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RAPORTI | POLITIKES MONETARE PER TREMUJORIN E
PARE TE VITIT 2009

1. FJALA E GUVERNATORIT

Ngijariet ekonomike dhe financiare né vend vijojné t& zhvillohen né njé
ambient t& jashtém té pagéndrueshém. Né nivel botéror, ekonomité e
vendeve té zhvilluara dhe t& atyre né zhvillim vazhdojné té karakterizohen
nga njé shkallé e larté pasigurie, si pér kohézgjatien e krizés ashtu dhe pér
shtrirjen e ndikimeve negative t& saj. Shtréngimi i situatés financiare dhe ulja e
besimit t& agjentéve kané sjellé njé reduktim t& ndjeshém té kérkesés agregate
dhe dobésim té& aktivitetit ekonomik. Pér pasojé importet dhe eksportet jané
ulur né t& gjitha ekonomitg, t& cilat jané pérballur edhe me njé reduktim té
investimeve té huaja si pasojé e shtréngimit t& kushteve kredidhénése nga
institucionet financiare.

Té dhénat e fundit t&€ ekonomisé botérore theksuan edhe mé tepér pérmasat
e késaj krize. Rritja ekonomike e Eurozonés rezultoi negative né tremujorin
e fundit t& vitit 2008, duke shénuar rénien mé t& thellé qé prej krijimit t&
monedhés s& pérbashkét. Ndérkohé, informacioni i fremujorit t& parg, tregon
se kjo ekonomi mund t& keté vijuar t& tkurret me t& njéjtin ritém edhe né kété
periudhé. Tremujori i fundit i vitit 2008, shénoi rénie ekonomike edhe pér
ekonominé amerikane. Ndérkohg, gjaté tremujorit t& paré té vitit 2009 u
evidentuan shenjat e para t& pérmirésimit, si pasojé e masave t& fugishme
fiskale t& ndérmarra né funksion t& rimékémbjes sé ekonomisé dhe mbéshtetjes
sé zgjerimit t& shpenzimeve konsumatore.

Presionet inflacioniste né rénie, si rezultat i uljes s& cmimeve & léndéve t&
para, kané lejuar bankat gendrore té zbatojné politika monetare lehtésuese
né pérpjekje pér t& ndihmuar sistemin bankar dhe nxitur aktivitetin kreditues
pér ekonominé. N& muaijt janar dhe mars t& vitit 2009, Banka Qendrore
Evropiane lehtésoi mé tej politikén monetare, duke e cuar normén e interesit
né nivelin mé t& ulét historik. Komiteti i Tregut t& Hapur i Rezervés Federale
vendosi té |&ré t& pandryshuar normén e interesit né nivelin 0-0.25 pér gind,
vleré e cila pérbén minimumin historik né SHBA.

Aktiviteti ekonomik né vend u zhvillua né kushtet e njé ecurie t& géndrueshme
t&€ cmimeve té konsumit. Ndryshimi vietor i indeksit t& gmimeve t& konsumit né
tremujorin e paré té vitit 2009 vazhdoi t& ruajé té njéjtin model kontributdhénés
t&¢ kategorive t& mallrave dhe shérbimeve me periudhén e fundvitit 2008.
Inflacioni vietor shénoi vlerén 1.9 pér gind duke géndruar prané kufirit t&
poshtém t& tolerancés sé objektivit & Bankés sé& Shqipérisé pér t&. Rénia
e inflacionit pér kété periudhé u shkaktua kryesisht nga rénia e cmimeve
t& léndéve t& para né boté. Normat e uléta t& inflacionit bazé dhe atij t&
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mallrave me cmime t& patregueshme déshmojné pér rénien e presioneve
inflacioniste nga ana e kérkesés sé& brendshme. Rénia e ndjeshme dhe e
shpeijté e inflacionit, vecanérisht né tremujorin e katért t& vitit 1€ kaluar dhe né
tremujorin e paré té vitit 2009, ngadalésimi i ritmeve 1€ rritjes sé kredisé pér
ekonoming, pritiet pesimiste t& bizneseve dhe konsumatoréve pér zhvillimet
e ardhshme né aktivitetin ekonomik dhe né fushén e ¢mimeve, sinjalizojné
ngadalésim t& kérkesés sé brendshme dhe t& jashtme. Sipas analizave tona,
rreziget pér presione inflacioniste né njé horizont afatmesém, jané né masén
mé t& madhe, té ekuilibruara.

Sipas statistikave zyrtare, ekonomia shqgiptare gjaté tremujorit t& katért té
vitit 2008 ka ruajtur ritmet e tremujoréve paraardhés. Shifra e afarizmit pér
sektorét e prodhimit dhe t& shérbimeve shénoi njé rritje vijetore prej 22 pér
qind. Sektorét e ndértimit dhe shérbimeve dhané kontributin kryesor né rritien
e aktivitetit ekonomik. Pérkundrejt zhvillimeve té ekonomisé s& brendshme,
ecuria e sektorit t& jashtém déshmon pér njé rénie t& shkémbimeve tregtare
me botén gjaté periudhés janar -shkurt 2009. Importet dhe eksportet jané
ulur gjaté késaj periudhe duke u shogéruar me nié ngushtim prej 4.3 pér gind
t& deficitit tregtar. Pavarésisht ritmit mé t& larté rénés t& eksporteve kundreit
importeve, baza e larté e kétyre t& fundit ka ndikuar né ngushtimin e deficitit
tregtar.

Zhvillimet fiskale gjaté tremujorit t€ paré té vitit 2009 kané gené pérgjithésisht
brenda kuadrit buxhetor pér vitin 2009. Politika fiskale éshté karakterizuar nga
rritja e shpeijté e shpenzimeve kapitale dhe nga nivele t& kontrolluara t& deficitit
buxhetor. Gjaté tremujorit t& parg, ky deficit &shté financuar kryesisht nga t&
ardhurat e privatizimit. Shtréngimi i kushteve té likuiditetit né sistemin bankar
éshté reflektuar né hezitimin e bankave pér financimin e nevojave & geverisé
pér fonde dhe rritien e kostos t& kétij financimi. Né& kushtet e rrezigeve té
mundshme fiskale né horizontin afatshkurtér, shiréngimi i kushteve té financimit
krijon véshtirési né financimin e deficitit buxhetor t& planifikuar. Pér kété géllim,
Banka e Shqipérisé gjykon si t& domosdoshém rishikimin e shpenzimeve té
planifikuara duke béré korrigjimet e duhura sipas prioriteteve.

Zhvillimet monetare né muaijt janar-shkurt shfagin njg ngadalésim té&
kérkesés pér para, e ndikuar kryesisht nga tkurria e dukshme e ritmeve té
rrities sé kredisé pér ekonoming. Shtréngimi i standardeve dhe i kushteve té&
kredidhénies ka ndikuar si né rénien e ofertés ashtu edhe né kérkesén pér kredi
nga agjentét ekonomiké. Rezultantja e kétyre zhvillimeve éshté pasqgyruar né
njé ngadalésim t& ndjeshém 1& ritmeve t& rritjes sé ofertés monetare krahasuar
me muaijin shtator 2008. Nga ana e ofertés, zhvillimet monetare gjaté késaj
periudhe jané karakterizuar nga tendenca e zhvendosjes drejt pérbérésve mé
likuidé. Nga ana e kérkesés, struktura e kérkesés sé brendshme pér para ka
mbetur relativisht e pandryshuar, e dominuar nga kredia e sektorit privat. Né
fund t& muaijit shkurt, sistemi bankar ka ndérmijetésuar rreth 67 pér qind té
depozitave totale pér financimin e aktivitetit t& sekforit privat.

Si pasojé e uljes sé likuiditetit t& sistemit bankar, ritmet vietore & zgjerimit
t& aktivitetit kreditues jané pakésuar ndjeshém gjaté dy muajve t& paré té vitit
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2009. E pastruar nga efekti i kursit t& kémbimit, norma vietore e rrities sé
portofolit t& kredisé u ngadalésua mé tej, duke arritur né 29 pér gind né muaijin
shkurt. Ndonése ngadalésimi i aktivitetit kreditues i shérben géndrueshmérisé
sé pozicionit t& jashtém valutor t& vendit, zgjatja né kohé e frenimit t& kreditimit
mund té keté pasoja né aktivitetin ekonomik né vend. Pér kété arsye, Banka
e Shqipérisé éshté duke furnizuar me likuiditetin e nevojshém sistemin bankar
dhe duke punuar me t& pér kontrollin e elementeve t& kredisé gq& nuk kané
lidhje me koston, por gé ndikojné ecuriné e saj.

Ecuria e kredisé sipas monedhave shpreh tendencén e bankave pér t&
zhvendosur aktivitetin kreditues nga kreditimi né monedhé t& huaj, né leké.
Né fund t& muaijit shkurt kredia né leké pérbén 29 pér qind & portofolit t&
kredisé duke u rritur me 2 piké pérgindje krahasuar me peshén mesatare gé
pérbénte gjaté vitit 2008. Kjo zhvendosje vlerésohet si njé zhvillim pozitiv né
sistemin toné bankar. Nj& vémendje mé e madhe e bankave pér kreditimin né
leké krijon mé& shumé hapésira pér rritien e efektivitetit 1€ politikés monetare
dhe ndikimin e saj né sjelljen e agjentéve ekonomiké. Gjithashtu, zhvendosja e
portofolit t& kredisé né monedhén vendase do té ulte ekspozimin e zhvillimeve
t€ sistemit bankar nga l&vizjet e kursit t& kémbimit dhe do t& kontribuonte né
ruajtien dhe forcimin e stabilitetit financiar né vend.

Né tremujorin e katért t& vitit 2008 u evidentua krijimi i presioneve pér
likuiditet né tregun bankar. Banka e Shqipérisé ka furnizuar me likuiditet sistemin
bankar, duke shfrytézuar & gjithé hapésirén e kuadrit 1€ saj operacional. Ulja e
normés bazé t& interesit né muaijin janar, synonte uljen e kostos sé huamarrjes
sé bankave duke iu krijuar atyre mundésiné pér ta pércjellé até né produktet
e tiera bankare. Né& vijim, normat e interesit né tregun ndérbankar kané réné,
ndérkohé qé tregjet e tjera nuk e kané reflektuar plotésisht kété ulje. Rritja e
primit t& rrezikut né ekonomi dhe situata ende e shtrénguar pér likuiditet kané
béré qé normat e interesit t& rriten né fregun primar & investimeve né letra
me vleré. Ecuria e yield-eve do t& varet dukshém nga kérkesa pér financimin
e deficitit buxhetor dhe pérputhja e treguesve fiskalé me vlerat e projektuara
dhe té faktorizuara nga agjentét ekonomiké.

Normat e interesit t& kredisé kané mbetur pothuajse té€ pandryshuara
gjaté késaj periudhe, duke reflektuar politikat mé t& kujdesshme t& bankave
né kredidhénie. Nga ana fjetér, bankat kané preferuar t& ruajné norma té
larta t& interesit pér depozitat duke synuar pérmirésimin e situatés sé tyre té
likuiditetit. Kjo ka ndikuar né zgjerimin e diferencés sé normave té interesit
midis depozitave né leké dhe atyre né monedhé t& huaj, duke ndihmuar né
ecuriné e kursit t& kémbimit. Ky i fundit, i pércaktuar né ményré t& liré nga
tregu, ka njohur zhvlerésim né tremujorin e paré duke mbartur dhe njé efekt
psikologjik né t&. Me njé intensitet shumé mé t& larté, kjo dukuri éshté véné re
edhe né vende 18 tjera té rajonit.

Zhvillimet ekonomike né nivel botéror pritet t& japin ndikimin e tyre edhe
né ecuringé ekonomike né vend. Ekonomia shqiptare éshté integruar né
tregjet financiare evropiane, ndérkohé gé shkémbimet tregtare me vendet e
Eurozonés zéné njé peshé t& konsiderueshme né prodhimin e pérgjithshém.
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Ndikimi potencial i krizés ekonomike botérore, pritet t& materializohet né njé
rritie ekonomike mé t& ngadalté t€& vendit gjaté vitit 2009. Ndérkohé ecuria
aktuale né fushén e cmimeve si edhe parashikimet e Bankés sé Shqipérisé pér
inflacionin, sinjalizojné frenim 1& presioneve inflacioniste gjaté periudhés né
vazhdim.

Ngjariet né arenén ndérkombétare kané evidentuar shkallén e larté t&
integrimit dhe t& ndikimit zinxhir t& efekteve t& krizés né ekonominé toné, duke
e béré 16 domosdoshém monitorimin e vazhdueshém té aktivitetit ekonomiko
— financiar t& vendit si dhe koordinimin e masave pér pérballimin e pasojave
té krizés.

Né muajin janar, Banka e Shqipérisé mori vendimin pér t& ulur normén
bazé té interesit me 50 piké bazé, duke e guar até né nivelin 5.75 pér gind.
Ky reagim shpreh kémbéngulien dhe angazhimin e bankés gendrore pér t&
ndérhyré né kohén dhe né masén e duhur, me géllim pérmbushijen e objektivit
té saj kryesor. Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t&€ punojé pér ankorimin e
pritieve inflacioniste rreth objektivit t& saj t& inflacionit prej 3 pér gind. Né kété
ményré ajo do t& kontribuojé né ruaijtien e ekuilibrave makroekonomiké dhe
né nxitjen e aktivitetit ekonomik.

Banka e Shqipérisé vleréson se zhvillimet e tremujorit t& paré t& vitit 2009,
imponojné domosdoshméring pér njé kujdes té€ vazhdueshém edhe né
kolonén tjetér me réndési vitale, até t& stabilitetit financiar. Harmonizimi i
t&¢ dy ekuilibrave bazé né ekonomi, atij makroekonomik me até financiar,
mbetet gjithnié njé sfidé e véshtiré pér autoritetet vendimmarrése. Né analizat
e kohéve t& fundit jané béré publiké faktorét e rrezikut, me té cilét pérballet
ky ekuilibér thelbésor pér ekonominé e cdo vendi. Banka e Shqipérisé mbetet
thellgsisht e angazhuar pér t'i shérbyer me té& gjitha mietet gé ajo ka né
dispozicion konsolidimit t& métejshém t& kétij ekuilibri.

2. ZHVILLIMET NE EKONOMINE E JASHTME

2.1 RRITJA EKONOMIKE DHE BALANCAT MAKROEKONOMIKE

Né& tremujorin e paré t& vitit 2009, megjithé masat e marra pér & pérballuar
krizén, ekonomia botérore pérjetoi ngadalésim, i shtyré nga recesioni teknik
né ekonomité e zhvilluara dhe ngadalésimi i aktivitetit ekonomik né vendet
né zhvillim. Normat botérore té inflacionit kané vijuar tendencén e tyre ulése,
si pasojé e rénies sé shpejté né cmimet e ushgimeve dhe t& energjisé. Kjo
situaté, s& bashku me dobésimin e tregut t&€ punés, ka béré gé parashikimet
ekonomike 1& jené t& rrethuara nga njé shkallé e larté pagartésie.

EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés ka pésuar njé tkurrje t& thellé né tremujorin e fundit
té vitit 2008, me 1.5 pér gind krahasuar me njé tremujor mé paré, gqé éshté
rénia mé e madhe qé prej krijimit t& monedhés unike. Kjo rénie i atribuohet
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rénies sé madhe t& kérkesés vendase e cila ka reflektuar rénien e konsumit
dhe tkurrien e shpejté t& investimeve. Eksportet dhe importet kané shénuar
nié rénie domethénése, duke sjellé njé tkurrie t&€ prodhimit industrial dhe nijé
rénie t& lehté t& vlerés sé shtuar t& shérbimeve. Rénie gjithashtu ka pésuar
edhe sektori i ndértimit, gé reflekton rregullimet e ¢mimit t& banesave né
shumicén e vendeve t& Eurozonés. Sipas anketave t€ muajve t& paré t& kétij
viti, shpenzimet konsumatore dhe investimet kané vijuar t& jené né nivele t&
moderuara dhe rritja ekonomike né tremujorin e paré duket & jeté e pérafért
me até t& tremujorit t& katért t& vitit 2008. Norma e papunésisé né muajin
shkurt 2009 pésoi njé rritje prej 0.2 pér qind krahasuar me muajin paraardhés,
duke shénuar késhtu rritie pér t&€ njembédhijetin muaj rresht. Sipas t& dhénave
paraprake né muajin mars 2009, norma vjetore e inflacionit né Eurozoné ra
né vlerén 0.6 pér gind, krahasuar me vlerat 1.2 dhe 1.1 pér gind né muait
shkurt dhe janar 2009, pérkatésisht. Né muajin shkurt 2009, rénia e gmimeve
t& konsumit &shté si pasojé e rénies s&¢ madhe qé ka pésuar cmimi i energjisé,
e cila sidoqofté &éshté disi mé e ulét se rénia né muaijin janar 2009.

Tabelé 1. Disa tregues kryesoré makroekonomiké.

Rritja vietore e PBB-s¢ ~ Norma e papunésisé Norma vietore e inflacionit
Vendet T4-08/T4-07 T4-08/T3-08 Shkurt-09  Mars-09/ Shkurt-09  Mars-09/ Mars-08
ShBA -0.8 -6.3 8.5 -0.4 -0.1
Eurozoné -1.2 -1.5 8.5 1.2 0.6
Gjermani -1.6 2.1 7.4 -0.1 0.5
Greqi 2.6 0.3 7.82 2.0 1.5
Itali 2.9, -1 6.9? 1.2 1.1
Japoni -0.6 -3.2 4.4 -0.3% -0.13

Burimi: BEA, Eurostat, Institutet statistikore pérkatése.
"' Té dhénat pér muajin mars.

2 Té dhénat pér tremujorin e katért t& vitit 2008.

3 Té dhénat pér muajin shkurt.

EKONOMIA E SHBA

Ekonomia amerikane vijon t& karakterizohet nga aktiviteti i dobét né sektorét
e saj kryesoré ndonése jané shfaqur shenjat e para t& pérmirésimit t& disa
treguesve 1é réndésishém. Vlerésimet pérfundimtare mbi rritien ekonomike pér
tremujorin e fundit t& vitit 2008 déshmoijné pér njé kontraktim t&€ ekonomisé me
ritme mé t& pérshpejtuara kundrejt vlerésimeve t& méparshme, ku kontribuesit
kryesoré mbeten rénia e shpenzimeve konsumatore dhe investimet agregate'.
Ndérkohg, zhvillimet e treguesve ekonomiké gjaté dy muajve t& paré té vitit
paragesin ecuri mé t& miré né disa sektoré t& ekonomisé. Késhtu, muaijt janar
e shkurt regjistruan njé ngushtim t& deficitit tregtar si pasojé e ritmeve mé té
pérshpejtuara t& rénies s& importeve krahasuar me eksportet. Té ardhurat
personale t& disponueshme u rritén me mesatarisht 2.5 pér gind gjaté po
té njéjtés periudhé. Kjo erdhi si pasojé e uljes sé barrés fiskale pér individét
prej Qeverisé Amerikane né funksion t& rimékémbijes s& ekonomisé dhe
mbéshteties sé& zgjerimit 1€ shpenzimeve konsumatore. Megijithaté, kéto té
fundit vazhdojné t& ruajné pririen rénése ndonése me ritme mé t& moderuara
se tremujori i fundit i vitit t& kaluar. Rezerva Federale ka deklaruar angazhimin
e saj pér t& bleré njé sasi t& madhe t& borxhit 1& geverisé, né ményré gé 1é
injektojé likuiditet né ekonomi dhe pér té rritur aftésing kredituese.
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Indeksi i besimit t& konsumatoréve shénoi njé rritie gjaté muajve janar e
shkurt por mbetet ende né nivelet krahasimisht t& uléta kundrejt muajve té njéjté
t€ vitit t& kaluar. Sipas t€ dhénave t&€ muajit mars mbi ecuring e akftivitetit né
industrité pérpunuese, klima e biznesit né kéto industri mbetet jo e favorshme?.
Megijithaté, njé zhvillim pozitiv &shté regjistruar né tregun e banesave ku
shitjet jané rritur me 4.7 pér gind né muaijin shkurt né terma mujoré. Norma e
papunésisé gjaté muaijit mars déshmoi pér njé rritie & métejshme t& numrit t&
t& papunéve duke arritur shifrén 8.5 pér gind. Norma e inflacionit shénoi nijé
rritie prej 0.2 pér qind krahasuar me t& njgjtin muaj t& njé viti mé paré, duke
pasqyruar kryesisht njé rritje & cmimit t& energjisé né fregun vendas.

EKONOMITE E BRIK

Aktiviteti ekonomik né vendet e BRIK éshté ngadalésuar si pasojé e rénies
me ritme t& pérshpejtuara & kérkesés sé jashtme, kryesisht nga ekonomité e
industrializuara. Gjithashtu, éshté regjistruar njé rénie e investimeve t& huaja
direkte si pasojé e shtréngimit t& kushteve t&€ miratimit t€ kredive t& reja prej
institucioneve ndérkombétare financiare.

Né King, né muajt janar e shkurt eksportet rané me pérkatésisht 25.3 dhe
34.2 pér gind. Prodhimi industrial u rrit me ritme t& moderuara dhe u regjistrua
nié pérkeqgésim i aktivitetit né industring e ndértimit né muajin shkurt. Nga ana
tietér, paketa fiskale e miratuar nga Qeveria Kineze né fund té vitit t& kaluar
ka ndikuar né ruajtien e ritmeve t& larta t& rrities sé investimeve si dhe té
shpenzimeve pér konsum.

Né& Brazil, dobésimi i investimeve agregate si dhe rénia e shpenzimeve pér
konsum ndikuan né moderimin e ritmeve 1é rritjes gjaté tremujorit t& fundit t&
vitit. Ekonomia vendase u rrit me 1.3 pér gind né terma vjetoré. Ndérkohg,
muajt e paré té vitit 2009 déshmojné pér njé dobésim t& prodhimit industrial
dhe pérkegésim t& disponueshmérisé sé likuiditetit né treg. Né kéto kushte,
banka gendrore mori masa pér t& zgjeruar kreditin né ekonomi né formén e
uljes sé& nivelit t& rezervés sé detyruar dhe t& uljes s& normés bazé t& inferesit.

Né Indi, rénia e eksporteve gjaté dy muajve t& paré té vitit ka krijuar
presione mbi shfrytézimin e kapaciteteve prodhuese vendase si dhe mbi
kérkesén agregate. Monedha vendase u zhvlerésua me rreth 20 pér gind
kundreijt dollarit amerikan né terma vijetorg, né mars. Qeveria vendase, pér té
shmangur dobésimin e métejshém t& ekonomisé, miratoi uljen e pérkohshme
t& taksave direkte, ulien e taksave pér ndérmarriet e vogla dhe t& mesme,
rritien e investimeve né infrastrukturé si dhe mbéshtetjen e firmave eksportuese.
Banka gendrore uli normén bazé té interesit né fillim t& muajit mars.

Ekonomia ruse éshté goditur nga pérkegésimi i termave té tregtisé si pasojé
e rénies s&é cmimeve té |&ndéve & para dhe t& naftés. Gjaté tremujorit t& fundit
t& vitit, ekonomia regjistroi ritme t& ulta rritieje duke arritur shifrén 1.2 pér
qind né terma vietoré. Kjo erdhi si pasojé e rénies sé investimeve agregate
dhe t& véllimit 1€ eksporteve. Gijithashtu, banka gendrore pér t& shmangur
zhvlerésimin e métejshém t& monedhés vendase, ka vijuar t& ndérhyjé né treg
duke zvogéluar né ményré té konsiderueshme rezervat e saj valutore.
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Vendet Shkurt-09 Mars-09 73-08 T4-08 2009' Tabelé 2. Disa tregues
Norma vietore e inflacionit Rritja reale ekonomike makroekonomiké pér vendet

Brozil 5.9 5.6 6.8 1.3 -0.3 BRIK.

King 1.02 -1.6° 9.0 6.2 6.3

Indi 10.42 9.6° 7.5 5.3 4.3

Rusi 13.9 14.0 6.0 1.2 5.6

Burimi: FMN, OECD, Institutet statistikore pérkatése. ' OECD Economic Outlook, Interim Report,
vlerésime. ? Té dhénat pér muaijin janar. 3 Té dhénat pér muajin shkurt.

EKONOMITE E VENDEVE TE RAJONIT

ITALIA

Té dhénat mé té fundit mbi aktivitetin ekonomik né Itali pér dy muajt e paré
t& vitit 2009 déshmojné pér njé pérkeqgésim t& disa prej treguesve kryesoré
ekonomiké. Késhtu vijon rénia e investimeve agregate si dhe e prodhimit
industrial , i cili pésoi njé rénie prej 20 pér gind né terma vjetoré né muaijin
shkurt. Kushtet shfagen t& véshtira edhe né industring e ndértimit ku investimet
kané réné nén mesataren e dhjeté viteve t& fundit. Njgkohésisht, &shté regjistruar
edhe njé rénie e eksporteve drejt vendeve t& BE-s& apo jashté saj ashtu si edhe
nié rénie e importeve drejt tregut t&€ brendshém italian. N&é anén tjetér, pas disa
masave fiskale t& ndérmarra prej Qeverisé Italiane éshté shénuar njé rritie né
shpenzimet konsumatore dhe njé pérmirésim i industrisé sé automieteve gjaté
muaiit janar t& kétij viti. Kushtet e kreditimit vazhdojné té jené t& shtrénguara.
Gjaté muaijit shkurt, kredité pér bizneset dhe firmat kané pésuar njé rénie vietore
prej 4.9 pér gind. Indeksi i gmimeve t& konsumit, né muajin mars shénoi njé
rritie prej 1.1 pér gind krahasuar me 1€ njéjtin muaj t& vitit paraardhés.

GREQIA

Ekonomia e Greqisg, gjaté muaijve té paré té vitit 2009, éshté pérballur me
rénie t& aktivitetit né disa prej industrive kryesore té saj. Késhtu, gjaté dy muajve
t€ paré t& vitit, u regjistrua rénie vietore e aktivitetit né industring e ndértimit
me rreth 33.5 pér gind, rénie vijetore e prodhimit né industrisé pérpunuese me
mesatarisht 10 pér gind, si dhe rénie vijetore e eksporteve me 20 pér gind pér
t€ njéjtén periudhé. Megijithaté, rénia mé e pérshpeijtuar e importeve krahasuar
me eksportet né terma absoluté ka ndihmuar né pérmirésimin e deficitit t&
llogarisé korente gjaté muajve 1€ paré té kétij viti. Pamundésia pér t& zgjeruar
kreditin pér individét dhe bizneset, né kushtet e reduktuara t& disponueshmérisé
sé likuiditetit né treg, rezultoi né njé rénie né terma vietoré t& kétij treguesi né
muajin shkurt, me pérkatésisht 10.3 pér gind dhe 15.3 pér gind. N& anén
tietér, nivelet e ulta & normés vijetore & inflacionit kéta muaijt e fundit kané
ndikuar né rritien e pagave reale té individéve duke ndihmuar ecuriné pozitive
t€ shpenzimeve pér konsum. Norma vietore e inflacionit matur sipas indeksit t&
harmonizuar t& cmimeve t& konsumit shénoi vlerén 1.1 pér gind.

TURQIA

Ekonomia e Turgisé u tkurr me 6.2 pér gind né tremujorin e katért t& vitit
2008 krahasuar me tremujorin e katért t& 2007-és, ndérsa norma vietore
pér vitin 2008 shénoi vlerén 1.1 pér gind. Kriza ekonomike dhe financiare
botérore shkaktoi nié rénie t& ndjeshme t& eksporteve dhe kérkesés sé

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér |

mars 2009 | Buletini Ekonomik
brendshme. Ndonése shpenzimet publike shénuan njé rritie, nuk mund té
kompensonin rénien né shpenzimet konsumatore dhe investime. Nga sektorét
e prodhimit pati rénie t& ndjeshme né industri dhe ndértim. Sinjalet pér rritien
né 2009 jané t& pasigurta. Kemi njé rénie t& prodhimit industrial, rritie t&
papunésisé dhe shtréngim té kreditimit por njé rritje t& indekseve té besimit, té
cilét sidogofté géndrojné né vlera pesimiste.

Inflacioni né muaijin shkurt 2008 shénoi njé rénie prej 0.3 pér gind né
terma mujoré, qé reflektohet né vlerén 7.7 pér gind né terma vjetoré. Kjo
vleré e ulét, krahasuar me vlerén e inflacionit pér vitin 20083, ka ardhur si
pasojé e vazhdimit t& prirjes rénése té rrities s& ¢cmimit t&€ ushgimeve.

MAQEDONIA

Aktiviteti ekonomik né Magedoni shénoi nj¢ ngadalésim t& dukshém né
tremujorin e katért t& 2008-&s, duke arritur vlerén 2.1 pér qind krahasuar me
vlerén 5.7 pér gind pértre fremujorét e paré. Rénie t&€ dukshme pésuan investimet
dhe prodhimi industrial, gé tejkaluan efektin pozitiv t& rrities sé shpenzimeve
konsumatore dhe shpenzimeve publike. Vlerat rénése t& prodhimit industrial
t€ janarit dhe shkurtit 2009, tregojné pér njé ngadalésim t€ métejshém né
tremujorin e paré té vitit. Né& tremujorin e katért 2008 pati njé rritje t&€ papunésisé,
por kjo rritje &shté e njgjté né madhési me até t& tremujorit t& katért t& vitit 2007,
qé tregon nijé efekt sezonal mé tepér se njé ndikim t& krizés botérore.

Inflacioni né Magedoni ka vijuar prirjen e tij rénése duke shénuar vlerén
vietore prej 0.2 pér gind né mars. Pér pasojg, inflacioni mesatar pér tremujorin
e paré arriti né 1 pér gind. Né& janar 2008 inflacioni arrinte rreth 10 pér gind,
ndérsa né dhjetor 2008 rreth 4 pér qind. Kjo prirje ka ndjekur rénien e shpeijté
t& ¢mimit t& naftés dhe produkteve 1& saj, por edhe t& ushgimeve gé kané nijé
peshé t& madhe né shportén e konsumit né Magedoni.

KOSOVA

Sipas vlerésimeve t& FMN, rritja ekonomike né Kosové né vitin 2008 ka
shénuarnjé rritie prej 5.4 pérgind, e mbéshtetur né donacionet e géndrueshme,
remitancat e dérguara nga emigrantét dhe nié rritie 1€ konsiderueshme té
investimeve publike. Inflacioni mesatar né vitin 2008 arriti vlerén 9.4 pér gind
pas vlerave 0.6 dhe 4.4 pér gind né vitet 2006 dhe 2007, pérkatésisht. Né
muaijt e fundit t& vitit 2008 inflacioni u zvogélua me shpeijtési, duke shénuar
vlerén 0.5 pér qind né dhjetor, krahasuar me 12-14 pér qind qé ishte né
muaijt maj-korrik. Prirja rénése vijoi edhe né muait e paré té vitit 2009 duke
u kthyer né deflacion me vlerat -0.5 dhe -1.2 pér gind né janar dhe shkurt
2009, pérkatésisht. Kontribute negative né vlerén e inflacionit dhané ushgimet
dhe kostot e transportit e komunikacionit ndérsa u vérejt nj¢ ngadalésim i
ndjeshém né rritien e cmimit t& energjisé.

Tabelé 3. Tregues  Vendet Rritia vietore e PBB-s& Norma vjetore e inflacionit ~ Norma e papunésisé
ekonomiké pér vendet e T4:08 Mars-09 Janar-09
rajonit. Jgli 2.9 1.1 6.9

Greqi 2.6 1.5 7.8°
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Magedoni 2.1 0.2 33.58
Serbi 2.8 9.9 14.0
Kroaci 0.2 3.8 14.82
Turqi -6.2 7.9 115.9
Kosové 5.41 -1.22 43.0°

Burimi: Institutet statistikore pérkatése, EuroStat, EcoFin.

' Té dhénat pér vitin 2008. ? Té dhénat pér muajin shkurt.

3 Té dhénat pér tremujorin e katért té vitit 2008.

4 Té dhénat pér muajin tefor té vitit 2008. > Té dhénat pér vitin 2007.

2.2 POLITIKA MONETARE, TREGJET FINANCIARE DHE KURSI | KEMBIMIT

Gjaté muajve t& paré t& kétij viti gijendja né
tregjet financiare botérore vazhdon 1& ndjejé
tensionet dhe luhatshméring, t& shkaktuara nga
kriza e zgjatur. Situata e pérkegésuar financiare ka

Grafik 1. Ndryshimet e normave bazé &
interesit.

influencuar ecuriné ekonomike t& vendeve kryesore
t€ zhvilluara dhe atyre né zhvillim, duke u pércjellé
né norma negative rritieje dhe rénie t& véllimit t&

shkémbimeve t& tregtisé botérore. Tensionet né
sistemin bankar kané sjellé shtréngim né dhénien
e kredive, rritje t& pasigurisé dhe rénie & freguesve
né tregjet aksionere. Flukset e kapitalit t&€ huaj kané

réné né shumicén e vendeve né zhvillim duke sjellé
pérkegésim té treguesve makroekonomiké. Presionet

inflacioniste jané zvogéluar si rezultat i uljes sé
FED —BQE Banka e Japonisé — Banka e Anglisé

¢mimeve t& léndéve t& para, duke lejuar bankat

qendrore té zbo‘ro]né pO“ﬁkCl monetare lehtésuese Burimi: Banka Qeendrore Evropiane, Rezerva Federale, Banka e
né pérpjekie pér t& ndihmuar sistemin bankardhe * Japonisé, Banka e Anglisé. |
nxitur aktivitetin kreditues pér ekonominé.

Né kété kuadér BQE né fillim t& vitit uli normén bazé dy heré ndérsa Qeveria
Amerikane dhe ajo e Mbretérisé sé Bashkuar ndérmorén plane aktive me
géllim mbéshtetjen e sistemit bankar dhe nxitjen e kreditimit. Luhatshméria dhe
pasiguria e tregjeve financiare kané ndikuar né pritjet dhe sjelljen e agjentéve
té tregut. Ndikimi i kétyre masave ka gené relativisht i suksesshém, duke u
pérciellé né njgé pérmirésim t& pjesshém t& treguesve financiaré & sistemit
bankar gjoté muajve té& paré té kétij viti por gjithsesi, ekonomia botérore
vazhdon t& reflektojé ngushtimin dhe pasiguring e agjentéve té saj kryesoré.

Né tremujorin e paré t& vitit 2009, Banka Qendrore Evropiane uli dy
heré nga 0.5 piké pérgindjeje normén e interesit né janar dhe mars duke
e cuar até né 1.5 pér qgind, gé éshté dhe vlera mé e ulét e késaj norme gé
kur filloi t&¢ aplikohej norma e unifikuar pér euron, né vitin 1999. Komiteti i
Tregut t& Hapur i Rezervés Federale vendosi & |&ré t&€ pandryshuar normén e
interesit né vlerén 0-0.25 pér qind. Kjo &shté vlera mé e ulét historike e késaj
norme. Banka e Anglisé uli tre heré nga 0.5 piké pérgindje normén bazé té
interesit duke e guar até né 0.5 pér gind. Kéto masa jané marré pér t'i dhéné
frymémarrje tregut né kushtet e mungesés sé likuiditetit né sistem si dhe té
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parashikimeve pér njé rritie ekonomike zero, né vitin 2009. Kjo éshté norma
mé e ulét né historiné e bankés gendrore, prej vitit 1694. Banka e Japonisé la
t&¢ pandryshuar né 0.1 pér gind normén referencé té interesit.

Politikat lehtésuese t& bankave gendrore kané sjellé zgjerim t& bilancit
t& tyre duke synuar mbéshtetie ndaj kérkesés dhe pérmirésim t& ofertés sé
kredisé té sistemit bankar. Gjaté muajve t& paré té kétij viti normat e interesit
Libor dhe Euribor né tregun e parasé rané dukshém, duke pércjellé uljen
e normave bazé t&€ BQE dhe SHBA si dhe vazhdimin e politikés lehtésuese
né ofrimin i likviditetit nga BQE dhe institucione e tjera gendrore. Normat
e interesit Euribor me afat njg- dhe tremujor u ulén mesatarisht 224 piké
bazé né krahasim me fundin e vitit, ndérsa norma Libor me afat mujor u ul
me 262 piké bazé. Norma ditore e interesit Eonia né tregun ndérbankar t&
BQE qgé prej gjysmés sé dyté t&€ muaijit dhjetor shénoi mesatarisht vlera poshté
normés bazé t& financimit. Megjithése normat e interesit né tregun ndérbankar
tregojné njé ecuri rénése, tensionet dhe perceptimi i rrezikut nga agjentét e
tregut duket se jané né nivele akoma 1é larta. Kjo reflektohet né nivelet e larta
qé kané diferencat midis maturiteteve si dhe primet e instrumenteve siguruese
né kété treg.

Tregu i obligacioneve né Evropé dhe SHBA gjaté késaj periudhe &shté
karakterizuar nga luhatshméri e larté dhe ecuri rritése né muait e paré, pért'u
ndijekur mé pas nga njé getésim dhe rénie e yield-eve. Vlen pér t'u theksuar
rritja e yielde-ve pér obligacionet e bizneseve, veganérisht atyre me vlerésim
jopozitiv nga shogérité e auditimit. Ecuria rénése e yield-ve né periudhén e
fundit duket t& jeté ndikuar nga vendimet e fundit t& bankés gendrore dhe
Qeverisé Amerikane pér t€ ndjekur politiké monetare lehtésuese pér njé
periudhé kohe t& gjaté. N& Eurozoné efektet e vendimeve té bankés gendrore
dhe t& politikave ndihmuese t& geverive kané ndikuar mé pak tek ecuria e
yield-eve, té cilat kané paragitur luhatshméri mé té larté se né tregjet e tjera.
Né& Japoni yield-et kané ndjekur gjithashtu ecuri rritése por né nivele mé té
uléta se ato t& SHBA-s& dhe t& Eurozonés.

Né tregjet e aksioneve dhe né muaijt e paré t& kétij viti indekset kryesore
Dow Jones , S&P dhe Nikkei u karakterizuan nga luhatshméri e larté dhe
rénie t& konsiderueshme. Né& javét e fundit vihet re njé tendencé rritieje dhe
rikuperimi ndikuar kryesisht nga rénia e normave té interesit bazé né vendet
kryesore si dhe nga paraqgitja e planeve mbéshtetése qé Qeveria Amerikane
ka programuar t& marré né ndihmé t& bizneseve. Gijithsesi fitimet e shumé
shogérive t&€ kuotuara né bursat botérore regjistruan pérséri rénie kété
tremujor, duke pérkeqgésuar perspektivén e agjentéve té tregut. Humbjet ishin
t& konsiderueshme dhe kryesisht t&€ pérgendruara né sektorin financiar.

Gjaté dy muajve t& paré té vitit 2009, euro éshté néncmuar né lidhje
me shportén e monedhave kryesore por né muajin mars euro ka ndryshuar
tendencén dhe ka rikuperuar pjesérisht pozicionin e fundvitit. Ecuria néncmuese
e euros &shté ndikuar kryesisht nga forcimi i dollarit amerikan, renminbit kinez
dhe e sterlings angleze. Gjaté kétij muaji euro éshté forcuar kryesisht ndaj
frangés zvicerane dhe yenit japonez. Tregjet valutore jané karakterizuar nga
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luhatshméri e larté. Duke filluar nga fundi i dhjetorit, euro ka ndjekur nijé
ecuri néngmuese né lidhje me dollarin gé ndryshoi tendencé nga mesi i muaiit
mars. Té dhénat jopozitive t& ekonomisé sé Zonés Euro dhe t& dhénat e fundit
t&¢ disa treguesve makroekonomiké poshté pritieve t& agjentéve t& tregut,
kané ndikuar né ecuriné néncmuese t& euros ndaj monedhés amerikane.
Sinjalet e para té stabilizimit t& situatés financiare né Eurozoné ndihmuan né
rikuperimin e monedhés evropiane ndaj asaj amerikane. Né mars mesatarisht
euro u vlerésua me 2 pér gind né krahasim me muaijin paraardhés. Né fillim
t& prillit, euro shkémbehej me 1.32 dollaré ose 1.1 pér gind mé shumé se
mesatarja e tremujorit t& paré t& kétij viti.

Grafik 2. Ecuria e kursit t& kémbimit euro/usd (maijtas) dhe e Liborit pér usd
dhe euro (djathtas).

——Euro 3m
——Usd 3m

Burimi:http://www.nabcapital.com/marketrates/marketrateslibor, Banka Kombétare e Australisé dhe
http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofx (BQE).

2.3 ECURIA E CMIMEVE TE NAFTES DHE TE LENDEVE TE PARA

Tregu ndérkombétar i naftés, gjaté tremujorit t& paré té vitit, vijoi t&
karakterizohej nga rénie e ¢cmimit mesatar t&€ njé fucie nafté si dhe nga
shkurtime t& ofertés nga disa prej vendeve kryesore prodhuese & saj. Cmimi
i njg¢ fucie nafté ra me rreth 57 pér gind né terma vjetoré, ndonése muaiji
mars shénoi njé rritie t& ¢mimit pér fuci me péraférsisht 19 pér gind me bazé
mujore®. Pozita e forté e dollarit amerikan kundrejt monedhés sé bashkuar
evropiane krahasuar me t& njéjtin tremujor té vitit 1€ kaluar dhe kushtet e
dobésuara & raportit kérkesé oferté, kané ndikuar né ruajtien e ¢cmimit t&
naftés né nivelet mesatare & vérejtura gjaté vitit 2004. Tremujori i paré i vitit
ka regjistruar njé rénie t& kérkesés botérore pér nafté né vlerén 2.6 pér gind
né terma vietoré. Kjo rénie i atribuohet kontraktimit t& ekonomisé né vendet e
zhvilluara gé jané edhe konsumatorét kryesoré t& naftés dhe nénprodukteve
t& saj. Ndérkohé, ngadalésimi ekonomik né disa prej vendeve mé t&¢ médha
né zhvillim si Rusia apo Kina, nuk ka arritur t& mbulojé rénien e kérkesés né
vendet e industrializuara. Kérkesa ka pésuar rénie né Rusi ndérsa né Kiné ajo
ishte né terma absoluté péraférsisht e barabarté me té njgjtén periudhé té vitit
paraardhés. Né kéto kushte, vendet anétare t& OPEK-ut kané vijuar t& ulin
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kuotat ditore t& prodhimit t& naftés edhe kété tremujor,
né ményré gé t& ndikojné né ripértéritien e kérkesés
pér t& dhe té rrisin gmimin pér fugi. Oferta né vendet

Grafik 3. Ndryshimi vietor i ¢mimit t& naftés
né tregun ndérkombétar dhe i kursit t&
kémbimit euro/usd.

e OECD ka patur ritme rritése megjithé problemet e

L eow| e o . S L
! | ~ .| shfaqura né disa prej impianteve kryesore t& rafinimit
80%} ””””””””””””””” ;[/’”\ ””””” t& naftés né Detin e Veriut. Tregu ndérkombétar i
60%;* ****************** 7 \ ’’’’’’ . naftés pritet 1& ruajé kéto trajta edhe pér tremujorét
0% T 4 o e ardhshém té vitit 2009 ndonése njé pérmirésim né
: 20%%——{————\ ———————————————— A —— | RS . terma mujoré i kérkesés né ShBA, né muaijin shkurt,
0%:L-,_,,\,-n\,\j,,l’,‘,,l,l,l,l,\',,',i u vlerésua si njé sinjal pozitiv dhe njé efekt i pritur i
ZO/L\/ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,, S - cmimit aktual t& ulét t& naftés né treg®.
el Ao

e N0 1 Vlera mesatare e Indeksit & Cmimit t& Mallrave
Tt T T T T T T T " qé publikohet nga FMN ka shénuar njé rénie vietore
1 2006 2007 2008 2009 !

s Kursi Eur/Usd = —Crmimi i nafés jashté prej 41.7 pér gind né tremujorin e paré t& vitit 2009,

- ndérsa krahasuar me tremujorin paraardhés kjo
Burimi: Eurostat, Bloomberg. !

rénie &shté rreth 15.2 pér qind. Né t& njgjtén linjé
ka lévizur edhe Indeksi i Cmimit t& Karburantit i cili
éshté zhvlerésuar me 47.6 pér gind né terma vjetoré.

paraardhés vijné si pasojé e ngadalésimit t& rénies
s& ¢cmimeve né kété periudhé, ndérsa vlerat e larta
t& rénies vietore jané si pasojé e rrities sé& shpejté té

e 1 Krahasuar me tremujorin e fundit t& vitit 2008 rénia
- e kétij indeksi éshté 21.6 pér gind. Indeksi i Cmimit
, t& Ushgimeve pér t& njgjtén periudhé kohore éshté
150 | zhvlerésuar me 23.3 pér qgind, kurse né terma
| & tremujoré vérehet nié rritie e lehté prej 1.2 pér gind.
10013 Vlerat mé t& uléta té kétij tremujori krahasuar me até
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$333333338888888888888 ¢mimeve gé filloi né fund té vitit 2007 dhe vazhdoi
N WA OO N0W0W0OO —=NWMOM 0 YV 0 0 O . . . . .. . . .
=55 né muaijt e paré té vitit 2008. Rénia e métejshme e

mm Indeksi i Cmimit t& Mallrave
— Indeksi i Cmimit t& Karburantit
Indeksi i Cmimit & Ushgimeve

¢mimeve té karburanteve, e shogéruar me rénien e
¢mimit t& metaleve déshmon kérkesén e ulét pér kéta

Burimi: Fondi Monetar Ndérkombétar.. mallra si pasojé e rénies s& prodhimit industrial.

3. STABILITETI | CMIMEVE DHE OBJEKTIVI | BANKES SE
SHQIPERISE

Inflacioni mesatar vietor né tfremujorin e paré té vitit 2009 rezultoi 1.9 pér
gind, shumé prané kufirit t& poshtém té intervalit t& Bankés sé Shqipérisé pér
inflacionin. N& muaijin mars inflacioni vijetor u reduktua mé tej né 1.6 pér
gind. Tendenca né rénie e normés vietore té inflacionit, e vérejtur gé né mesin
e vitit t& kaluar, &shté shkaktuar kryesisht nga rénia e ¢mimeve 1€ léndéve té
para né tregun ndérkombétar gjaté késaj periudhe, nga ngadalésimi i ritmeve
t& kérkesés sé brendshme, kushtet mé t& shtrénguara financiare dhe pritjet
pér inflacionin né rénie. Mungesa e presioneve inflacioniste si nga mjedisi i
jashtém dhe ai i brendshém reflektohet dhe né prirjen né rénie & inflacionit
t¢ mallrave té tregtueshém dhe atij bazé, gé né kété tremujor shénuan
pérkatésisht 1.4 dhe 1.7 pér qind.
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Inflacioni mesatar vietor® gjaté tre muajve té paré
té vitit ka marré vlera prané objektivit t& Bankés sé
Shqipérisé pér stabilitetin e cmimeve, duke shénuar
2.9 pér gind né fremujorin e paré. Prirja né rénie e
késaj matjeje t& inflacionit ka gené mé e theksuar
né kété tremujor, ku inflacioni mesatar ra me rreth
0.5 piké pérgindje né krahasim me tremujorin e

fundit té vitit 2008.

Grafik 5. Inflacioni vietor sipas tremujoréve
(né pérgindije).

POLITIKA MONETARE E BANKES SE SHQIPERISE

Zbatimi i politikés monetare t& Bankés sé
Shqipérisé éshté né pérputhje té ploté me objektivin
kryesor t& ruaijties sé stabilitetit t& cmimeve. Ky
objektiv nénkupton arritien dhe ruajtjen e njgé norme
inflacioni t& ulét dhe t& géndrueshme né kohé.
Inflacioni i ulét dhe i géndrueshém mbéshtet rritjen
ekonomike, pengon gérryerjen e t&€ ardhurave personale dhe ndihmon né
zbutien e luhatjeve né papunési dhe prodhim. Banka e Shqipérisé éshté e
pérkushtuar né pérmbushjen e objektivit, i cili pérkthehet né terma sasioré né

arritien dhe ruaijtien e normés sé inflacionit né vlerén 3 pér gind, shogéruar
me inferval tolerance +/- 1 piké pérgindje. Ky interval udhéheq pritiet e
agjentéve ekonomiké dhe pérbén njé ankoré nominale pér ekonoming.

Polittka monetare éshté e orientuar drejt s& ardhmes pér arsye té
koh&vonesés me 1& cilén ajo ndikon mbi kérkesén dhe ¢mimet. Vlerésimet
aktuale sugjerojné se instrumentet e politikés monetare ushtrojné efektivitet
maksimal né njé horizont kohor gé varion nga 3-6 tremujoré’. Vendimet
e politikés monetare mbéshteten né analizén dhe vlerésimin e zhvillimeve
ekonomike aktuale dhe t&€ ardhme, dhe né vlerésimin e rrezigeve gé mund té
cojné né devijimin e inflacionit nga objektivi.

Gjaté vitit 2008, Banka e Shqipérisé mbaiti t& pandryshuar normén bazé
t& interesit né 6.25 pér gind. Duke pasur parasysh kohévonesén me 1é cilén
politika monetare vepron dhe natyrén shtrénguese t& saj né vitin 2007, u
vlerésua se kushtet monetare né vend ishin t& pérshtatshme pér njé rivendosije
graduale t& balancave makroekonomike dhe rikthim & inflacionit brenda
kufijve t& toleruar. Inflacioni mesatar gjaté vitit 2008 rezultoi 3.4 pér gind
brenda infervalit t& toleruar rreth objektivit. Ai do té kishte gené mé i ulét né
mungesé t& goditieve nga ana e faktoréve t& jashtém t& ofertés né fund té vitit
2007 dhe fillim t& vitit 2008.

Pavarésisht krizés globale, ekonomia shqiptare gjaté vitit 2008 vazhdoi
t€ ruante ritmet e kénagshme té rrities ekonomike, inflacionin e ulét dhe
géndrueshméring e sistemit bankar. Megijithaté, rénia e ndjeshme dhe e
shpejté e inflacionit, vecanérisht né tremujorin e katért té vitit t& kaluar dhe
né tremujorin e paré t& vitit 2009, ngadalésimi i ritmeve t& rritjes sé kredisé
pér ekonoming® dhe pritiet pesimiste t& bizneseve dhe konsumatoréve’ pér
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zhvillimin e ardhshém t& aktivitetit ekonomik dhe
t& cmimeve pér periudhén né vazhdim, sinjalizuan
pér mundésiné e ndryshimit té situatés ekonomike

Grafik 6. Norma bazé e inferesit t& Bankés
sé& Shqipérisé.

né vend. Rénia e inflacionit né periudhén 2008:T4

—2009T1 u shkaktua kryesisht nga rénia e gmimeve

té léndéve t& para né boté, né dallim nga ndikimi i

Norma bazé e interesit (REPO)

. méparshém i tyre. Normat e uléta té inflacionit bazé
- dhe atij t& mallrave t& patregueshém déshmojné pér
' rénien e presioneve inflacioniste nga ana e kérkesés

sé brendshme. Ashtu si dhe vlera faktike e inflacionit,

| | parashikimet e Bankés sé Shqipérisé pér periudhén
10 | " . . . . e
oo ! né vazhdim dhe pritiet e agjentéve ekonomiké
TR RRNRNNRERERENRR RN (biznese dhe konsumatoré) pér inflacionin jané
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£22£:s22s£2sssz:s:s:2z:sz:¢ poshté objektivit 1€ Bankés s& Shqipérisé. Né kété
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kuadér, Banka e Shqgipérisé mori vendimin pér té
ulur normén bazé 1& interesit me 50 piké bazé, duke
”””””””””””””””””””””””””””””””” e cuar até né nivelin 5.75 pér gind né muaijin janar
2009. Reagimi i bankés gendrore reflekton vullnetin e saj pér té vepruar né
kohén dhe né madhésiné e duhur ndaj rrezigeve gé kércénojné stabilitetin e

cmimeve duke mbéshtetur késhtu aktivitetin ekonomik.

INDEKSI | KUSHTEVE MONETARE

Né procesin e vendimmarrjes, bankat gendrore kané njé séré treguesish,
ku secili prej tyre luan nijé rol t& vecanté. Eshté gjerésisht e njohur se ky
institucion ka njé objektiv final (inflacionin) dhe nga ana tjetér disa instrumente
(normén bazé té interesit), népérmiet 1€ cilave vé né zbatim politikén e tij

”””””””””””””””””””””””””””””””” . monetare. Megjithaté, duhet theksuar se lidhjet midis

Grafik 7. Ecuria e Indeksit t& Kushteve
Monetare'® dhe e komponentéve 1é tij.

instrumenteve dhe objektivit final jané indirekte dhe
pasqyrohen me kohévonesé.

i Pér shumé vjet, normat afatshkurtra té interesit
kané gené objektivi kryesor operacional pér politikén
. monetare. Theksimi gjithnjé e mé& i madh i réndésisé
‘ sé kanalit t& normave t& interesit dhe t& kursit t&
. k&mbimit pér transmetimin e politikés monetare, ka
béré té nevojshém krijimin e njé treguesi té ri. “Indeksi
. i Kushteve Monetare” (IKM), jep nié informacion té&
ploté né lidhje me natyrén e kushteve monetare

dhe impaktin e tyre né ekonomi. Cka nénkupton gé
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sasior t& efekteve t& instrumenteve monetare né

—Repo  —NEER IKM

inflacion dhe né prodhim, si dhe pérdorimi i tyre né

Burimi: Banka e Shqipérisé. di . litika
vendimmarrjen e politikés monetare.

Duke analizuar zhvillimet aktuale né ekonominé shqiptare, vihet re se gjaté

gjashtémujorit t& fundit t& vitit 2008 tendenca rritése e IKM-s&, e vérejtur

né periudhat paraardhése, i ka |&éné vendin nié rénieje t& ndjeshme, duke
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reflektuar néngmimin e monedhés vendase né terma nominalé efektivé. Kjo
rénie ka vazhduar edhe né muait e paré té vitit 2009 ku ulja e normés bazé té
interesit, me 0.5 piké pérgindjeje né fund t& muaijit janar, ka pérforcuar kété
tendencé duke u kulmuar né muajin mars né terma negativé. Rénia e IKM,
gjaté gjithé késaj periudhe tregon fillimisht nig zbutje t& kushteve monetare
t& shtrénguara duke arritur né fund t& periudhés né kushte lehtésuese. Kjo
nénkupton se kushtet monetare jo vetém kané vijuar t& veprojné né kahun
lehtésues pér kérkesén agregate né ekonominé e vendit, por tashmé pérbéjné
nié faktor favorizues né nxitien e saj.

3.1 ECURIA E CMIMEVE TE KATEGORIVE KRYESORE TE SHPORTES

Ndryshimi vietor i indeksit t& ¢mimeve té konsumit né tremujorin e paré
t& vitit 2009 vazhdon t& ruajé t& njéjtin model kontributdhénés t& kategorive
t€ mallrave dhe shérbimeve me periudhén e fundvitit 2008. Né cmimet e
konsumit ndikimi kryesor ka ardhur nga ndryshimet né ¢mimet e kategorive

n "

“ushqgime t& pérpunuara”, “ushgime t& papérpunuara” dhe “shérbime”.

Kategorité “ushgime t& pérpunuara” dhe “cmime t€ administruara”
regjistruan norma vjetore rritieje né rénie. Normat e inflacionit t& kétyre
dy kategorive jané aférsisht 3 heré mé t& uléta se normat e kétyre grupeve
né tremujorin e paré t& vitit 2008. Kéto kategori - \
kontribuan me 0.9 dhe 0.1 piké pérgindje né

Grafik 8. Kontributi i kategorive né
normén vjetore t& inflacionit t& tremujorit t& parg,

inflacionin vietor (né piké pérgindieje).

né normén e inflacionit, iu shtua kété tremujor

duke pércaktuar rreth 50 pér gind t& normés té S

oflociont 15 shemver gt keni nemuion. Noo - IR

ana tjetér, kategorisé “shérbime” e cila vazhdon 3/— \

té kontribuojé mesatarisht me 0.4 piké pérgindjeje S ol 1
1% -

edhe kontributi pozitiv (0.6 pér gind) i kategorisé
“ushgime t& papérpunuara”. Kjo kategori nuk
kishte njohur normé inflacioni dhe kontribut pozitiv
gé prej néntorit t& vitit 2007. Ndér kategorité e
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kontribut negativ prej -0.2 piké pérgindjeje, duke
kompensuar kontributin pozitiv t& kategorive té tjera
t€¢ shportés. Kategoria “strehim” qé prej janarit té
vitit 2008 kontribuon né vlera t&€ papérfillshme tek
norma e inflacionit (0.1 piké pérgindjeje).

= Ushgime & pérpunuara Shérbime
m Ushgime 1& papérpunuara Strehim
mMallra konsumi joushgimoré _Total

== Mallra t& administruar

Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

Prirja rénése e normés sé inflacionit t& kategorisé “ushgime t& pérpunuara”
e shfaqur pérgjaté gjithé periudhés gusht’08-dhjetor'08, kulmoi né muaijin
mars t& kétij viti duke shénuar vlerén 2.6 pér gind. Norma e inflacionit t& kétij
grupi tashmé ka njé ecuri qé i afrohet vlerave té shénuara para fillimit t& krizés
s& ¢gmimeve né gjysmén e dyté té vitit 2007. Krahas konjukturés globale mé té
favorshme t& ¢cmimeve t&€ mallrave té késaj kategorie, njé ndikim t& ndjeshém
né rénien e inflacionit ka dhéné shuarja e efektit t& rrities s& cmimit t& bukés né
periudhén tetor 2007 - shkurt 2008. Késhtu, grupi “buké e drithéra”, njé vit mé
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paré jepte njé kontribut prej 1.7 piké pérgindjeje né inflacionin total, ndérkohé
qé né tremujorin e paré té kétij viti ky kontribut ra né 0.6 piké pérgindjeje.

Inflacioni vietor i grupit “ushgime t& papérpunuara” shénoi pér heré & paré
né muaijin janar (gé prej néntorit t& vitit 2007) njé vleré pozitive prej 2.1 pér
gind. Né& dy muait e tieré t& tremujorit vlerat u rritén mé tej dhe né fund té
kétij fremujori norma vjetore e inflacionit ishte 3.2 pér gind. Artikujt e késaj
kategorie ndikohen kryesisht nga ¢cmimet e frutave dhe perimeve, té cilat jané
shumé t& luhatshme dhe me natyré sezonale. Inflacioni i larté erdhi kryesisht
si rezultat i veprimit mé t& vonuar (pér shkak t& motit jo t& géndrueshém) t&
efektit sezonal t& stinés s& pranverés dhe futjes sé produkteve ushgimore té
stinés me ¢mime mé & larta se zakonisht. Ndérkohé qé pjesa e importuar e
kétyre produkteve é&shté vendosur nén trysniné e cmimeve relativisht mé té
larta né vendet kryesore partnere t&€ Shqipérisé si edhe té sjelljes sé kursit t&
kémbimit - dobésimit t& lekut kundrejt dy monedhave kryesore t& tregut.

Si rezultat i kétyre luhatjeve t& ¢mimeve né kéto dy kategori, né muaijt e
fundit, ka ndryshuar edhe struktura gé pércakton vlerén e inflacionit total.
Kategoria “ushgime t& pérpunuara” ka shénuar vlera pozitive t& larta duke
filluar nga gushti i vitit 2007 e deri né fund t& vitit 2008. Ajo ka gené
pércakiuese né formimin e shifrés sé inflacionit, ndérkohé qgé kategoria
“ushgime t&€ papérpunuara” ka shénuar vlera negative gjaté gjithé vitit
2008 duke kompensuar inflacionin e larté t& kategorisé tietér. Ndérkohg, né
tremujorin e paré té vitit 2009, lévizjet e kundérta té vlerave té inflacionit t&
dy kategorive pérkatése kané béré gé kontributi i tyre né formimin e vlerés sé
inflacionit t& barazpeshohet né vlera t& uléta pozitive (pérkatésisht 0.9 dhe
0.6 piké pérgindjeje kontribut nga secila kategori).

Tabelé 4. Kontributi i T4-07 T1-08 T2-08 T3-08 T4-08 T1-09
kategorive né inflacionin  Ushgime & pérpunuara (pp) 2.4 2.5 2.9 2.3 1.7 0.9
vietor (né piké pérqgindjeje).  Buké dhe drithéra (pp) 1.2 1.4 1.7 1.3 1.0 0.6
Alkol dhe duhan (pp) 0.3 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1

Ushqgime t& papérpunuara (pp) 0.5 -0.3 -0.4 -0.9 -0.1 0.6

Fruta*® (pp) 0.4 0.5 0.3 -0.1 -0.1 0.0

Perime*(pp) -0.1 -0.9 -0.2 -1.3 -0.7 -0.3

Shérbime (pp) 0.4 0.3 0.3 0.5 0.5 0.4

Cmime t& administruara (pp) 0.1 0.3 0.7 0.8 0.3 0.1

Léndé djegése dhe energiji (pp) 0.0 0.2 0.6 0.6 0.7 0.4

Strehim (pp) 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1

Mallra konsumi joushgimorg 0.1 0.2 0.3 0.3 0.2 -0.2

Mallra konsumi afatgjaté (pp) -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Indeksi i cmimeve t& konsumit (v/v, %) 3.6 3.7 4.2 3.0 2.5 1.9
Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

Vlera e normés sé inflacionit vjetor t& grupit “shérbime” né tremujorin e
paré ishte 4.6 pér gind, né rritie krahasuar me vlerat e shénuara né tremujorin
e paré té vitit t& kaluar (3.6 pér qind). Inflacioni i kategorisé “shérbime” éshté
karakterizuar nga ritme t& larta rritieje, duke reflektuar kryesisht, rritien e
¢mimeve té shérbimeve té transportit (14 pér qind krahasuar me tremujorin e
paré 2008) dhe atyre t& hotelerisé dhe té restoranteve (2.1 pér gind krahasuar
me tremujorin e paré 2008).
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Tremujori i paré i vitit 2009 ka déshmuar pér nijé
vijueshméri t& rénies s& ¢mimit t& naftés pér litér né
tregun me pakicé krahasuar me té njéjtén periudhé

Grafik 9. Ndryshimi vietor i ¢mimit t& naftés né
vend dhe jashté, dhe i kursit t& kémbimit

T R, . ) . leké/usd.

t€ njé viti mé paré. Késhtu, cmimi mesatar i naftés MO . ‘
pér litér paguar nga konsumatorét vendas né tregun 8O e !
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krahasuar me t& njgjtén periudhé t& njé viti mé paré.
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Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé, Bloomberg. !

tregun vendas me dy muaj kohévonesé. N& muaijin i
mars, cmimi pér litér shénoi nié rritie mujore prej 3
pér gind pas njé periudhe shtatémujore rénieje té
vazhdueshme t& ¢mimit mesatar.

Zhvillimet mé t& réndésishme né ecuriné e cmimeve gjaté kétij tfremujori
u shénuan né cmimet e kategorisé “mallra me ¢cmime & administruara”. Né
muajin mars u shua plotésisht efekti i rrities s& cmimit t& energjisé elektrike
marsin e vitit t& kaluar, duke e kthyer kontributin e késaj kategorie né vlera
negative. Lévizja né kahun zbrités e kétij cmimi ndikoi dukshém edhe né
normén e inflacionit total, pavarésisht nga luhatiet e cmimeve né kategorité
e tiera. Kontributi i késaj kategorie ishte 0.1 piké pérgindje nga 0.8 piké
pérgindje, né mesin e vitit t& kaluar. Inflacioni vietor i kétij grupi ka ardhur
né rénie qé prej tetorit t& vitit t& kaluar, meqgenése rritja e inflacionit t& zérit
“léndé djegése dhe energji” (né muajin shkurt inflacioni ishte 15 pér qgind)
u kompensua nga ulja e ¢gmimeve né zérin “komunikim”, t& cilat né kété
tremujor shfagén rénie me rreth 19 pér gind.

Kategoria “strehim” ka shénuar norma shumé t& uléta t& inflacionit edhe
gjaté tremujorit t& paré t& vitit 2009 (0.1 pér gind) si rezultat i rénies sé
¢mimeve té qirasé. N& pérgjithési, kjo kategori ka patur luhatje sezonale té
¢mimeve duke u ndikuar nga kérkesa e brendshme e tregut, nivelet mé té uléta
t€ sé cilés, né ményré & vecanté né fundin e vitit 2008 dhe gjaté tremujorit t&
paré té kétij viti, kané shkaktuar njé periudhé “getésimi” t& cmimeve né tregun
e shtépive dhe té qirasé.

Cmimet e kategorive “mallra t& konsumit afatgjaté” dhe “mallra konsumi
joushgimor” kané pésuar rénie. Brenda kategorisé sé& paré, grupmallrat
“pajisie audio-vizuale” kané vazhduar té regjistrojné vlera negative t& normés
vietore 1é& inflacionit, e cila né tremujorin e parg ishte — 6.2 pér qind. Cmimet
e karburanteve, né ményré t& vecanté brenda kategorisé sé dyté, né tre muaijt
e fundit kané réné mesatarisht me 11.7 pér gind. Ulja e cmimit & naftés e
nisur gé& nga muaiji shtator i vitit t& kaluar dhe situata e favorshme energjitike
kané dhéné nié efekt frenues t& presioneve inflacioniste si dhe kané ndikuar
né uljen e pritshmérive t& agjentéve ekonomiké né treg pér inflacionin.
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(né pérgindije).

—Ushgime t& papérpunuara

Grafik 10. Inflacioni vietor sipas kategorive t& mallrave dhe shérbimeve
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3.2 PRIRJET INFLACIONISTE BAZUAR NE MATJE TE TJERA TE INFLACIONIT

Frenimi i presioneve inflacioniste né ekonominé e vendit u reflektua né

pririen né rénie t& matjeve t& ndryshme t& inflacionit bazé né tremujorin e
””””””””””””””””””””””””””””””””” ' paré té vitit 2009. Mesatarja e matjeve té tij pér
periudhén referuese né terma vietoré rezultoi rreth
1.7 pér qind'". Né tre muajt e paré t& kétij viti,

Grafik 11. Mesatarja e matjeve té inflacionit
bazé dhe norma e bazé e interesit (REPO).

mesatarja e matjeve t& inflacionit bazé regjistroi
. pér heré t& paré qé nga vieshta e vitit 2007, vlera
nén kufirin e poshtém té tolerancés té objektivit t&
. Bankés sé Shqipérisé pér inflacionin'. Sipas matjes
me pérjashtim t& pérhershém dhe me mesataren e
- reduktuar, inflacioni bazé vietor né kété periudhé
i rezultoi pérkatésisht rreth 2.2 pér gind dhe 1.3
. pér qgind. Shuarja e efektit t& rrities s& cmimeve né
néngrupin “buké dhe drithéra”qé nga viti i kaluar
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CE8BE2220000258233298855833 éshté pasqyruar né ményré graduale gjaté muajve
e ) AR RSN
SENO=FNO-ENO-ENO-ENO-ENO=® t& tremujorit 1€ paré né matjen me pérjashtim té

——Norma bazé e interesit

pérhershém. Nése nga kjo e fundit do té pérjashtohej
——Mesatarja matjeve t& inflacionit bazé vietor

néngrupi pérkatés, inflacioni bazé do t& luhatej rreth
Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.
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vlerés 1.5 pér gind duke verifikuar konvergjencé relativisht t& larté t& vlerave
sipas dy matjeve t& komponentit t& pérhershém t& inflacionit.

Inflacionet vietore sipas sektoréve t& mallrave dhe shérbimeve me ¢mime té
tregtueshém dhe té patregtueshém'?, né tremujorin e paré té vitit 2009 rezultuan
pérkatésisht 1.4 dhe 2.7 pér qgind. Inflacioni i tregtueshém, ka gené kontribuesi
kryesor'* né prirjen né rénie t& inflacionit total, gjaté periudhés shtator 2008
— mars 2009. Né tremujorin e paré té vitit 2009 ky komponent shénoi vlera té
krahasueshme me mesataren historike € tij t& dekadés sé fundit.

Inflacioni i mallrave t& tregtueshém né tremujorin e paré té vitit 2009
rezultoi rreth 1.7 piké pérgindjeje mé poshté se sa vlera e tij né t& nj&jtén
periudhé t& vitit t& kaluar. Ai vijoi t& reflektojé prirjen né rénie t& ¢cmimeve 1&
léndéve té para dhe bazé né tregjet e huaja.

Inflacioni vietor i mallrave t& patregtueshém né tremujorin e paré té vitit
2009, rezultoi mé i ulét se sa né periudhat paraardhése’. Arsyeja kryesore
prapa késaj rénieje 1€ ndjeshme géndron né shuarjen e efektit & vendimit
administrativ pér rritien e ¢mimit t& energjisé elektrike né muajin mars 1& vitit
té kaluar.
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— Inflacioni vjetor i tregtueshém — Inflacioni vietor i patregtueshém
— Inflacioni vietor i ushgimeve (Greqi) — Inflacioni vjetor i patregtueshém (pa energjiné)

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe llogaritje t& Bankés s& Shqipérisé.

Zhvillimet e inflacionit sipas komponentéve t& analizuar mé lart, jané né
mbéshtetje t& njé procesi t& njétrajtshém inflacioni né rénie, gé po e shogéron
ekonominé shqgiptare gjaté tre tremujoréve té fundit's.

Mesatarja e inflacionit bazé vietor e katér tremujoréve té fundit (2.6 pér gind)
po tenfon drejt mesatares sé inflacionit total vietor pér kété dekadé (2.7 pér
qgind). Inflacioni i tregtueshém dhe ai i patregtueshém jané né nivele relativisht
té uléta historike. Prirjet e mésipérme sugjerojné praniné e rolit stabilizues né
inflacionin total t& faktoréve t& kérkesés sé brendshme, t& orientuar né ményré
t€ pérshtatshme nga vendimet e politikés monetare.
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4. ZHVILLIMET MAKROEKONONOMIKE DHE NDIKIMET NE
INFLACION

4.1 KERKESA AGREGATE DHE ECURIA E PRODHIMIT
4.1.1 Ecuria e prodhimit sipas sektoréve

”””””””””””””””””””””””””””””””” . Sipas t& dhénave zyrtare'’, gjaté tremujorit té
fundit t& vitit 2008, aktiviteti ekonomik ka vijuar t&
mbetet i larté. Shifra e afarizmit né véllim e gjeneruar
nga sektorét e prodhimit dhe shérbimeve né kété

Grafik 13. Kontributet e sektoréve t& ekonomisé
(né piké pérgindieje) né rritien ekonomike.

méparshém ky tregues éshté rritur me 8 pér qind.
Kontribuesi kryesor né rritien ekonomike té tremujorit
t& fundit t& vitit ka gené sektori i shérbimeve, i
ndikuar kryesisht nga rritja e aktivitetit tregtar. Né
aktivitetin prodhues, ndértimi vijon t& keté peshén
mé t& larté t& kontributit megjithése mesatarisht rreth
dy heré mé té ulét krahasuar me tre tremujorét e
méparshém té vitit.

LR e e e s et e
R periudhé éshté rritur me rreth 22 pér gind, né terma
A e R e s R S e R T AN . .. - PR .
; vietorg, ndérkohé qé& krahasuar me fremujorin e
L

m Ndértimi Shérbime
e [ndustria ——Prodhimi dhe shérbime
Burimi: INSTAT, Konjuktura tregues kryesoré ekonom|ke‘ Rri‘rio vietore e shifrés sé& afarizmit né véllim

tetor-dhietor 2008, llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé. ! .. Co A R . . L
AL A e gorle 1€ Bankes € SRS egjistroi ritmin mé 18 larté né sekforin e shérbimeve,

rreth 23.7 pér qind né tremujorin e fundit & vitit.
Ndérsa sektori i prodhimit sipas kétij treguesi, u rrit me njé ritém vietor prej
rreth 19.4 pér gind.

Grafik 14. Ecuria e treguesit t& shifrés s& afarizmit né véllim pér sektorét
e ekonomisé.
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Burimi: INSTAT, Tregues kryesoré ekonomiké tetor-dhjetor 2008.

Né sektorin prodhues, shifra e afarizmit né véllim regjistroi ritmin mé té
larté té& rritjes vietore né degén e ndértimit, rreth 21.1 pér qind, krahasuar
me aktivitetin industrial rreth 16.9 pér gind. Shifra e afarizmit né véllim pér
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ndértimin shénoi ritmin mé t& ulét 1& rritjes vietore gjaté kétij fremujori, ndérsa
krahasuar me njé tremujor mé paré, ritmi mé i larté i rritjes (rreth 22.7 pér
qind) déshmoi pér njé pérmirésim té kétij trequesi. Né degén e industrisé,
norma mé e larté vijetore u regjistrua nga néndega “energiji elekirike, gaz,
uje¢” me 28.7 pér qind. Dy néndegét e tiera, industria pérpunuese dhe ajo
nxjerrése u rritén me pérkatésisht 16.5 dhe -12.6 né terma vjetorg, ndérkohé
qé krahasuar me njé tremujor mé paré, shifra e afarizmit né véllim e gjeneruar
prej tyre shénoi rénie me pérkatésisht 1.2 dhe 25.7 pér gind.

Rritja vietore e shifrés s& afarizmit né véllim né sektorin e shérbimeve rezultoi
mé e larta gjaté tfremujorit t& fundit t& vitit 2008. Aktiviteti tregtar u rrit me rreth
25.6 pér gind né terma vjetoré, duke pérfagésuar degén me ecuring mé té
miré né kété sektor. Ndérsa, shifra e afarizmit né véllim pér degén “transport
dhe komunikacion” &shté rritur me pérkatésisht 14.5 pér gind, ndérsa pér
degén “hotele” ka réné me rreth 16.3 pér gind né terma vjetoré.

Grafik 15. Ecuria e treguesit t& shifrés s& afarizmit né véllim né
sektorin e shérbimeve.
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Burimi: INSTAT, Tregues kryesoré ekonomiké tetor-dhjetor 2008.

Gjaté 2 muajve t& paré té vitit 2009, sektori energjitik vijoi prirjen pozitive &
treguesve sikurse edhe né vitin e kaluar. Késhtu gjaté késaj periudhe, prodhimi
vendas, né krahasim me té& nigjtén periudhé t& njé viti mé paré, u rrit me
34.1 pér qgind. Rritja e prodhimit ndikoi né ulien e ndjeshme t& importeve
dhe kufizimeve t& cilat u zvogéluan me 57.5 pér qind dhe 95.5 pér qgind
respektivisht.

Megijithése vendi mbetet njé importues neto i energijisé, t& dhénat nga KESH
raportojné pér heré t& paré njé eksport t& energjisé prej 88.3 GWh gjaté 2
muajve t& paré té vitit.

Ndérkohg, profili i konsumit t& energjisé nuk ka shé&nuar ndryshime t&
theksuara né krahasim me vitet e méparshme. Konsumatorét familjaré mbeten
pérdoruesit kryesoré t& energjisé me 61 pér gind t& tregut, t& pasuar nga
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sektori privat dhe institucionet shtetérore, qé pérbéiné 25 dhe 14 pér gind
respektivisht t& kérkesés.

Humbjet né sistemin e shpérndarjes vazhdojné t& mbeten problematike edhe
gjaté fillimit t& kétij viti. Rritja e kétij treguesi me 22 pér gind né terma vjetoré
ka ardhur kryesisht si pasojé e rrities sé humbjeve joteknike me 23.4 pér qind.
Ndér faktorét mé t& réndésishém mund t& pérmendet raporti i humbjeve ndaj
prodhimit neto i cili u zvogélua me 5.2 piké pérgindje, né terma vietoré.

Tabelé 5. Tregues vijetoré t& bilancit t& energjisé elektrike (né GWh).

Tramest Janar-shkurt Janar-shkurt Janar-shkurt  Ndryshimi vietor

2007 2008 2009 09/08 (né %)
Prodhimi neto 540 755 1,012 34.15
Importi 541 523 222 (57.5)
Energijia e ofruar né shpérndarje 1,013 1,172 1,184 1.08
Humbijet né shpérndarje 394 387 474 22.27
Humbije né shpérndarje/Prodhim neto (né %*) 73.1 51.3 46.8 (8.85)
Kufizimet e energjisé 219.5 37.4 1.7 (95.5)
Energjia e konsumuar 1,060 1,208 1,218 0.88
- Konsumi i faturuar 637 771 745 (3.43)
- Konsumi i pafaturuar 422 436 474 8.51
- Konsumi familjar 380 476 459 (3.60)
- Konsumi jofamiljar 257 295 286 (3.16)

Burimi: KESH; ¥ llogaritie t& Bankés sé& Shqipérisé.

Hapésiré informuese: Ecuria e sektorit t& ndértimit dhe problematikat
e zhvillimit té tij.

Ndértimi pérfagéson njé nga sektorét mé aktivé té ekonomisé shqiptare. Gjaté
vitit t& kaluar prodhimi i kétij sektori ka pérfagésuar rreth 14 pér gind t& prodhimit
té pérgjithshém bruto né vend dhe ka siguruar rreth 17 pér gind té shitjeve totale
nga sektorét prodhues jobujgésoré té ekonomisé sé vendit. Né sektorin e ndérfimit
regjistrohen si t& punésuar mesatarisht rreth 18 pér gind e t& punésuarve gjithsej
né sektorin privat jobujgésor té€ ekonomisé sé vendit. Ritmet e shpejta té rrities sé
prodhimit né kété sektor (gjaté periudhés 1998-2007 prodhimi i sektorit t& ndértimit
éshté rritur mesatarisht 23 pér qind né vit) kané béré qé kontributi i tij né rritien
ekonomike té viteve té fundit té jeté i konsiderueshém.

Bazuar né té dhéna nga lejet e miratuara pér ndértime’® njé peshé gjithnjé e mé
té madhe kané zéné ndértimet pér géllime banimi (pesha 59 pér gind deri né
tfremujorin e treté té vitit 2008 krahasuar me 55 pér gind né vitin 2005). Ndértimet
e reja pérbéjné peshén mé té larté né vlerén e parashikuar té lejeve t& ndértimit,
krahasuar me rikonstruksionet. Mbéshtetur né kété vleré té parashikuar' té lejeve té
ndértimit, gjaté vitit 2007 sektori privat zuri rreth 85 pér qind té aktivitetit ndértues,
ndérsa né fre tremujorét e paré té vitit 2008 ky raport luhatet né mesatarisht 82
pér gind. Pérsa i takon sektorit shtetéror ai éshté i pérgendruar né njé masé mé té
madhe né ndértimet inxhinierike, ku aktiviteti kryesor lidhet me ndértimin e rrugéve
dhe autostradave.

Aktiviteti i sektorit & ndértimit ka pésuar njé hov té ri zhvillimi, qé prej fundit & vitit
2007, pas zgjidhjes sé situatés sé lejeve té reja t& ndértimit. Treguesi i shifrés sé
afarizmit né véllim ka pasqyruar pérmirésimin e aktivitetit ekonomik né ndértim gjaté
vitit 2008. Gjithashtu edhe numri i punonjésve me pagesé né ndérmarrjet ekonomike
ka regjistruar pérmirésim té ndjeshém gjaté vitit 2008, pér aktivitetin ndértues.
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Grafik 16. Llojet e ndértimeve né Shqipéri sipas vlerés sé parashikuar t&

lejeve t& ndértimit (né pérgindie).

Ndértesa € tiera

5 Ndértime pér banim = Ndértime inxhinierike

1 Ndértime 1& reja

Rikonstruksione

‘
‘

‘

‘

)

)

‘

1

‘

| 4 | 120 T " T T TT T T om oo '
‘ ! | | !
! | | | |
! 60‘7 7777777777777777777777777777777 I I I
) ! ! 100 T~ o T |
: 1 : : :
AEER-ES EEELSE! REREL MRERREE RRhbl ! : |
| 1 1 " H R B ER B R
| e JEENEEN SRR IS | i i
! | | | |
3 | | oTHl-W-H--® B -8B K-
) - --B-----B----—-8-- | | |
: 1 : : :
| 1 | LB BN e B e B e
! ZOT 7 T~ - -~ T TTTT I I
! | | | |
! | | | |
I I I I o o L ] L o !
Lo10+ - - - 207 1
: 1 : : :
| | | | |
! 0+ - A [ i ot T oo it et i
! 2005 2006 2007 2008* T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3

) 2007 2008

)

)

‘

‘

‘

‘

]

Zhvillimet pozitive dhe prirja e theksuar rritése né tremujorin
e fundit té vitit 2007 dhe dy tremujorét e paré té vitit 2008,
pésuan njéfaré frenimi né dy fremujorét e fundit. Kjo ecuri
konfirmohet dhe nga treguesi i vrojtimeve pér sektorin e
ndértimit. Bazuar né t& dhénat e vrojtimit t& besimit t&
firmave ndértuese, besimi né kété sektor éshté ulur pér
shkak t& vlerésimeve negative té ecurisé sé pérgjithshme
ekonomike dhe té ecurisé sé veté firmés, sé bashku me
vlerésimet né rénie té prodhimit. Gjendja e inventaréve té
firmave ndértuese éshté paragitur e rritur né tremujorin e
fundit té vitit 2008, duke kontribuar né uljen disi t& cmimeve
té banesave pér Tiranén gjaté késaj periudhe; indeksi i
cmimeve & banesave gjaté dy fremujoréve té fundit té vitit
2008 ra me 4.3 pér gind dhe 0.9 pér qind respektivisht.

Bazuar né opinionet e firmave t& ndértimit?®, pérgjaté
periudhés 2004-2008, vihet re se faktori mé i réndésishém
qé ka penguar zhvillimin normal e aktivitetit né kété sektor,
ka gené prania e ekonomisé informale. Ndérkohé qé si
faktori i dyté mé i réndésishém, nga firmat e ndértimit,
vlerésohet té jeté kuadri ligjor dhe institucional. Réndésia
e kétij faktori ka ardhur duke u rritur gjaté késaj periudhe.
Né ndryshim nga vitet e méparshme, viti 2008 pasqyroi
njé rritie t& réndésisé pér faktorin “marrédhénie me
bankat”, i cili u rendit si faktori i treté i réndésishém qé ka
penguar veprimtariné e firmave ndértuese. Problemet me
klimén politike dhe me infrastrukturén jané vlerésuar né
rénie qé pas vitit 2006 dhe jané konsideruar me ndikim
mé 1& ulét né vitet né vijim.

Té dhénat mé té fundit, bazuar né vrojtimin e besimit,
tregojné se firmat ndértuese presin pérmirésim té situatés
sé& prodhimit né tremujorin e paré té vitit 2009. Gjithashtu,
ato presin kérkesé & mjaftueshme pér té zvogéluar nivelin
e inventaréve té tyre t& grumbulluar né tremujorin e paré

té vitit 2009.
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Burimi: INSTAT, Buletin statistikor tremujor.

Grafik 17. Ecuria e prodhimit né ndértim,
indeksit t& shifrés s& afarizmit dhe treguesit 1&
besimit.
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Grafik 18. Problemet* gé kané ndikuar né kohé
aktivitetin normal & firmave t& ndértimit.
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Né tremujorin e paré té vitit 2009 indeksi i ¢mimit t& banesave u rrit me
9.2 pér gind né krahasim me njé vit mé paré; ndérsa ra me 5.7 pér gind

né krahasim me tremujorin e méparshém. Rritja vijetore gjaté kétij tremujori

CMIMET E BANESAVE?!
cila ka filluar g& né tremujorin e katért t& vitit 2007. Gjaté dy tremujoréve té

pérbén nié piké kthese né prirjen rénése té indeksit t& ¢mimit t& banesave, e
kaluar ky indeks kishte pésuar rénie pérkatésisht me 4.3 dhe 0.9 pér gind.
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0.4 pér gind. Raporti i indeksit t&

pasi kishte pésuar rénie me 4.9 pér qind né
tremujorin e katért t& vitit 2008. Né krahasim me
¢mimeve ndaj girasé sé banesave &shté ulur mé tej

tremujorin e méparshém ky indeks ka pésuar njé
Gijaté periudhés janar-shkurt 2009, shkémbimet
tregtare arritén né 593.7 milioné euro; shifér kjo

rreth 9 pér gind mé e ulét se e njéjta periudhé e vitit 2008. Importet dhe
eksportet shénuan njé rénie vietore prej pérkatésisht 7.3 pér qind dhe 16.1

Indeksi i girasé s& banesave u rrit me 12.3 pér
pér qind gjaté periudhés sé mésipérme. Shkalla e mbulimit t& importeve nga

gind né terma vjetoré né tremujorin e paré t& kétij

né tremujorin e paré té vitit 2009. Prirja rénése e
4.1.2 Zhvillimet né sektorin e jashtém t&

kétij treguesi ka nisur gé né tremujorin e treté té vitit
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eksportet arriti né 23.1 pér gind kundreijt vlerés 25.5 pér gind gé shénonte
nié vit mé paré. Rénia e ¢mimeve té larta t€ mallrave bazé t& importit dhe
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zhvillimet ekonomike globale mendohet t& kené dhéné ndikimin e tyre né

ritmin negativ 1 rrities sé importeve dhe eksporteve t&€ mallrave gjaté muajve
t& paré té vitit 2009.

Pér pasojé, deficiti tregtar regjistroi njé ngushtim prej 4.3 pér gind né
terma vietorg, duke arritur né rreth 371 milioné euro. Vlen pér t'u theksuar se
zgjerimi i deficitit tregtar - fenomen qé e ka shogéruar ekonominé shqiptare —
shénon njé kthim né prirjen e tij gjaté muajve t€ paré té vitit 2009. Pavarésisht
ritmit mé té larté rénés té eksporteve kundrejt importeve, baza e larté e kétyre
t¢ fundit dhe rénia né vleré e importeve né thuajse t& gjithé grupmallrat,
mendohet & jen& kontribuesit kryesoré né ngushtimin e deficitit tregtar gjaté
késaj periudhe.

Janar'09 Shkurt’09  Janar-Shkurt’08  Janar-Shkurt’09 Tabelé 6. Tregues t&

Il — bilancit tregtar pér
Véllim (milioné euro) i fregrar p
iz 53.1 58.3 132.8 111.5 perivdhén 2008-2009.
Importe -223.0 -259.2 -520.2 -482.2
Bilanci tregtar -169.9 -200.9 -387.4 -370.7
Ndryshimi (né %)

Eksporte 9.9 -16.1
Importe 16.3 -7.3
Bilanci tregtar (deficiti) 18.3 -4.3

Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.

Tregtia me vendet e BE-sé pérbén 68.3 pér gind t& shkémbimeve tregtare
t& Shqipérisé; duke shénuar rritie me 4.3 piké pérgindjeje krahasuar me njé
vit mé paré. Pavarésisht rrities s& peshés sé kétyre shkémbimeve tregtare,
vlera e tyre gjaté periudhés janar-shkurt 2009, regjistron njé rénie vietore prej
3 pér gind me partnerét tané kryesoré??, Itali -Greqi. Njé fakt i réndésishém,
éshté rritja vietore e shkémbimeve tregtare me Britaniné e Madhe dhe
Gjermaniné?®. Nga vendet joanétare t& BE-sé&, partnerét kryesoré sipas véllimit
t& pérgjithshém tregtar, jané: Turgia, Kina, Ukraina, Magedonia dhe Rusia?*.
Me pérjashtim t& Rusisé dhe Magedonisg€, me t& cilat regjistrohet njé rénie
vietore e konsiderueshme né véllimin e shkémbimeve tregtare?, vendet e tjera
regjistrojné rritje t& kétyre shkémbimeve.

Gjaté periudhés janar-shkurt’09, me pérjashtim t& importeve & kategorisé
“materiale ndértimi dhe metale”, “prodhime druri dhe letre” dhe “produkte
kimike dhe plastike”, t& gjitha kategorité e tiera regjistrojné rénie né terma
vietoré t& vlerés sé importeve. Rénien mé té larté vietore né vlerén e importeve
e regjistruan kategorité: “minerale, 16ndé djegése dhe energji elekirike”;
“lekuré dhe artikujt prej tyre”; dhe “ushgim, pije dhe duhan”. Ndérsa, importet
e kategorisé “makineri, pajisje dhe pjesé kémbimi” paragesin njé rénie té
lehté prej vetém 0.4 pér qgind. Pérsa i pérket eksporteve, kategorité “materiale
ndértimi dhe metale”; “lékuré dhe artikuijt prej tyre”; “minerale, 1&ndé djegése
dhe energji elekirike”; “prodhime druri dhe letre” dhe “tekstile dhe képucé”,
shénojné rénien mé té larté vietore té vlerés sé tyre. N&é t& kundért, eksportet
e kategorisé “produktet kimike dhe plastike” dhe “ushqgim, pije dhe duhan”
shénojné rritje né terma vijetorg.

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér |

mars 2009 | Buletini Ekonomik

Tabelé 7. Zhvillimet né importet dhe eksportet sipas grupmallrave (milioné euro).

Importe Eksporte
Shkurt Rritja mujore Janar- Ndryshimi  Shkurt  Rritja mujore Janar- Ndryshimi
‘09 (né %) Shkurt’09 vjetor (né %) ‘09 (n& %) Shkur’09 vietor (né %)
Total 259.2 16.3 482.2 -7.3 58.3 9.9 111.5 -16.1
Ushgime, pije, duhan 43.0 14.1 79.3 -14.2 4.4 -4.5 8.9 7.0
Q’r‘:ggﬁ'e léndé diegése, 34.0 87 695 324 86 1438 12,0 15.0
Produkte kimike dhe plastike ~ 29.8 26.3 52.4 10.3 0.7 -6.7 1.4 10.5
Lekuré dhe artikuj prej tyre 3.5 -0.4 6.9 -19.1 0.9 9.9 1.7 -38.1
Prodhime druri dhe letre 8.7 -7.4 17.6 10.9 2.0 -3.6 4.0 -13.6
Tekstile dhe képucé 23.0 6.4 43.5 -9.3  31.1 -6.0 62.6 -9.4
il e Cld 46.3 245 818 167 6.8 35 135 443
metale
Makineri, paiisie dhe piese 45 o 106 117.1 04 27 6.8 5.2 3.3
kémbimi
Té tiera 259.2 16.3 14.1 -18.8 1.0 -19.3 2.2 -27.5
Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.
4.1.3 Treguesit fiskalé dhe politika fiskale
Tremujori i paré i vitit 2009, ndryshe nga 3 vitet e méparshme éshté
karakterizuar nga rritja e shpejté e shpenzimeve dhe e deficitit buxhetor.
Né vija t& pérgjithshme rezulton t& jené respektuar kufijte maksimalé té
programuar pér kété periudhé kohore. Té ardhurat dhe shpenzimet buxhetore
jané realizuar pérkatésisht me 72.3 dhe 76 miliardé leké, duke pérmbushur
planin e hartuar pér tremujorin e paré té vitit respektivisht me 97 dhe 96 pér
qgind?®.
Tabelé 8. Treguesit kryesoré Niveli faktik ~ Realizim o o
fiskalé sipas buxhetit t& mld leké plani (né %) Ndryshim vietor (né %)
konsoliduar. T1 2009 T1 2009 T12007 T1 2008 T1 2009
Té ardhura 72.3 96.8 6.7 14.9 13.7
1.1 Tatimet dhe doganat 48.3 94.2 11.9 20.4 3.0
- Tvsh 24 .4 91.8 25.8 22.0 1.8
i 55 949 (115 129  (9.2)
- Akcizat 6.9 80.1 15.8 22.2 5.8
1.2 Pushteti lokal 3.0 643 (9.2 (109) 243
1.3 Buxhetet e pavarura 13.0 102.9 (3.1) 21.1 17.2
1.4 Té ardhura jotatimore 7.7 153.2 (1.0) (30.1) 147.0
1.5 Grantet 0.2 23.0 (80.4) 173.3 462.6
Shpenzime 76.0 95.8 14.7 8.5 43.2
2.1 Shpenzime korente 57.8 92.8 9.5 11.2 20.4
2.1.1 Personeli 14.1 109.2 1.1 16.7 (0.7
2.1.2 Interesat 8.4 99.5 (7.2) 16.6 21.5
2.1.3 Sigurimet sociale dhe pensionet 21.0 92.5 14.2 8.9 26.2
2.1.4 Shpenzime pér pushtetin lokal 5.3 71.3 31.6 18.1 39.4
2.2 Shpenzime kapitale 18.2 110.3 788 (11.8) 259.3
Balanca fiskale (3.7) 79.0  (30.5) 64.0 (135.6)
3.1 Financim i brendshém 2.9 78.8  (30.1) 65.0 (127.7)
3.2 Financim i huaj 0.8 80.0 (147.4) 520.0 762.3

Burimi: Ministria e Financave, llogaritje t& BSh-sé.
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TE ARDHURAT BUXHETORE s !
Té ardhurat e akumuluara gjaté tremujorit t& paré Grafik 21. Ndryshimi vietor pér t& ardhurat
. T, N . dhe shpenzimet buxhetore, T1 2000-T1 2009.
2009 kané shfaqur nié rritie né terma vietoré pre;

14 pér qind, duke shénuar késhtu nié reduktim té ST ‘
ritmit t& rrities nga njé vit mé paré. Zérat, kontributi 40.0% ******************************************

i t& ciléve né rritien e totalit t& t& ardhurave kané B0 e e i
pésuar njg reduktim nga njé vit mé paré jané :

TVSH-ja, tatimi mbi fitimin, akcizat, taksa doganore

si edhe t& ardhurat nga kontributet e sigurimeve | wo.ol ************ I I ****** II i
shoqérore. A l ] l 1

Ndonése norma e aplikimit ka gené e pandryshuar B |
(20 pér qind), t&¢ ardhurat e viela nga tatimi mbi 0.0+ e

vlerén e shtuar kané shénuar rritien mé té ulét 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

vietore té viteve t& fundit. Masa e realizimit t& planit
pér kété z&, gjaté tremujorit 1€ paré té vitit &shté

0 Té ardhura Shpenzime

rreth 92 pér gind.

Té ardhurat nga tatimi mbi fitimin t& akumuluara gjaté T1 2009 regijistruan
nié ndryshim negativ vietor prej 9 pér gind, ndonése me njé normé aplikimi
t€ njéjté me njé vit mé paré (10 pér gind). Plani i hartuar pér kété zé gjaté T1
éshté pérmbushur me 95 pér gind.

Ndonése akcizat pér mallrat e importit jané rritur nga njé vit mé parg,
kjo nuk &shté reflektuar né rritien vietore t& t&€ ardhurave t€¢ akumuluara nga
ky grup mallrash. Té ardhurat nga akcizat kané shénuar njé rritie nominale
vietore prej 6 pér gind, mé e uléta e 7 viteve t& fundit. Ky nivel ndryshimi vietor
mund té jeté pjesérisht efekt i rénies s& ¢cmimit t& karburanteve ose i rénies sé
importit t& mallrave té cilét jané subjekt i akcizés (pijet alkolike dhe joalkolike,
duhani, karburantet, kafeja etj.).

Ritme negative rritieje vietore kané shfaqur dhe t& ardhurat nga taksa
doganore, si pasojé e zbatimit t& marréveshjeve t& ndryshme gé synojné
l&vizjen e liré t& mallrave.

Ndérsa, kontribut mé t& larté nga njé vit mé paré né rritien vijetore té t&
ardhurave buxhetore kané shfaqur t& ardhurat e karakterit jotatimor. Né té
nigjtén kohg, plani 3-mujor i hartuar pér kété zé &shté tejkaluar me rreth 53
pér gind. Zhvillimet pozitive t& kétij z&ri jané pjesérisht pasojé e ristrukturimit
té disa zérave t& buxhetit né fillim t& vitit 2009%”.

SHPENZIMET BUXHETORE

Shpenzimet buxhetore gjaté tremujorit t& paré 2009 jané realizuar me rreth
76 miliardé lekg, 24 pér gind e t& cilave i pérkasin shpenzimeve kapitale. Ky
raport pérbén vlerén mé té larté t& peshés sé shpenzimeve kapitale ndaj totalit
t& shpenzimeve té realizuara gjaté tremujorit 1€ paré té vitit?®. Shpenzimet
kapitale t& realizuara gjaté T1 2009 rezultojné rreth 2.6 heré mé té larta nga
i njéjti tremujor i njé viti mé& paré. Financimi i tyre éshté mundésuar né pjesén
mé t& madhe nga burimet e brendshme (9?0 pér gind) dhe shpenzimet pér
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rrugén Durrés-Kukés pérfagésojné rreth 44 pér gind té totalit t& shpenzimeve
kapitale t& realizuara gjaté késaj periudhe.

Né terma vijetoré, né pjesén e paré t& vitit 2009 shpenzimet totale jané
rritur me rreth 43 pér qind, vleré e cila pérfagéson rritien mé 1& larté vietore
pér dhjetéviecarin e fundit.

Kontributin mé té larté né rritien e shpenzimeve, e kané dhéné shpenzimet
pér sigurimet shogérore, shpenzimet kapitale dhe shpenzimet pér personelin??,
respektivisht me 12, 10 dhe 8 piké pérgindjeje.

Shpenzimet buxhetore t& realizuara deri né fund t& muajit mars kané
pérmbushur planin 3-mujor me rreth 96 pér gind. Ndérsa nénzérat qé kané
tejkaluar kufirin e planifikuar 3- mujor, jané shpenzimet kapitale (me rreth 10
pér gind) dhe shpenzimet pér personelin (me rreth 9 pér gind).

DEFICITI BUXHETOR

Né ndryshim nga tendenca e tre viteve t&€ méparshme gjaté tremujorit t&
paré té vitit 2009, balanca buxhetore ka shénuar nié vleré negative prej 3.7
miliardé lekésh, kundrejt 4.7 miliardé lekéve té planifikuar.

Deficiti buxhetor &shté mbuluar né masén 80 pér qind nga financimi i
brendshém. Burimi kryesor i financimit kané gené t& ardhurat nga privatizimi

i ARMO-s%°.
Tabelé 9. Financimi i deficitit T12005 T12006 T12007 T12008 TI1 2009
buxhetor: T1 2005 —T1  Balanca buxhetore (1.4) 9.2 6.4 10.5 (3.7)
2009.  Financim i brendshém (0.3) (9.2) (6.4) (10.6) 2.9
- Privatizime 0.4 0.0 0.0 0.1 9.8
- Huamarrje e brendshme 4.6 (0.8) 2.8 5.5 (3.1)
Financim i huaj 1.7 (0.0) 0.0 0.1 0.8

Burimi: Ministria e Financave.

Politika e huamarrjes s& geverisé ka synuar rritien
e masés sé& borxhit si pér instrumentet afatshkurtra
dhe pér ato afatgjata. Mungesa e likuiditetit né
tregun e letrave me vleré & geverisé (e reflektuar né
kérkesén e ulét t& pjesémarrésve & tregut pér kéto
instrumente) ka sjellé reduktim t& stokut t& borxhit
brendshém t& geverisé dhe rritje t& yeild-it. Né total
ky stok, krahasuar me fundin e vitit 2008, gjaté
tremujorit t& paré té vitit 2009 &shté pakésuar me

Grafik 22. Shuma rréshqitése e deficitit primar
pér 12 muaijt e méparshém, mars’00-mars'093'.

rreth 3.1 miliardé leké. Pér t& ndihmuar funksionimin
e tregjeve financiare dhe pér & lehtésuar presionet
mbi normat e interesit né tregun primar, Banka e
Shqipérisé, gjaté muaijit mars 2009, i ka akorduar
kredi direkte geverisé.

Burimi: Ministria e Financave, llogaritje t& Bankés s& Shqipérisé.
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Gjaté tremujorit t& paré té& vitit deficiti primar nuk ka treguar njé prirje té
géndrueshme, duke shfaqur nota pérkegésimi vetém gjaté muaijit mars 2009.
Duke marré té pandryshueshém nga fundi i njé viti mé paré, efektin g&¢ mund
t& shkaktojné variablat e tjeré makroekonomiké (norma reale e interesit mbi
borxhin, si edhe rritien ekonomike) mbi stokun e borxhit publik, kjo ecuri e
deficitit primar déshmon pér njé rritje t& stokut t& borxhit publik vetém gjaté
kétij muaji e kryesisht, huamarries sé jashtme dhe huamarrjes sé brendshme
afatgjaté.

4.1.4 Zhvillimet monetare®?

Gjaté tremujorit t& paré té vitit 2009, treguesit e kushteve monetare®?,
jané lehtésuar ndjeshém, ndérkohé qé kérkesa pér para e ndikuar nga
ngadalésimi i aktivitetit kreditues, ka shfaqur tkurrje. Shtréngimi i standardeve
dhe i kushteve t& kredidhénies nga bankat tregtare ka ndikuar si né rénien e
ofertés ashtu edhe né kérkesén pér kredi nga agjentét ekonomiké. Rezultantja
e kétyre zhvillimeve &shté pasqgyruar né njé ngadalésim & ndjeshém té ritmeve
t& rritjes sé ofertés monetare krahasuar me muaijin shtator 2008.

Zgjerimi monetar né ekonomi né dy muaijt e paré té vitit vijoi ritmet e
métejshme t& ngadalésimit, mesatarisht me 4.4 pér gind né terma realé nga
rritja mesatare prej 9 pér gind né tremujorin e fundit t& vitit. Zhvillimet né
parané e gjeré kané pasqyruar kryesisht ngadalésimin e ritmeve té kredisé
pér ekonoming. Kredia pér sektorin privat ka kontribuar me rreth 11 piké
pérgindje né rritien vjetore t& parasé sé gjeré. Tkurrja e mjeteve monetare té
huaja té sistemit konfirmon kontributin e saj né rénie, né zgjerimin e agregatit
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Zhvillimet monetare né vazhdimési jané karakterizuar nga tendenca e
zhvendosjes drejt pérbérésve mé likuidé. Né vijim kjo ka ndikuar né zgjerimin
e métejshém t& parasé me fuqgi t& larté, bazés monetare. Rritja me ritme té
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pérshpejtuara e treguesit t& parasé jashté bankave dhe ngadalésimi i zgjerimit
monetar kané ushtruar presione né tkurrien e multiplikatorit t& parasg, i cili
arriti vlerén 3.02 nga rreth 3.2 né tremujorin paraardhés.

ZHVILLIMET NE AGREGATET MONETARE

Zhvillimet né parané e gjeré jané ndikuar kryesisht nga ecuria e komponentit
likuid, i cili ka dhéné kontributin mé t& larté né zgjerimin monetar. Agregati
i ngushté i parasé, baza monetare &shté zgjeruar mé tej me 24 pér gind né
terma mesataré vietoré gjaté muajve t& paré té vitit, krahasuar me rritjen prej
rreth 17 pér gind né tremujorin paraardhés.

Krijimi i flukseve monetare né kahun e depozitave ka gené né rénie. Né
dy muait e paré t& vitit depozitat né total pa efektet e kursit t& kémbimit, u
pakésuan me rreth 3 pér gind mesatarisht né terma vietoré. Megjithaté, efektet
e rénies vjetore jané mé sé shumti t& mbartura nga zhvillimet né tremujorin e
kaluar, pasi situata e depozitave né total ka shfaqur prirje stabilizuese né muaijt
e paré t& vitit. Kjo rénie ka gené mé e theksuar pér depozitat né valuté, té cilat
u ulén mesatarisht me 5 pér gind né terma vijetoré, gjaté késaj periudhe. Pér
pasojé, pesha e depozitave né valuté ndaj M3 ka pésuar rénie t& métejshme
né 31.5 pér qind, rreth 2 piké pérgindje mé e ulét se tremujori i fundit.

Go~oysIaD
90-HMIYS
90~0ysio
L0-HmHyS
£0-0ys10D
80-HMIYS
80-104s190

Kontribut vietor . L
== P)B Depozitat né leké —Depozitat né leké
Deporzitat reale né valuté —Ryritja reale e M3(D) rritja vietore —Depozitat né valuté

... Burimi: Banka e Shqipérisé.

Agregati né lek, M2 pésoi njé ngadalésim né rreth 9.4 pér gind né terma
mesataré vietoré, pérkundreijt rritjes prej 10.2 pér gind né tremujorin e fundit
té vitit t& kaluar. Pesha e parasé jashté bankave ndaj kétij agregati ka gené né
rritie, duke arritur né mesatarisht 36.2 pér qind, rreth 3 piké pérgindje mé e
larté se né tremujorin e fundit. Rénia e depozitave ka gené mé pak e theksuar
pér depozitat né leké, & cilat u pakésuan me rreth 1.2 pér gind né terma
vietoré mesataré. Pesha mesatare e depozitave né leké ndaj parasé sé gjeré
rezultoi né 43 pér gind, mé shumé se 1 piké pérgindje rénie nga tremujori
paraardhés.
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Kriza financiare globale &shté reflektuar pjesérisht edhe né sistemin financiar
shqiptar, kryesisht né tremujorin e fundit t& vitit 2008. Pasiguria e publikut u
manifestua né rriedhjen e njé pjese t& depozitave nga sistemi bankar, ku
rriedhja e depozitave né valuté rezultoi mé e larté se e depozitave né leké.
Rriedhimisht treguesi i parasé jashté bankave pér monedhén vendase shénoi
rritje 1€ shpejté, duke kontribuar dukshém né zgjerimin e agregatéve monetarg.
Ndérkohé& paraja jashté bankave né monedhé t&€ huaj nuk &shté tregues i
matur né t& dhénat zyrtare apo i pérfshiré né parané e gjeré. Ndryshimi i kétij
treguesi mund té vlerésohet si njé pérafrim i sasisé kumulative t&€ depozitave
né valuté té rriedhur nga sistemi bankar né cdo muaij.

BOHMYYg TSt

L e e B i
4 g’ z 2 g d L PO Q3T 2QL22TOOFY
g ] El T g z T 3299 2T azgw
s S 5 3 nl S 395 L35 385 T L3
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—Indeksi i PJB-s& Rritie vietore —M3 i vlerésuar —M3

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Pérfshirja e kétij treguesi né llogaritjen e parasé sé gjeré rezulton né zgjerim
t& métejshém t& agregatit M3, krahasuar me ritmet e tij t& rritjes kur pérfshihet
vetém paraja jashté bankave né monedhé vendase. Pérbéria e agregatit
monetar M3 & vlerésuar sugjeron pér njé zhvendosije t& métejshme t& parasé
sé gjeré drejt pérbérésve mé likuidé, duke reflektuar preferencén e publikut
pér mbajtjen e parasé né formén e saj mé likuide, né vend t& depozitimit né
sistemin bankar. Rritja e peshés s& komponentit likuid né pérbérien e ofertés
monetare mund t& béhet shkak edhe pér rritien e presioneve inflacioniste né
ekonomi.

KREDIA PER SEKTORIN PRIVAT

Ritmet e rrities sé aktivitetit kreditues jané reduktuar ndjeshém gjaté tre
muajve t& fundit. Norma vietore e rritjes sé portofolit 1€ kredisé né muaijin
shkurt u ngadalésua mé tej né 28.5 pér gind, krahasuar me 44.2 pér gind gé
shénonte né muajin shtator 2008. Kjo ecuri, edhe pse shogérohet me efekte
pozitive né balancén me jashté, ka efekte t& padéshirueshme né perspektivén
e zhvillimit ekonomik népérmijet ndikimit né konsum dhe né investimet private.
Ecuria e portofolit t& kredisé pér biznese luan njé rol kryesor né kété dreijtim.
Tkurrja e financimit t& projekteve investuese t& bizneseve né ekonomi, do té
ushtronte presion negativ né ritmet e rrities ekonomike. Pér mé tepér edhe
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tkurrja e kredisé pér individé do té& ndikonte né
rénien e konsumit apo té pasurisé té individéve duke
ushtruar mé tepér presion pér ulien e métejshme té
ritmeve ekonomike.

Zhvillimet mé t& fundit t& portofolit t& kredisé
. tregojné pér reduktim t& portofolit t& kredisé né terma
tremujoré me rreth 0.3 miliardé leké. Zvogélimi i
moderuar i tepricés ka gené rezultante e rritjes sé

kreditimit pér ndérmarrjet shtetérore, me rreth 1.2
miliardé leké dhe kontraktimit té tepricés sé kredisé
pér sektorin privat pér 2 muait e paré té vitit. Kredia
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tendencén e bankave pér t& zhvendosur portofolin e
kredisé nga valuta né leké. Ruaitja e ritmeve té rritjes
sé kredisé né leké prej 36 pér gind krahasuar me reduktimin e vazhdueshém té
ritmeve té rritjes sé kredisé né valuté (né 23 pér qgind), ka guar né zhvendosijen
e portofolit drejt kredisé né leké. N& fund t& muaijit shkurt kredia né leké
pérbén 29 pér gind t& portofolit krahasuar me 27 pér gind gé shénonte né

shtator 2008.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

a

Né tre muait e fundit ritmet e rritjes s& kreditimit t& bizneseve jané ngadalésuar
dukshém né 27 pér gind. Kjo ecuri reflekton ngadalésimin e ritmeve té rritjes
sé kredisé pér likuiditete dhe kontraktimin e dukshém té kredisé pér investime.
Ndryshimi tremujor neto i kredisé pér investime shfaq njé rénie & moderuar,
duke treguar si mungesén e mbéshteties nga sistemi bankar té projekteve
afatgjata, ashtu edhe kérkesén mé té ulét t& bizneseve pér kété lloj kredie.
Shumé biznese t&€ ndikuara nga situata e pasigurt makroekonomike dhe
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Grafik 28. Zhvillimet né portofolin e kredisé sipas grupeve.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

implikimet e krizés financiare globale né ekonominé shqiptare, tregohen
mé t& térhequra né sipérmarrjet investuese. Gjaté tremujorit t& paré té vitit
2009, nga vrojtimi i aktivitetit kreditues t€ bankave, vihet re gé bankat kané
shtrénguar kushtet edhe pér kreditimin e bizneseve. Kjo sjellje éshté e ndikuar
nga pasigurité ekonomike né t& ardhmen, pérkegésimi i kushteve & sektoréve
specifiké t& ekonomisé si dhe rritja e nivelit t& kredive me probleme.

Grafik 29. Zhvillimet né portofolin e kredisé sipas géllimit t& pérdorimit t& kredisé.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Ngadalésimi i njétrajtshém i normés sé rrities sé kredisé pér individé ka
vazhduar edhe né tremujorin e paré té vitit 2009. Pasigurité pér burimet e &
ardhurave t& individéve, si nga tregu punés ashtu dhe nga burime alternative,
i kané béré bankat mé konservatore pér kété grup. Kéto zhvillime kané
ndikuar né rénien e peshés sé kredisé pér individé ndaj totalit né 34.7 pér
gind krahasuar me 36.5 pér gind gé shénonte njé vit mé paré. Zhvillimet
tremujore né portofolin e kredisé pér individé tregojné tkurrie t& kredisé pér
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konsum dhe nié ngadalésim t& dukshém t& ritmeve & rritjes sé& portofolit t&
kredisé pér shtépi. Né terma vjetoré ritmi i rrities sé kredisé konsumatore arriti
né 23 pér gind duke shénuar njé rénie prej 6 piké pérgindjeje krahasuar
me normén vjetore t& shtatorit 2008. Ndérkohg, kredia pér shtépi shénoi
rritie vietore prej 22 pér qind, duke u ngadalésuar dukshém me 20 piké
pérgindjeje, pér t& nigjtén periudhé.

Hapésiré informuese - Rezultatet e vrojtimit t& aktivitetit kreditues pér
tremujorin e paré 2009.

Rezultatet e vrojtimit t& aktivitetit kreditues t& zhvilluar prané bankave gjaté muaijit
prill 2009 i referohen ndryshimeve té aktivitetit kreditues t& ndodhura né tremujorin e
paré té vitit t& krahasuara me tremujorin e méparshém si edhe pritjeve pér ndryshime
t& mundshme t& kétij aktiviteti né tremujorin e dyté té vitit 2009, né krahasim me
tremujorin aktual®. Rezultatet nga ky vrojtim tregojné se bankat kané vijuar prirjen
e filluar q& nga gjysma e dyté e vitit t& kaluar drejt shtréngimit t& kritereve dhe
standardeve pér miratimin e kredive edhe gjaté tremujorit t& paré té vitit 2009. Né
ndryshim nga vrojtimi i kaluar, shtréngimi i standardeve pér miratimin e kredive ka
gené mé i theksuar pér ndérmarrijet se sa pér individét (balanca neto-pérgindja neto
e bankave qé raportojné lehtésim té standardeve éshté -66% pér ndérmarrjet dhe
-44 pér qind pér individét).

Pritiet e bankave pér tremujorin e dyté té vitit 2009 flasin pér njé zbutje t& mundshme
t& standardeve shtrénguese qé bankat do 1é aplikojné, krahasuar me shkallén aktuale
t& shiréngimit té tyre, si pér ndérmarrjet (balanca neto e pritieve -21 pér gind krahasuar
me balancén neto aktuale -66 pér qind) ashtu edhe pér individét (balanca neto e
pritieve -33.5 pér gind krahasuar me balancén neto aktuale -44 pér qind).

********************************************************* ' Bazuar né opinionet e bankave, kérkesa pér kredi e
Grafik 30. Ndryshimet né standardet e aplikuara ndérmarrjeve dhe e individéve né tremujorin e paré té vitit
né kredité € bizneseve dhe n]diki.!’ni i fo.kto.réve e 2009 éshté ulur. Kérkesa neto (pérgindja neto e bankave

ndryshém (balanca neto!, né péraindie). qé kané raportuar se kérkesa éshté rritur) pér ndérmarrijet

| — Miaftueshméra Vendime ‘Konkurrenca‘ Probleme|  Situata | Kredité e VOQIG dhe té mesme eshfe negaﬁve per heré té poré
30% Ll [ L,'gie,k@m ,,,,,,,,,,,,,,

né kété tremujor.

| .m%+ ,,,,, l . ]l [ L] I [ L ' Kredia pér bizneset. Né vrojtimin e aktivitetit kreditues
1 7300/‘ \ v ‘ ! ! ‘ ‘ || pér tremujorin e paré té vitit 2009, eksperté té bankave
Lo \r‘ k ‘ ] i ! ' | jané shprehur pér njé shtréngim té standardeve pér
B R AR At R

! - RENEE A | - . I krahasuar me vrojtimin e méparshém (balanca neto

|
|
| I e kapitalit \ BSH | specifike | makro \ me probleme
]
l
I
I
|

kredité e dhéna bizneseve né njé shkallé mé té theksuar

éshté ulur né -66 pér qind krahasuar me -56 pér gind
vrojtimin e kaluar). Fakforét e evidentuar nga bankat,
me ndikimin mé té theksuar né kété shtréngim jané
gjendja aktuale dhe e pritshme makroekonomike si dhe

Burimi: Banka e Shqipérisé. | bl 1l e s Y Cremh
Shénim 1. Balanca pozitive tregon pér lehtésim t& standardeve ose qé foktorlw problemet specitike té sektorit ku operojné firmat. Gjendja
ka ndikuar né lehtésimin e standardeve t& kredidhénies, ndérsa baloncaw e kredive me probleme &shté njé qufor/ réndésia e té

negative fregon pér shiréngimin e standardeve ose qé fakfori ka ndikuar né |

shiréngimin e standardeve 16 kredidhanies. | cilit né shtréngimin e standardeve t& miratimit t& kredive

&shté rritur né tremujorin e paré té kétij viti. Bankat presin
njé lehtésim né shkallén e shtréngimit t& standardeve gjaté tremujorit t& dyté té vitit

20089.

Kérkesa neto e ndérmarrjeve pér kredi éshté vlerésuar né rénie dhe negative pér
tfremujorin e paré té vitit. Kérkesa negative e ndérmarrjeve u pércaktua, sipas
opinioneve t& bankave, nga kushtet e kreditimit t& aplikuara nga veté bankat si
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Grafik 31. Ndryshimet né standardet e kredisé
t& aplikuara né kredité e individéve pér banesa
dhe pér konsum dhe ndikimi i faktoréve t&
ndryshém (balanca neto*, né pérgindie).

dhe nga vlerésimi pér situatén aktuale dhe t& pritshme
ekonomike.

Kredia pér individét. Opinionet e agreguara té bankave
fregojné pér njé shtréngim mé t& ulét t& standardeve té
o Dol .. 50% 1 — —
kredidhénies pér individét né tremujorin e paré té vitit 2009 T—Akwo\e\M\chuesh Vendime | Konko- | Uikuiditei | Giendia | Zhvilimet | Kredi |
o w i Prifie | méria | BSH | menca | | financiare| né fregun | me |

‘

krahasuar me shtréngimin e tyre gjaté gjashtémujorit t& eposirie| robene| ‘
dyté té vitit 2008 (balanca éshté rritur né -44 pér qind nga ‘ aithme ‘ =
e -61 pér gind né vrojtimin e méparshém). Bankat kané pooe- Ao =

‘ ‘ D
né tregun e pasurive té paluajtshme, si faktorét kryesoré u ‘II ‘ ‘
qé kané ndikuar né kahun shtréngues té standardeve té& AR}
kredidhénies gjaté tremujorit t& paré té vitit 2009. ‘ ‘ =
Kérkesa neto e individéve pér kredi sipas opinioneve té& ‘ ‘ ‘ ‘

ekspertéve t& bankave éshté negative né tremujorin e
paré té vitit 2009, duke reflektuar kryesisht zhvillimet e
fregut té pasurive té& paluajtshme. Pér tremujorin e dyté té
vitit 2009 bankat shprehen pér shtréngim né njé shkallé
mé té ulét té kritereve dhe standardeve t& miratimit té
kredive pér individét (balanca e pritieve éshté rreth 10 piké pérgindjeje mé e larté
se balanca e situatés aktuale).

Burimi: Banka e Shqipérisé. |
*Shih shénimin 1. \

renditur gjendjen financiare 1 individéve si dhe situatén |

FINANCIMI | SEKTORIT FISKAL

Shtréngimi i kushteve té likuiditetit né sistemin bankar &shté reflektuar edhe
né financimin e nevojave & geverisé pér fonde. N& tremujorin e paré t& vitit
bankat kané ulur investimin né tregun primar t& bonove t& thesarit duke
maturuar njé pjesé t& portofolit & tyre, ndérkohé gé financimi me instrumente
afatgjata ka mbetur pothuajse i pandryshuar. Aktiviteti fiskal pér muaijt e paré
t€ vitit 2009 duket & jeté mbéshtetur edhe nga fondet hyrése nga privatizimi
né muajin janar, ndérkohé q& né pérgjithési financimi i brendshém pér
kété periudhé shfaget me rénie. Né tremujorin e paré t& vitit 2009, vihet
re nié rritie e ndjeshme e financimit nga individét me rreth 3 miliardé leks,
pjesa mé e madhe e t& cilit i takon muaijit mars.
Rritja e investimeve té kursimeve né tregun primar
drejtpérdrejt nga individét ka ndihmuar pjesérisht né
zbutjen e efekteve t& mospjesémarries sé bankave né
keté treg. Gjaté muajve té fundit struktura e kreditit
t& brendshém ka mbetur e pandryshuar, e dominuar
nga kredia pér ekonominé me 55 pér gind.

Grafik 32. Ndryshimet tfremujore né portofolin
e letrave me vleré dhe financimi i geverisé.

Ndryshimet tremujore

4.2 ECURIA E TREGUT TE PUNES DHE
PAGAVE

4.2.1 Tregu i punés S z 5 2 =] £

z 3 g g 3 g

s < g g ) o

L . o S g N 8 8 S

Tregu i punés, né tremujorin e fundit té vitit 2008, ® g ©
ka regjistruar njé rritie t& forcés sé afté pér pung, —BTegiore  —Fnoncimi fremuior BT obligacione

njé rritle né numrin mesatar & t&€ punésuarve dhe Burimi: Banka e Shqipérisé. |
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njé rritie né€ numrin mesatar té t& papunéve. Forca e

Grafik 33. Ecuria e numrit té t& papunéve giithsej  ft pér puné regjistroi njé numér mesatar personash

(maitas) dhe normés sé papunésisé (djathtas). rreth 1,115,562, duke u rritur me 5,594 veté
T 018 krahasuar me njé tfremujor mé paré. Numri mesatar
1580007

i t& punésuarve gjaté késaj periudhe &shté rritur me
4,174 persona né terma tremujoré, ku kontributin
kryesor e ka dhéné sektori privat jobujgésor. Numri

mesatar i t€ punésuarve né kété sektor &shté né
- = niveline 238,975 veté. Ndérsa pérsa i pérket numrit

I mesatar t& t& papunéve né fremujorin e fundit & vitit

éshté regjistruar njé rritie krahasuar me njé tremujor

‘ mé paré, me rreth 1,420 persona, duke shénuar

18000 T T I T2 I AT T2 T3 T4 N 1273 T4 2 nivelin e 141,495 personave. Norma e papunésisé

2005 2006 2007 2008 . . . . . . ..
——Norma e papunésisé ka shénuar nivelin e 12.68 pér gind né tremujorin e

=== Numri i t& papunéve té regjistruar giithsei fundit, krahasuar me normén mé té ulét 12.62 pér

Burimi: INSTAT, Konjuktura tregues ind té i = R 3 = =
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Grafik 34. Ecuria e numrit t& t& punésuarve né
disa prej aktiviteteve kryesore t& ekonomisé. Té dhénat zyrtare t& tremujorit t& katért 2008 né

lidhje me numrin e t& punésuarve me pagesé né

Ndryshime vietore, né %

me ecuriné e pagave né ekonomi, regjistrojné nié

*Ndértimi Industria *Tregti me shumicé  Hotele rritie t& nivelit & pagés mesatare mujore né sektorin

e . . . . . - o
AR R N R A DR AN A D ndérmarriet ekonomike jobujgésore, regjistrojné
el bbb 0 ritme 18 larta rritieje vietore krahasuar me njé vit mé
Db llonononopr b it op ) paré. Ecuria mé e miré e kétij treguesi vlerésohet
god oA ecbcbesc gt s 1 né sektorin e shérbimeve, kryesisht né aktivitetin e
|20 - tregtisé me shumicé.

T e e R e e i Ik 1 Ia

ol Ul R

T b 4.2.2 Ecwria e pagave
A

NP S S S S I S S I O S o _ o .
! T T2 73 74T T2 73 74T T2 13747 1273 Té dhénat e disponueshme mé t& fundit né lidhje
| 2005 2006 2007 2008

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Burimi: INSTAT. | shtetéror®® né terma nominalé gjaté tremujorit 16

fundit t& vitit, me pérkatésisht rreth 7.5 pér gind né
nivel vietor dhe 6.1 pér gind né nivel fremujor. Ndérkohé gé paga mesatare® e
regjistruar né ndérmarrjet ekonomike né terma nominalé ka ulur ritmin e rritjes
mbéshtetur né t& dhénat e tremujorit t&€ katért t& vitit 2008. Ritmi vietor i rritjes
gjaté késaj periudhe vlerésohet né nivelin rreth 7.1 pér gind, krahasuar me
ritmin mé té larté té rritjes vijetore rreth 18.4 pér gind, & shénuar né tremujorin
e paré. Né tremujorin e fundit t& vitit 2008, paga mesatare né terma nominalé
pér sektorin e prodhimit &shté rritur me rreth 20.3 né degén e ndértimit dhe me
2.7 né degén e industrisé, né terma vjetoré. N& sektorin e shérbimeve, rritja
mesatare vietore e kétij treguesi ka rezultuar e larté pér aktivitetin tregtar me
pakicé dhe até me shumicg, me pérkatésisht 28.6 dhe 13.2 pér gind.

Paga bazé minimale mujore né tremujorin e fundit t& vitit mbeti né nivelin e
17,000 lekéve, duke u rritur me 21 pér gind né terma vjetoré. Ndérkohé gé,
niveli bazé i pagesés mujore t& papunésisé ishte 5,980 leké deri né fund té
vitit, 14 pér qind mé i larté né terma vijetoré.

42 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 1

Buletini Ekonomik | mars 2009

Grafik 35. Niveli i pagés mesatare mujore né sektorin shtetéror dhe né
sektorin e prodhimit dhe shérbimeve.

Ndryshime vietore, né %

N
o

w

o

o

&n

T1 T2 T3 T4

2005

I
i i
2005 2006 2007 2008 1 2006 1 2007

B Ng terma realé —N&é terma nominalé B Ng terma realé —Né terma nominalé

Burimi: INSTAT, Konjuktura tregues kryesoré ekonomiké tetor-dhjetor 2008 dhe ||ogarifiei
t& Bankés sé Shqipérisé. !

&

4.3 CMIMET E PRODHIMIT DHE TE IMPORTIT

Indeksi i ¢cmimeve t& prodhimit pér tremujorin e katért t& vitit 2008 ka
regjistruar njé rritie prej 4.2 pér gind krahasuar me t& njgjtén periudhé t& njé
viti mé& paré. Ndonése monedha vendase ka shfaqur prirje néngmuese, ky
tremujor ka regjistruar ritme mé té ulta rritjeje té kostove té prodhimit me té cilat
jané pérballur bizneset vendase krahasuar me dy tremujorét paraardhés.

Njé véshtrim mé i afért ndaj grupeve kryesore pérbérése t& ICP-sé& vecon
rritien vietore prej 1.8 pér gind t& grupit me peshén mé t& madhe, “industria
pérpunuese”® . Rritja e kétij indeksi me ritme krahasimisht mé t& moderuara i
atribuohet dy néngrupeve me peshén mé té madhe “industria ushgimore” dhe
“industria e produkteve ushgimore dhe pijeve” pjesé t& kétij grupi. Indekset
e tyre kané shfaqur prirje rénése né terma vietoré, duke déshmuar pér
korrektimin e tregut pas cmimeve té larta t& l&éndéve bazé sipas konjukturave
ndérkombétare gjaté tremujoréve t& dyté e té treté té vitit & kaluar. Kostot
e prodhimit né kéto industri duket t& kené dhéné ndikimin e tyre edhe né
grupin “ushgime té pérpunuara” né shportén e ICK-sé i cili ka shfaqur ritme
mé té ulta rritieje gjaté po t& njéjtés periudhé. Ndérkohég, kushtimi i prodhimit
né “industring nxjerrése” ka vijuar t& ruaijé prirje rritése edhe kété tremujor.
Ndonése ky grup ka njé peshé krahasimisht t& vogél né totalin e pérbérésve
t& shportés, rritja e tij vietore prej mesatarisht 9.2 pér gind ka kontribuar me
0.9 pér gind né inflacionin total t& indeksit t& cmimeve t& prodhimit.

ICP Industria ICP Industria  ICK- Kategoria ICP Indusr Tgbele ]Q' '.\’Ofm{” vietore
ICP pérpunuese pérpunuese “yshgime t& ndusfria. & ndryshimit t& disa
gjithsej ushgimore ~ pérpunuara” NX|errese  perbérésve té ICP-sé dhe
T3:06/T3:05 0.4 1.2 2.1 1.1 g.4 f€ICK-sé té kategorisé
T4:06/T4:05 0.7 15 1.4 2.4 g.3 ushqime fé pérpunuara”
T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 g1 (népérgindje).
12:07/72:06 3.3 7.3 11.3 2.9 2.8
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Zhvillimet né gmimet e huaja gjejné reflektim t& drejtpérdrejté né kategoring
e ushgimeve t& pérpunuara t& shportés sé mallrave t& konsumit. Koeficienti
i korrelacionit déshmon pér njé lidhje mé té forté statistikore midis grupit
“ushgime t& pérpunuara” pér Shqgipéring dhe pér ltaling dhe Greqing, sesa
midis indekseve totale t& cmimeve t& konsumit. Koeficienti linear i korrelacionit
pér periudhén 2006M1-2009M3 &shté 0.9 né rastin e paré, dhe 0.5 né rastin
e dyté. Né tremujorin e paré, cmimet e huaja dhe cmimet né vend pér mallrat
ushgimoré u rritén pérkatésisht me 3.5 pér gind né nivel vietor. Cmimet e
ushgimeve t& pérpunuara né vend rezultuan rreth 6.7 piké pérgindjeje mé
poshté sesa mesatarja e vitit t& kaluar. Ky reduktim u nxit dhe nga rénia me
2 piké pérgindjeje e cmimeve t& huaja t& mallrave ushgimoré pér t& njéjtén
periudhé.

Presionet inflacioniste t& ushtruara nga inflacioni i importuar kané ardhur
né rénie edhe gjaté tremujorit 1€ paré t& vitit 2009. Né afat 1& shkurtér gjykohet
qé ndikimi joinflacionist i kétij faktori do t& vazhdojé, nxitur kryesisht nga rénia
e cmimeve té huaja. Megjithaté, zhvlerésimi i kursit t& kémbimit t& lekut ndaj
monedhave kryesore*® paraget rrezik pér kété skenar. Studimet empirike*'
kané déshmuar pér asimetring e pércimit t& goditjeve né kursin e kémbimit tek
¢mimet e konsumit. Masa e pérgimit éshté mé e madhe dhe kohévonesa mé e
shkurtér né rastin e dobésimit t& lekut, sesa né rastin e kundért. Njé zhvlerésim
i lekut do t& pérkthehej né cmime mé té larta importi, duke ushtruar presione
rritése né nivelin e pérgjithshém t& cmimeve né vend.

4.4 PRITJET PER ECURINE E CMIMEVE NE EKONOMI

Banka e Shqipérisé, népérmijet vrojtimeve té organizuara drejtuar grupeve
t& ndryshme ekonomike*?, evidenton dhe shpreh né ményré sasiore pritjet
afatshkurtra 18 tyre (pritjet pas nijé viti) pér ecuriné e inflacionit. Informacioni
gé ato mbartin konsiderohet i vlefshém pér shkak se niveli i pritur i inflacionit
influencon sjellien e agjentéve ekonomiké duke ndikuar drejtpérdrejt né

Grafik 39. Pritjet e konsumatorit dhe t& bankave pér inflacionin vietor pas
njé viti dhe norma vjetore e inflacionit e matur sipas ICK-sé.
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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aftésing e bankés gendrore pér t& arritur stabilitetin e cmimeve né ekonomi.
Matjet né kohé té& pritieve t& agjentéve ekonomiké bazuar né vrojtimin e
konsumatoréve dhe vrojtimin e ekspertéve t&€ bankave kané treguar se pritjet
e tyre kané gené t& ankoruara shumé prané objektivit t& inflacionit t& Bankés
sé Shqipérisé.

Pritiet pér inflacionin pas njé viti kané ardhur drejt rénies duke filluar nga
tremujori i fundit i vitit 2008 (grafikét mé lart), né pérputhje me normat né
rénie t& inflacionit zyrtar t& matur nga ICK. Pritjet e konsumatoréve pér ¢cmimet
e konsumit jané ulur me ritme mé t& shpejta se sa pritiet e ekspertéve té
bankave. Bazuar né vrojtimin mé t& fundit t& konsumatoréve (tremujori i katért
i vitit 2008), inflacioni vietor i pritur pér tremujorin e katért t& vitit 2009 éshté
1.7 pér qind*3. Bazuar né rezultatet e kétij vrojtimi, pérgindja e konsumatoréve
qé presin rritie t& cmimeve pas njé periudhe tremujore dhe pas njé viti éshté
ulur me 4 dhe 2 piké pérgindjeje pérkatésisht.

Lidhur me pritjet e ekspertéve t&€ bankave, bazuar né t&€ dhénat e vrojtimit t&
muajit mars 2009, inflacioni vietor pas 12 muaijsh pritet t& jeté né nivelin 2.7
pér gind. Vlera e inflacionit t& pritur pas njé viti nga bankat &shté né njé prirje
rénése gé nga muaiji tetor i vitit t& kaluar.

5. TREGJET FINANCIARE, NORMAT E INTERESIT DHE KURSI |
KEMBIMIT

5.1 NORMAT E INTERESIT

TREGU NDERBANKAR

Tremujori i paré i kétij viti &shté karakterizuar nga ecuri rénése e normave
t& interesit né tfregun ndérbankar si dhe nga ulja e véllimeve t& shkémbyera né
kété treg. Luhatjet né normat e interesit jané vérejtur kryesisht né periudha té
caktuara né ditét e pérmbushjes sé rezervés sé detyruar por edhe pér faktoré
t& oferté/kérkesés nga banka t& caktuara, né kushtet e njg administrimi t&
likuiditetit shpesh joeficient. Normat e interesit né tregun ndérbankar kané
réné si rriedhojé e uljes s& normés bazé sé inferesit si edhe sheshimit t&
presioneve pér likuiditet. Aktiviteti né tregun ndérbankar ka vazhduar prirjen
rénése té filluar né muait e fundit & 2008-&s duke gené mé i ulét se tremujori
paraardhés vecanérisht né transaksionet njéditore.

Vlen pér t'u theksuar se ofrimi i likuiditetit nga Banka e Shqipérisé né
formén e ankandeve me shumé t& hapur dhe normé fikse si dhe pérdorimi
mé i gjeré i kuotés sé rezervés sé detyruar kané ndikuar né uljen e véllimeve
té shkémbyera nga bankat gjaté késaj periudhe. Shpérndarja e likuiditetit né
sistem ka gené mé e njétrajtshme duke u pércjellé né zbutjen e luhatshmérisé
sé€ normave té interesit.

Né fundin e janarit me géllim nxitien e akfivitetit ekonomik dhe uljen e
kostos s& kreditimit, Banka e Shqipérisé vendosi uljen e normés bazé sé lekut
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me 50 piké bazé, né 5.75 pér gind. N& nivel sistemi likuiditeti ka pésuar
rénie gjaté késaj periudhe, ndikuar kryesisht nga sjellja e bankave né tregun
primar si dhe nga efektet e rriedhjes sé depozitave. Banka e Shqipérisé ka
vazhduar t& injektojé likuiditet me ané t& instrumentit 1€ saj kryesor né treg té
hapur gé éshté marréveshja e anasjellé e riblerjes me maturim javor. Véllimi i
ofruar né kéto ankande é&shté rritur mesatarisht me rreth 1.4 miliardé leké né
krahasim me tremujorin e fundit t& vitit 2008. Ménjané kétij instrumenti, Banka
e Shqipérisé me qéllim rritien e nivelit 1€ likuiditetit dhe krijimin e kushteve
t&¢ favorshme pér t& nxitur aktivitetin e bankave né investime afatgjata ka
pérdorur gjeré dhe marréveshjen e anasjellté t& riblerjes me afat tremujor
duke ofruar né total 12 miliardé leké.

Né tregun ndérbankar bankat vazhdojné t& pozicionohen né huamarrje
ditore ndonése transaksionet javore kané pasur rritje gjaté késaj periudhe dhe si
rriedhojé huamarrja totale &shté rritur né krahasim me tremujorin e méparshém.
Normat e interesit né tregun ndérbankar duket se - oo \
kané reflektuar uljen e normés bazé ku né terma

) e ) - c Grafik 40. Normat e interesit né tregun
mesataré, interesi njéditor gjaté kétij tremujori u ul

ndérbankar.
né 5.42 pér gind nga 6.33 pér gind né tremujorin

gind. Véllimi i huamarrjes ditore &shté zvogéluar

né 1.17 miliardé leké ose 0.1 miliardé mé pak se | == -'"*’W"_ ! i “’WM
tremujori paraardhés. Ndérsa, ai javor &shté rritur 4_001,\ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1

12.00r------r------ T Too o maT oo m - !
paraardhés, ndérsa ai 7-ditor éshté ulur né 5.83
pér gind ose 0.85 piké pérgindjeje mé pak. Njé vit } } } } L
mé paré kéto norma kané gené 5.10 dhe 5.57 pér N S S S I

me 0.21 miliardé, duke arritur 0.624 miliardé leké
né kété periudhé. Té dhénat mé t& fundit tregojné
se mospérdorimi i depozités njéditore né Bankén

R e e - !

o er s ee . . . . . 5.1.07 15.5.07 22.9.07 30.1.08 8.6.08 16.10.08 23.2.09
e Shqipérisé nga institucionet kredituese duket gé TR )
—intferesi ndérbankar 7- ditor

kredi 1- ditore interesi bazé (repo 7-ditore) 3

éshté reflektuar né rritie t& véllimit t& shkémbyer
R . . . . . —depozita 1- ditore —interesi ndérbankar 1- ditor
né tregun ndérbankar dhe né ulje t& normave té
interesit. ... BurimiBanka e Shqipérisé.

TREGU PRIMAR

Tregu primar éshté karakterizuar nga theksimi i prirjes rritése té yield-eve té
letrave me vleré t& geverisg, nisur qé prej fundit t& tremujorit t& kaluar. Sjellja
e sistemit bankar né treg, duke kérkuar kthime mé té larta nga kéto investime,
lidhet me tkurrien e nivelit t& likviditetit t& tyre duke nénkuptuar rénie té
mundésive t& disponueshme pér financimin e kérkesés sé geverisé. Né kété
prizém, né aktivet e sistemit bankar &shté evidentuar ulje e portofolit né letra
me vleré t& geverisé duke gené se disa nga agjentét e sistemit kané preferuar
t& maturojné pér t& siguruar fonde. Megijithaté, nié pjesé e késaj térhegjeje
éshté kompensuar nga rritja e investimeve té individéve né ankande, té cilét
nuk konkurrojné pér vendosjen e yield-it.

Rritia mé e theksuar né yield-et e bonove té thesarit &shté vérejtur pér
maturitetin mé & gjaté, 12-mujor duke krijuar diferenca me maturitetet mé t&
shkurtra. Né& fund t& tremujorit t& parg, ky tregues shénoi vlerén 9.13 pér gind
ose 0.48 piké pérgindjeje nga muaji dhjetor ‘08. Niveli aktual géndron rreth
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Grafik 41. Ecuria e yield-eve & bonove 1&
thesarit né tregun primar.

Janar-06 Tetor-06 Korrik-07 Prill-08 Janar-09 v
yield-i 6-mujor —interesi bazé
yield-i 12-mujor - - - yield-i 3-mujor

Grafik 42. Yield-et e letrave me vleré 1&
geverisé né fregun primar.

3-mujor 6-mujor 12-mujor 24-mujor 3-viecar
—Dhjetor 08 —Mars 08
—Mars 07 2 prill 09

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Tabelé 11. Ecuria e normave
té interesit t€ instrumenteve
t& borxhit publik.

Norma mesatare e yield-eve

2007
2008

Dhjetor 2008
Janar 2009
Shkurt 2009
Mars 2009

Burimi: Banka e Shqipérisé.

1.00 piké pérgindjeje mé lart se njé vit mé paré dhe
éshté maksimali né katér vitet e fundit.

Té njéjtin kah lévizés kané ndjekur dhe yield-et pér
maturitetet e tjera, 6- dhe 3-mujore, por né masé mé
pak t& ndjeshme. Yield-i pér afatin 6-mujor shénoi
7.61 pér gind né fund t&€ muaijit mars ose 0.19 piké
pérgindjeje mé lart. Ai pér afatin e shkurtér 3-mujor
ra né fillim t& muaijit shkurt (0.32 piké pérgindjeje),
pas vendimit t& Bankés sé Shqipérisé pér reduktimin
e normés bazé, por kjo sjellie ge e pérkohshme. Ky
tregues u rrit né 6.31 pér gind né fillim t& muaijit prill
duke rishénuar nivelet e fillimvitit (pérpara ndryshimit
t& normés bazé), pavarésisht se interesat afatshkurtér
né tregun ndérbankar vazhduan té& binin.

Mosplotésimi i kérkesés sé& qeverisé pér financim
éshté véné re dhe né tregun primar té obligacioneve.
Ky faktor, pérgendrimi mé i larté i kétij tregu si
dhe ecuria e yield-eve t&€ bonove té thesarit, kané
influencuar yield-et e obligacioneve drejt rritjes.
Yield-i 2-viecar shénoi vlerén mé t& larté né tre vitet
e fundit né muajin janar, 9.30 pér gind ose 95
piké pérgindjeje mé lart se njé vit mé paré. Gjaté
tremujorit t& paré, u organizua dhe ankandi pér
obligacionet 5-viecare me yield t& ndryshueshém.
Niveli i tij rezultoi mé i larté se ai paraardhés pér
shkak t& vlerés mé té larté té yield-eve referencé. Pas
nié viti, né fillim t&€ muaijit prill u organizua ankandi
pér obligacione 3-viecare, yield-i pér té cilat rezultoi
9.61 pér gind, 0.63 piké pérgindjeje mé lart se njé

vit mé paré.

Bono thesari Obligacione
3-m 6-m 12-m  2-viecare 5 vjecare
5.92 717 7.87 8.30 9.80
6.24 7.38 8.14 8.40 9.25
6.19 7.45 8.56 8.95 9.75
6.31 7.46 8.84 9.30
5.99 7.46 8.87 9.15 10.424
6.08 7.61 9.07 9.25

INTERESAT PER DEPOZITA DHE KREDI

Né muajin shkurt 2009, éshté regjistruar njé ulje e normave té interesit té
depozitave si pasojé e pérfundimit t& ofertave nga sistemi bankar. Norma
mesatare e ponderuar e depozitave ka regjistruar nivelin 5.12 pér gind kété
muaj, 0.72 piké pérgindjeje mé poshté se nj@ muaj mé paré.
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Ofertat e fundvitit nuk kané gené t&€ shumta por pérgjithésisht jané bazuar
né afatin e shkurtér. Si rriedhojg, sipas maturimeve, rénia mé e madhe e
normés sé& ponderuar t& inferesit né shkurt &shté regjistruar pér depozitat 3-
mujore, t& cilat kané shénuar nivelin 5.13 pér gind, nga 6.32 pér gind gé
rezultoi né muaijin janar. Depozitat 12-mujore kané shénuar 6.68 pér gind
né shkurt (nga 6.93 pér gind né janar). Duke e krahasuar me njé vit mé parg,
norma e interesit pér depozitat né shkurt éshté 0.07 piké pérgindjeje mé e
larté. Ndérkohé qé pér té niéjtén periudh&, norma e marréveshies sé riblerjes
éshté ulur me 0.50 piké pérgindjeje.

Interesat pér depozi’rof me afat né euro gjaté T |
muajve janar-shkurt  kané shénuar rénie 1é&

Grafik 43. Ecuria e interesave t& depozitave
12-mujore dhe normat bazé.

ndjeshme, si pasojé e uljes s& normés bazé nga
BQE dy herg, né muajin dhjetor 2008 (-0.75%)
dhe né& janar 2009 (-0.50%). Ulja me 1.25 piké |
pérgindjeje nuk &shté pasqyruar me té njgjtin marzh |
né interesat e depozitave né euro né vendin toné.
Interesi mesatar i ponderuar né shkurt ka shénuar |
2.56 pér gind nga 2.92 pér gind gé rezultoi né :
janar ‘09, 0.58 piké pérgindjeje mé poshté se né !
muaijin dhjetor ‘08. Ndérkohé gé sipas maturimeve,
interesat pér depozitat 12-mujore kané shénuar

. . . . .. .. . Janar-Korrik- Janar- Korrik- Janar Korrik- Janar-Korrik- Janar- Korrik- Janar-
4.47 pér qind né shkurt, 0.24 piké pérgindjeje mé 04 04 05 05 06 06 07 07 08 08 09
poshté se né muaijin paraardhés. Normat e interesit

. . . . . . —Depozitat 12-muore né leké — Depozitat 12-mujore né euro
pér depozitat 3-mujore kané shénuar ulje me 0.84

—Norma e Repo-s pér lekun  —Norma bazé e BQE
piké pérgindjeje né shkurt duke u kthyer né nivelet e
méparshme (para ofertave & fundvitit).

Grafik 44. Ecuria e normés sé interesave pér

Né muajin shkurt 2009 norma mesatare e
kredité.

ponderuar e interesit pér kredité né leké &shté rritur
lehtésisht, duke u kthyer né nivelin e dhjetorit. Kjo
ka ardhur si pasojé e rrities s&é normés sé interesit
pér kredité afatgjata (pér pasuri 1€ paluajtshme) né
monedhén vendase. Norma mesatare e ponderuar
e inferesit pér kredité né leké shénoi 11.73 pér gind
né muajin shkurt, nga 11.65 pér gind né muaijin
janar. Ndérkohé qé né afatin e shkurtér norma e
interesit ka shénuar ulje me 0.20 piké pérgindjeje,
pér kredité afatgjata né leké (mbi 5 vijet) norma
mesatare e interesit &shté rritur me 0.75 piké
pérgindjeje duke regijistruar 14.44 pér qgind. Ulja
e interesave né afatin e shkurtér éshté ndikuar
nga banka t& vecanta, kryesisht né overdrafte pér
biznese ndérsa rritja e normave té interesit nga
sistemi bankar pér kredité afatgjata né leké éshté pasoijé e ecurisé sé yield-it
12-mujor t& bonove té thesarit, me t& cilin ato parametrohen.

04 05 05 06 06 07 07 08 08

—Norma mesatare e ponderuar pér kredité né leké
Yield-i mesatar i BTH 12-mujore

—Linear (Norma mesatare e ponderuar pér kredité né leks)
Linear (Yield-i mesatar i BTH 12-mujore)

Norma mesatare e interesit pér kredité né euro ka diverguar me normén
e euribor 12-mujor, né dy muajt e paré t& vitit 2009. Normat e interesit
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. pér kreditimin né& euro nuk jané ndikuar nga ulja e
euriborit i cili pésoi rénie t& menjéhershme pas uljes
' s& normés bazé nga BQE, pérkundrazi ato jané rritur
né vendin ton&. Normat e interesit t& kredive né euro

Grafik 45. Diferenca midis normés mesatare &
ponderuar t& interesit pér kredité né euro dhe
euribor 12-mujor.

jané rritur lehtésisht duke shfaqur prirjen shtrénguese

té sistemit bankar pér kreditim né valuté. N& muaijin
' janar norma mesatare e ponderuar e interesit rezultoi
7.68 pér gind, 0.36 piké pérgindjeje mbi nivelin e
- saj né muajin dhjetor (7.32 pér gind). N& muaijin
‘ shkurt kjo normé rezultoi 7.71 pér gind ndérkohé
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s & 5§ & § § 5 & 5 & g . qindkét muaj (nga 3.45 pér gind né dhijetor 08).
¢ & & & g2 &£ &8 & & 5 & ! Interesat jané ulur kryesisht né afatin e gjaté, mbi
—libor euro 5-viet (pér pasuri t& paluajtshme) gé rané 0.17 piké

—mesatarja e ponderuar e interesit pé kredité né euro L
pérgindjeje.

Kostoja e ndérmjetésimit (spread-i kredi-depozita)
Grafik 46. Normat mesatare t& ndérmjetésimit né leké éshté ritur né muajin shkurt pas rénies
pér lek dhe euro. qé pésoi né janar. Ky tregues pér lekun rezulton
6.61 piké pérgindjeje né shkurt, nga 5.81 piké
pérgindjeje né muajin e kaluar. Norma mesatare e
ndérmijetésimit pér monedhén evropiane &shté rritur
né 5.14 piké pérgindjeje, 0.38 piké pérgindjeje mé
lart krahasuar me muajin e kaluar (gé rezultonte
4.76 piké pérgindijeje). Kjo rritie ka ardhur kryesisht
si pasojé e uljes sé interesave pér depozitat dhe
rrities sé lehté t€ interesave t& kredisé né t& dyja

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Tremujori i paré vitit 2009 ka reflektuar nijé
vazhdimési té tendencés rénése té lekut kundrejt
shportés sé valutave kryesore, t& vérejtur gé né muaijin tetor t& njé viti mé paré.
Ndryshimi mesatar i indeksit t& kursit nominal efektiv t& kémbimit pér kété
tremujor ka rezultuar -4.14 pér gind né krahasim me tremujorin e fundit té
vitit t& kaluar, dhe -6.14 pér gind nga e njéjta periudhé né vitin 2008. Duhet
theksuar se, tkurrja e ofertés pér valuté gjaté muajve t& fundit t& vitit 2008
si pasojé e reduktimit t& prurjeve t&€ emigrantéve dhe rénies sé eksporteve
éshté pasuar né muaijt e paré té vitit nga njé rénie e importeve dhe zvogélim
i deficitit tregtar, né ritme vijetore. Pavarésisht se né terma mujoré né muajin
shkurt ky tregues ka rezultuar né rritie, duhet véné né dukje se kjo rritie ka
gené e moderuar dhe nuk ka ndjekur ritmet e viteve t& kaluara, cka mund té
keté pérbéré faktor mbéshtetés né ecuring e kursit t& kémbimit. Gjithashtu,
thellimi i diferencés s& normave 1é& interesit, si pasojé e uljes s&é normés bazé,
né total me 1.25 pér gind nga Banka Qendrore Evropiane, mund té l&ré vend
pér pritie pozitive drejt balancimit & oferté -kérkesés né muait né vijim.
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Sipas ilustrimit t&€ ndryshimeve mujore t&
aokumuluara t€ NEER-it vihet re se megjithése
tendenca, gjaté fremujorit 1& paré ka gené né kahun

Grafik 47. Ndryshimet vietore t& lekut né terma
nominalé efektivé (NEER) dhe mesatarja
rréshgitése e tyre.

rénés, ritmi i rénies ka ardhur duke u reduktuar pér
t'i 18né vend njgé mbigmimi t& lehté né dy javét e
para t& muaijit prill. Vazhdimi i prirjes tkurrése
né masé dhe né kohé& e periudhave néncmuese
do t& pérmirésonte efektin e pércimit t& kursit t&
kémbimit né gmimet e importeve, gé pér momentin
nuk pérbéjné efekt parésor si rriedhojé e rénies sé
¢mimeve té konsumit né rang global (dhe ndikimit
qé do té kishin ato né inflacion.)
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Ecuria e lekut né tregun e brendshém valutor,
gjaté tremujorit né fjalé ka pasgyruar t& njgjtén
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siellie néncmuese si kundrejt dollarit amerikan
ashtu edhe ndaj monedhés evropiane. Késhtu, né
ritme tremujore dhe vijetore leku &shté zhvlerésuar

Burimi

Grafik 48. Kohézgjatja dhe masa e ndryshimit

kundreijt dollarit ik érkatésisht me 5.49 pé
ondréyr dotiant amernkan perkassishl me Pt t& akumuluara t&8 NEER (norma mujore).

gind dhe 19.43 pér gind, ndérsa kundrejt euros
rénia ka rezultuar disi mé e moderuar duke arritur
4.0 pér gind dhe 3 pér gind pérkatésisht né terma
tremujoré edhe vietoré.

kryesisht ecuriné e monedhés amerikane né tregjet
ndérkombétare. Né muajin e paré té vitit dollari
amerikan ka humbur piké kundrejt monedhés
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evropiane, pér t& rimarré avantazhin né muajin né
vijim, por pa mundur gé té ndalojé njé rénie t& dyté
gjaté muaijit mars. Pavarésisht analizés mujore té
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ecurisé sé késaj monedhe, duhet theksuar se dollari
amerikan gjaté kétij tremujori ka arritur kuotime
nga mé t& lartat né vitet e fundit.

Grafik 49. Ecuria ditore e raportit euro/usd
dhe usd/lek.

Gijithashtu, éshté me interes té pérmendet se
luhatshméria e raportit usd/lek né tregun vendas,
megjithése ka gené né nivele t& larta, ka rezultuar
mé e ulét se tremujori i kaluar, cka pasqyron dhe
dinamikén e kétij raporti né tregjet ndérkombétare.

Pér sa i pérket ecurisé s& monedhés evropiane
né tregun vendas, gjaté kétij tremujori, kérkesa
sezonale pér valuté u pérball me njé oferté mé t&
reduktuar si pasojé e ecurisé sé remitancave dhe
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Zhvillimet e lekut kundreijt dollarit kané reflektuar

rrezikun e pasqgyruar né kuotimet e tregut si dhe Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Grafik 50. Luhatshméria*> e kémbimit 1€ lekut né tremujoré.
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pjesérisht, luhatshmériné e larté gé ka pasqyruar ky
raport si né krahasim me tremujorin e fundit t& vitit

Grafik 51. Ecuria ditore e raportit euro/usd

2008 ashtu dhe me té njéjtén periudhé t& nié viti

dhe usd/lek.

mé paré. Megijithaté, duhet theksuar se gjaté fundit

té periudhés ecuria e lekut ndaj euros duket 1 jeté
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SHENIME

! Vlerésimet paraprake nénvizuan njé rénie prej 6.2 pér qind té ekonomisé vendase ndérsa
vlerésimet pérfundimtare njé rénie prej 6.3 pér qind né terma tremujoré.

2 Prodhimi industrial gjaté muaijit shkurt ra me 11.2 pér gind né terma vjetoré.

% Inflacioni vietor né Turgi pér vitin 2008 ishte 10.4 pér qind.

4 Cmimi mesatar i naftés pér tremujorin e paré té vitit ishte 42.5 dollaré amerikané, ndérsa pér
muajin mars 46.5 dollaré amerikané.

5 Kérkesa né ShBA u rrit me 2.2 pér qind né terma mujoré né muajin shkurt.

¢ Mesatare rréshqitése e 12 muajve té fundit.

” Dokumenti i Politikés Monetare pér vitin 2009, Banka e Shqipérisé.

8 Kredia pér ekonominé né muajin dhjetor’'08 u rrit me 35% né krahasim me mesataren vijetore
44%. Né muaijin shkurt’09, rritja vjetore ishte dhe mé e ulét se fundviti duke shénuar 28.5%.

? Rezultatet e nxjerra nga Vrojtimet e Besimit t& Biznesit dhe t& Konsumatorit né tremujorin e katért
2008.

10 “Né rastin e Shqipérisé, Indeksi i Kushteve Monetare (IKM) éshté njé mesatare e peshuar e
ndryshimeve t& normés bazé té interesit dhe t& kursit nominal efektiv t& kémbimit té lekut (NEER),
kundrejt vlerave pérkatése té tyre né njé periudhé bazé. Raporti i IKM né rastin e Shqipérisé éshté
né masén 1.82:1, cka nénkupton se efekti i nj¢ mbicmimi né nivelin 1.82 pér qind t&¢ NEER né
kérkesén agregate, do t&¢ mund t& neutralizohej nga njé ulje e normés bazé té interesit me 1 piké
pérqindje”. Pér mé shumé informacion shiko materialin studimor “Vlerésimi i Indeksit t& Kushteve
Monetare/Financiare né rastin e Shqipérisé”, M Tase (2006).

11,1 piké pérgindjeje mé poshté se sa vlera e kétij trequesi né t& njéjtén periudhé té vitit té
kaluar.

12 Ky tregues rezultoi pérkatésisht sipas muajve & tremujorit té paré: 1.8; 1.7; 1.7 pér qind.

15 Pérkatésisht do t& quhen: inflacion i tregtueshém; inflacion i patregtueshém. Edhe né literaturén
ekonomike bashkékohore cilésohen shkurtimisht sipas emértimeve t& mésipérme.

14 Rreth 62 pér gind e shportés sé& ICK éshté vlerésuar si e fregtueshme dhe pjesa tietér e saj si
e patregtueshme.

15 Pér periudhén mars ‘08 — shkurt ‘09, mesatarja e inflacionit vjetor t& patregtueshém rezultoi
rreth 3.8 pér gind.

16 Qé nga tremujori i treté i vitit 2008 e né vijim.

17 INSTAT, Konjuktura tregues kryesoré ekonomiké tetor-dhjetor 2008.

18 lejet e ndértimit klasifikohen sipas kétyre produkteve t& ndértimit: ndértesat pér banim,
ndértesa té tiera (ku pérfshihen hotelet, ndértesat tregtare, ndértesat industriale dhe ndértesat
e tiera) dhe ndértimet inxhinierike (ku pérfshihen infrastruktura e transportit, linjat e ujésjellésit,
elektrike dhe telekomunikacionit, ndérfime komplekse né kantieret industriale dhe punime té
tiera inxhinierike).

1% Vlera e parashikuar e lejeve t& ndértimit llogaritet nga INSTAT-i duke u bazuar né numrin e
lejeve sipas llojit t& ndértimit.

20 Pér mé shumé referoju rezultateve tremujore té vrojtimit t& besimit pér bizneset e sektorit té
ndértimit.

21 Ky tregues llogaritet vetém pér qytetin e Tiranés.

22 Fksportet dhe importet e mallrave me ltalingé dhe Greqiné pérbéjné 34.4 pér gind dhe 15.3
pér gind t& véllimit t& pérgjithshém té shkémbimeve tregtare.

25 Pesha e tregtisé me kéto dy shtete éshté pérkatésisht 1.3 pér qind dhe 5.9 pér qind; Britania
e Madhe e ka mbi dyfishuar peshén e saj né véllimin e pérgjithshém t& shkémbimeve tregtare,
ndérsa Gjermania ka rritur peshén e saj me 1 piké pérqgindje.

% Pesha qé shkémbimet tregtare me kéto vende zéné né véllimin e pérgjithshém tregtar gjaté
periudhés janar-shkurt’09 éshté pérkatésisht: 6.5 pér qind; 6.2 pér qind; 1.8 pér qind; 1.6 pér
qind dhe 1.4 pér qind.

25 Rénia vjetore e shkémbimeve tregtare me Rusiné dhe Maqgedoniné éshté pérkatésisht 62.2 pér
qind dhe 20.9 pér qind.

26 Plani mujor té cilit i referohemi &shté ai i rishikuar mé sé fundmi, sipas té cilit rreth 3.6 miliardé
leké té ardhura jané spostuar pér realizim nga gjashtémujori i paré i vitit né gjashtémujorin e
dyté.

Banka e Shqipérisé 53



véllimi 12
numér 1
mars 2009 | Buletini Ekonomik

27 Ne fillim t& vitit 2009, grupit t& t& ardhurave t& karakterit jotatimor iu shtuan dhe t& ardhurat
nga farifat e shérbimeve, qé kané kontribuar ndjeshém né rritien vijetore té kétij zéri.

% Ne 10 vitet e méparshme pesha e shpenzimeve kapitale né totalin e shpenzimeve gjaté T1
varion nga 8-13 pér qind.

22 Kontributi i shpenzimeve pér personelin né totalin e shpenzimeve vijen si pasojé e peshés qé
ka ky z& né totalin e shpenzimeve, dhe jo si efekt i rrities sé vlerés nominale té kétij z&ri nga njé
vit mé paré.

30 Té& ardhurat nga privatizimi i Armo-s, ndonése i kané kaluar buxhetit té shtetit né fundin e vitit
2008, jané béré aktive né financimin e deficitit pér vitin 2009.

31 Deficiti primar éshté i korrektuar pér privatizimet dhe té ardhurat nga grantet.

32 Té dhénat monetare té publikuara nga Departamenti i Statistikave t& Bankés sé Shqipérisé
dhe né vecanti t& dhénat e portofolit t& kredisé, jané t& ndikuara dukshém nga lvizjet né kursin
e kémbimit. Duke mbaijtur parasysh zhvlerésimin e ndjeshém t&é monedhés vendase (lekut) né
muajt e paré té vitit 2009, t& dhénat zyrtare jané t€ mbivlerésuara. Pér kété arsye, analiza e &
dhénave monetare né kété pjesé té raportit i referohet serisé té t& dhénave t& pastruar nga efektet
e ndryshimit né kursin e kémbimit t& lekut ndaj euros dhe dollarit amerikan.

3 Ecuria e normés bazé té interesit dhe té kursit kémbimit.

34 Vrojtimi i Aktivitetit Kreditues nga viti 2002 deri né gjashtémujorin e dyté té vitit 2008 éshté
zhvilluar me frekuencé gjashtémujore. Duke filluar nga tremujori i paré i vitit 2009 ky vrojtim do
té zhvillohet katér heré né vit.

35 Buxhetor dhe jobuxhetor (INSTAT, Konjuktura tregues kryesoré ekonomiké tetor-dhjetor
2008).

36 Paga mesatare llogaritet si raport i fondit & pagave me numrin e punonjésve, metodologii
INSTAT.

%7 Gjaté tremujoréve t& dyté dhe 1é freté 1& vitit rritja e kétij indeksi ishte pérkatésisht 6.9 dhe 6.1
pér qind me bazé vjetore.

38 Matur si mesatare e ponderuar e cmimeve 1é konsumit t& Greqisé dhe ltalisé, qé jané partnerét
kryesoré tregtaré té vendit toné.

37 Né muajin mars 1& vitit 2009, ¢cmimi i léndéve té para publikuar nga FMN ka réné me 45 pér
gind né nivel vjetor.

40 Né tremujorin e paré’09 leku u néngmua ndaj euros dhe dollarit amerikan me 3.7 dhe 19.4
pér qind né nivel vietor.

4 Marga Peeters (2005) “Cfaré mund té thuhet pér transmetimin e politikés monetare né Shqipéri?
A éshté (ende) kursi i kémbimit kanali kryesor2”.

Kolasi, Gramoz, Evelina Celiku dhe Gent Harshova, Dhjetor 2001, “Tendenca e inflacionit
gjaté dekadés s&¢ méparshme, njé perspektivé empirike”, Buletini Ekonomik, f. 36-47, Banka e
Shqipérisé.

“2 Pritiet e inflacionit né Bankén e Shqipérisé maten népérmjet t&¢ dhénave nga vrojtimet e besimit
dhe nga vrojtimi i ekspertéve t& bankave.

“3 Pritiet e konsumatoréve pér inflacionin jané kuantifikuar (procesi i transformimit té t& dhénave
cilésore né t& dhéna sasiore) duke u bazuar né metodén probabilitare sasiore.

4 Né kété ankand u emetuan vetém obligacione me yield t& ndryshueshém. Spread-i i pranuar
ishte mé i ulét se paraardhési por interesi referencé — yield-i 12-mujor — kishte shénuar rritie né
keté periudhé. Yield-i i ndryshueshém 5-vjecar né ankandin paraardhés qe 10.17 pér qind.

4 Llogaritur si mesatare tremujore e luhatshmérisé sé kursit t& kémbimit. Luhatshméria e kursit t&
kémbimit éshté matur nga treguesi i devijimit standard.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé
Shqipérisé pér ulien e normés bazé & interesit nga 6.25% né 5.75%
28 janar 2009, Banka e Shqipérisé

Sot né mbledhjen e tij t& rradhés, bazuar né informacionin mé t& fundit &
disponueshém, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé mori né shqyrtim
zhvillimet ekonomiko — financiare né vend.

Ekonomia botérore dhe vecanérisht sistemi financiar pésuan tronditje té
médha gjaté gjashtémujorit t& dyté té vitit 2008. Kriza e cili goditi zemrén e
sistemit financiar botéror u transmetua né ményré progresive e t& pandalshme
né aktivitetin ekonomik t& vendeve té zhvilluara, duke i cuar ekonomité e disa
prej tyre né recesion.

Pérballé késaj vale goditése, ekonomia shqiptare ka shfaqur rezistencé
gjaté periudhés né fjalé. Sipas t& dhénave zyrtare t€ disponueshme dhe duke
giykuar mbi njé séré treguesish t& térthorté, Banka e Shqipérisé konstaton
se aktiviteti ekonomik i vitit 2008 éshté zhvilluar pérgjithésisht né linjg me
parashikimet e fillimvitit, si pér sa i pérket rrities ekonomike ashtu edhe né
drejtim t& ruajties s&¢ balancave makroekonomike. Né vecanti, Banka e
Shqipérisé e ka pérmbushur mandatin e saj parésor, duke kontribuar né
géndrueshmériné e stabilitetit t& cmimeve.

Aktiviteti ekonomik né vend &shté mbéshtetur kryesisht né burimet e
brendshme t& financimit. Duke vepruar brenda té gjithé parametrave té
shéndetit financiar, sistemi bankar shqiptar éshté treguar dinamik dhe efektiv
né kanalizimin e kursimeve t& ekonomisé drejt financimit t& aktiviteteve
prodhuese té firmave apo konsumit t& gytetaréve.

Ky proces éshté lehtésuar edhe nga stabiliteti makroekonomik, i cili ka
mundésuar ulien e primeve té& rrezikut né ekonomi dhe ka ndihmuar né
zgjatien graduale t& horizontit t& investimeve.

Megijithé presionet inflacioniste t& véna re gjaté fillimit t& vitit 2008,
kryesisht si rezultat i goditjes sé faktoréve té ofertés, inflacioni vietor i gmimeve
t& konsumit u kthye brenda objektivit t& Bankés sé Shqipérisé gjaté gjysmés
sé dyté té vitit. Né kété periudhé té vitit, inflacioni vietor shénoi vlera prané
objektivit t& Bankés s& Shqipérisé, pérkatésisht 3.0 pér qind dhe 2.5 pér gind,
né secilin tremujor. Rikthimi i inflacionit brenda bandés sé synuar nga Banka
e Shqipérisé u kushtézua jo vetém nga getésimi i goditjeve & ofertés, por
edhe nga kushtet e pérshtatshme monetare, qé kané mundésuar balancimin
e faktoréve t& kérkesés dhe ofertés.

Gjaté vitit 2008, politika monetare ka gené neutrale dhe norma bazé e
interesit &shté mbajtur e pandryshuar, né nivelin 6.25 pér gind. S& bashku
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me forcimin e disa masave t& mbikéqgyrjes bankare né drejtim t& administrimit
té rrezikut t& kredive, kjo politiké ka ndikuar né nié rritie mé té balancuar té
kredisé dhe ka pércjellé stimuijt e duhur pér konsum e kursime. Politika e drejté
monetare dhe kontrolli i inflacionit nga Banka e Shqipérisé jané reflektuar
edhe né ankorimin e pritieve pér inflacionin t& agjentéve ekonomiké, prané
nivelit 3 pér gind t& synuar nga Banka e Shqipérisé.

Né kété kontekst nuk duhet 18né pa pérmendur edhe kontributi i politikés
fiskale, e cila, népérmjet kufizimit t& deficitit buxhetor né nivele t& pranueshme,
ka kontribuar né ruajtien e balancave makroekonomike. Nga ana tjetér,
sektori i jashtém i ekonomisé ka vijuar t& karakterizohet nga zgjerimi i deficitit
té llogarisé korente. Tremujori i treté i vitit 2008 regjistroi njé rritje t& deficitit
korent. Raporti i tij ndaj PBB-s& vlerésohet t& keté arritur né rreth 13.7 pér
gind. Né thellimin e deficitit korent gjaté késaj periudhe, kontribuoi jo vetém
rritja e deficitit tregtar, por edhe ngushtimi i bilancit pozitiv t& llogarisé sé té
ardhurave dhe t& transfertave korente. Dinamika e zhvillimeve t& bilancit t&
pagesave pérbén njé objekt konstant t& monitorimit t& Bankés sé Shqipérisg,
duke e fakforizuar até né gjykimet tona pér pérshtatshméring e kushteve
monetare.

Ecuria e treguesve monetaré gjaté gjysmés sé& dyté té vitit rezulton
pérgjithésisht e géndrueshme, ndonése shfaq shenja ngadalésimi t& ritmeve
t& rrities t& depozitave dhe t& kredive, gjaté tremujorit t& fundit. N& terma
relativé, ky ngadalésim ka prekur njé pjesé t& vogél t& bilancit t&€ bankave
tregtare, por pa prekur né asnjé rast freguesit e shéndetit t& sistemit bankar
dhe aftésingé paguese té tij. Aktiviteti i tregjeve t& parasé gjaté késaj periudhe
éshté kushtézuar nga zhvillimet e freguesve monetaré dhe t& ekonomisé reale.
Ashtu si dhe né eksperiencat e vendeve t& tiera, sensitiviteti i rritur i bankave
ndaj likuiditetit ka sjellé uljen e véllimeve té tregtimit ndérbankar dhe tendenca
rritése 1€ normave té inferesit t& depozitave.

Ndérkohg, gjaté dy muaijve t& fundit & vitit éshté véné re njé rénie e raportit
t& mbulimit t& kérkesave pér huamarrije t€ geverisé dhe zgjerim i disa primeve
té rrezikut. Kéto dukuri kané sjellé rritien e normave t& interesit t& letrave me
vleré t& geverisé dhe, né disa raste, t€ kredisé. N& pérgjigje té kétyre zhvillimeve,
Banka e Shqipérisé ka ndérhyré né tregjet e parasé duke injektuar likuiditet
me afate t& ndryshme maturimi, sipas kérkesave t& sistemit. Gjithashtu, pér t'i
shérbyer mé miré nevojave té& bankave, Banka e Shqipérisé ka ndryshuar né
muaijin néntor formén e ankandit t& marréveshjeve té riblerjes, né ankand pa
kufizim shume.

Né vazhdim t& deklaratave publike t€ méparshme, Banka e Shqipérisg,
thekson se ndikimi i krizés botérore né ekonominé shqiptare do t& varet si
nga intensiteti, ashtu edhe nga kohézgjatja e saj. Sig e kam pérmendur edhe
mé paré, kanalet & cilat ekspozojné mé shumé ekonominé shqiptare ndaj
goditjeve t& ambientit ekonomik botéror jané rénia e prurjeve valutore, si té
natyrés korente ashtu dhe kapitale, dhe shtréngimi i kushteve t& financimit né
pérgjithési. Ndikimi i pritur potencial i kétyre faktoréve do t&€ materializohej
né njé rritie ekonomike mé t& ngadaltg, gjaté vitit 2009. Nga ana tjetér,
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parashikimet mé t& fundit t& Banké&s sé& Shqipérisé pér ecuriné e ¢mimeve
t& konsumit gjaté periudhés né vazhdim, tregojné njé zbutje relativisht t&
ndjeshme té presioneve inflacioniste.

Duke marré né konsideraté sa mé sipér, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé vendosi t& ulé normén e inferesit pér marréveshjet e riblerjes me
0.50 piké pérgindjeje. Né kéto kushte, niveli i normés bazé t& interesit arrin
né 5.75 pér gind.

Banka e Shqipérisé, né bazé t& analizave, vrojtimeve dhe fakteve té
mbledhura, vértetoi se muaji janar krijoi premisat pér mé shumé hapésiré
manovrimi, duke nénkuptuar ndryshimin e kahut t& politikés monetare drejt
zbutjes s& normave t& interesit.

Vendimi gé sapo shpalla, ndérmiet té tjerash, do & ulé koston e huamarrjes
sé bankave. Banka e Shqipérisé, vleréson se népérmiet tij, krijohen premisat
pér njé reagim pozitiv nga ana e sistemit bankar, né drejtim t& uljes sé
pérgindjeve & interesit né leké pér kreditimin e ekonomisé.

Stimuli i sotém vlerésohet njé hap né momentin e duhur, pér t& mbéshtetur
ekonoming me kredi dhe nga ana tjetér, ndihmon né konsolidimin e
métejshém t& stabilitetit financiar té sistemit. Népérmijet kétij vendimi, krijohet
mé shumé frymémarrie pér aktivitetin ekonomik t& vendit. Ai &shté nijé
kontribut i drejtpérdrejté pér minimizimin e efekteve negative gé vijné nga
kriza ndérkombétare si dhe ndihmon pér géndrueshméring e métejshme t&
ekuilibrave ekonomiké dhe financiaré té vendit.

Banka e Shqipérisé do t& punojé pér konsolidimin e métejshém 1& stabilitetit
financiar, né interes t& zhvillimit ekonomik afatgjaté. Né kété drejtim, déshiroj
t& theksoj se sjellja mé racionale pér ¢cdo individ, biznes apo akfor tjetér &
shogérisé shqiptare, do t& ishte besimi né sistemin bankar dhe né bilancet e
tij térésisht likuide, transparente dhe té& shéndetshme.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né takimin me drejtuesit e zyrave t& kémbimit valutor
05 shkurt 2009, Banka e Shqipérisé

Té nderuar drejtues té agjencive té& kémbimeve valutore,
Té nderuar kambisté,

Zhvillimet e vrullshme ekonomike dhe financiare t& vendit, i kané dhéné
shtysén e tyre edhe ecurisé sé sistemit financiar. T& gjithé jemi déshmitaré té
rrities sé pandérpreré 1é tij né numér institucionesh, né numér produktesh, né
kualitetin e shérbimeve si dhe né shirirjen gjeografike t& tij. Ndérmijetésimi
financiar ka ardhur né rritie duke mundésuar kalimin gjithnjg e mé efektiv t&
fondeve té lira né drejtim té financimit t& nevojave t& ekonomisé.

Né kété kéndvéshtrim, gjykoj se edhe segmenti gé ju pérfagésoni ka luajtur
rolin etijté réndésishém. Pérshumé vite me rradhé& jemi munduarté transferojmé
aktivitetin e kémbimeve valutore nga kanalet informale né ato formale. Ky
proces ka pasur zikzaket e veta. Megjithaté, mé vien miré t& deklaroj se kéto
vitet e fundit zhvillimet kané gené shumé pozitive né kété drejtim. Q& prej vitit
2000, numri i subjekteve gé kryejné veprimtariné e kémbimit valutor éshté 10
- fishuar. Banka e Shqipérisé ka emetuar 227 licenca pér zyra t& kémbimit
valutor, me njé shtrirje territoriale gjithépérfshirése.

Vetém né periudhén gershor 2007 — dhjetor 2008 jané paragitur dhe éshté
dhéné miratimi pér 136 raste licencimi té zyrave t& kémbimit valutor.

Mé lejoni t& kujtoj se béhet fjalé pér momentin kur Banka e Shqipérisé
adoptoi njé grup rregullash mé liberalé né ushtrimin e aktivitetit valutor,
vecanérisht né drejtim t& kapitalit minimal t& kérkuar.

Takimi i sotém éshté i pari q&¢ Banka e Shqipérisé zhvillon me ju por ai
éshté né vazhdén e takimeve gé ne kemi zhvilluar me aktoré t& tregut, me
pérfagésues t&€ bankave té nivelit t& dyté si dhe me grupe 1é tjera té interesit,
qé cilét jané t& interesuar dhe kané mundésing t& ndikojné né realizimin e
kétyre objektivave.

Banka e Shqipérisé vazhdimisht ka vlerésuar tregun e kémbimeve valutore
si fregun mé t& zhvilluar né vend, shprehije kjo jo vetém e forcés sé iniciativés
sé liré 1& tregut por edhe e ekzistencés sé njg ambienti mé konkurrues né té.
Ajo vlergson me kénaqési se, zyrat e kémbimit valutor kané luajtur dhe luajné
nié rol t& pazévendésueshém né zhvillimin dhe ecuring e tij. Pavarésisht, rritjes
sé peshés sé tregut ndérbankar dhe rolit gjithnjg e mé t& madh qé, bankat e
nivelit t& dyté po luajné né gjenerimin e likuiditetit dhe pércaktimin e ¢mimit né
kété treg, Banka e Shqipérisé vazhdon ta shohé si t& nevojshém rolin tuaj né
rritien e eficiencés s& métejshme né ményrén e funksionimit t& tregut valutor.

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 1

Buletini Ekonomik | mars 2009
Duke mos u fokusuar pér momentin né faktorét strukturoré t& ekonomisé
shqiptare, t& cilét b&jné t&€ nevojshme ekzistencén e njé pjese té tregut valutor
edhe né formén e cash-it, Banka e Shqipérisé e sheh kété rol né funksion
t& pozicionimit tuaj si ndérmjetés t& réndésishém midis veprimtarisé né cash
dhe asaj gé zhvillohet né sistemin bankar. Né& kété aspekt, nuk do t& lija pa
pérmendur edhe detyrimin gé ju keni, né drejtim t& zbatimit me rigorozitet &
ligjit pér pastrimin e parave.

Si¢ mund ta dini, né vendin toné zbatohet regjimi fleksibél i kursit t& kémbimit
gié qé do t& thoté se jané forcat e tregut ato qé pércaktojné nivelin e tij. Siellja
juaj ka ndihmuar gé né kété ¢mim, t& reflektohet né ményré t& vazhdueshme
kérkesa dhe oferta pér kété mall duke ménjanuar rrezikun e mospérputhijes sé
¢mimit me kushtet e tregut né pérgjithési, si dhe me kushtet makroekonomike
né vend. Gjithashtu, po né kété kuadér, dua té theksoj si pozitive sjelljen tuaj
ndaj pozicionimit t& flukseve t&€ ardhme t& kérkesés dhe ofertés pér valutg,
vecanérisht né periudha kritike t& tregut gé lidhen me sjellijen sezonale té&
kursit t& kémbimit si njé sjellje racionale, g& ndihmon né ulien e volatilitetit t&
kursit t& kémbimit.

Né vijim t& sa u tha mé sipér, Banka e Shqipérisé do t& ishte mjaft e
interesuar & informohej pér opinionet tuaja né lidhje me funksionimin e
tregut, ndryshimet pozitive apo negative gé kané ndodhur né vitet e fundit,
marrédhéniet e zyrave t& kémbimit me bankat e nivelit t&€ dyté brenda kuadrit
t€ konkurrencés dhe pérfitimit t& dyanshém.

Banka e Shqipérisé shpreh gatishmériné e saj pér t& ofruar trajnime gé kané
si objekt produkte t&€ ndryshme, gé mund té tregtohen né tregun e brendshém
valutor. Si hap i paré né kété drejtim, mendojmé té trajtohen veprimet forward
t€ cilat do t'i shérbejné mé miré zbutjes sé& efekteve sezonale t& sjelljes sé
kursit t& kémbimit si dhe mbrojties ndaj l&vizjeve t& padéshiruara té kursit t&
kémbimit.

Duke evidentuar natyrén e pérgjithshme, por mjaft t& réndésishme t&
problematikave t& sipérpérmendura, nj¢ moment tietér qé do t& donim t&
ndanim me ju éshté situata aktuale e ekonomisé.

Efektet psikologjike né ecuring e kursit t& kémbimit jané njé faktor tejet i
réndésishém. Duke marré shkas nga kriza botérore aktuale Banka e Shqipérisg,
duke vlerésuar pozicionin tuaj pér t& gjeneruar informacion si nga bizneset
ashtu edhe nga publiku né pérgjithési, do t& ishte e interesuar pér opinionet
tuaja, madje do t&€ mirépriste sugjerimet tuaja pér forma t& mundshme té
gjenerimit t& kétyre opinioneve né ményré periodike.

Né pérfundim, duke synuar té 18mé njé hapésiré mé t& madhe pér diskutimin
dhe shkémbimin e mendimeve, do t&€ mirépriteshin mendimet tuaja edhe pér
céshtje t& tjera qé lidhen me raportimet né Bankén e Shqipérisé apo zbatimin
e ligjit pér pastrimin e parave.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né takimin me mésues dhe nxénés té shkollave t& mesme “Fuat Babani” né
Bilisht dhe “Ragi Qirinxhi” né Korgé.
12 shkurt 2009

EDUKIMI KUSHTON POR NUK KA CMIM!

Sic mund té kuptohet nga thénia qé géndron prapa meje, takimin e sotém
do t'ia kushtoj edukimit. Dhe ku mé& miré mund ta mbaja kété bisedé se né
nié klasé gjimnazi¢! Sigurisht, tema e edukimit &shté shumé e gjeré, por si
Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé do té diskutoj sot me ju mbi edukimin dhe
formimin e njé kulture ekonomiko- financiare.

|. PERSE EDUKIMI EKONOMIKO-FINANCIAR DUHET TE NISE HERET?

Me t& drejté shumé prej jush mund té gjykojné se kjo lloj dijeje pérfitohet
me ané té eksperiencés, shkollimit dhe kalimit t& viteve. Por mé besoni, né
bazé t& studimeve edhe pas 13 vietéve shkollimi fillor dhe t&€ mesém, 4 vietéve
shkollimi universitar dhe 2 vijetéve shkollimi pasuniversitar, 2/3 e amerikanéve
né moshé nuk mund t'i pérgjigjeshin pyetjes: “Nése sasia e mallrave gé blihet
me kursimet e njé viti éshté e nj&jté, mé e madhe apo mé vogél né kushtet kur
norma e interesit t& depozités sé kursimeve ka gené 1 pér gind dhe inflacioni
vietor 2 pér qind”.

Studime kané treguar se edhe né vende pioniere t& produkteve dhe
shérbimeve té sofistikuara financiare, kultura ekonomiko- financiare e
popullsisé 1€ pér t& déshiruar. Cka tregon se edukimi ekonomiko — financiar
duhet t& nisé qysh herét. Kjo béhet vecanérisht e nevojshme né vende si i
yni, ku pér dekada me rradhé shteti ishte ai qé kujdesej pér siguriné e té
ardhurave té njerézve.

Njé edukaté e miré ekonomiko- financiare, do t& bénte t&¢ mundur qé nesér
qytetarét e vendit toné t& mos stepen pérpara pyetjeve té thjeshta si: Si pérdoret
nié karté kreditie Cfaré pérfitimi kam nga interesi i pérbéré? Si t& investoj mé
miré kursimet e mija2 Pérse mé nevojitet njé fond pensioni? Pa prekur pastaj
céshtie mé té ndérlikuara makroekonomike si oferta dhe kérkesa, prodhimi i
pérgjithshém, ndikimi i politikés monetare né jetén e gjithsecilit si dhe shumé
problematika té tjera té késaj natyre.

A mund ta imagjinoni se sa mé me efikasitet do t& pértypeshin vendimet
e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé pér ndryshimin e normés sé
interesit nése publiku do t& ishte mé& i miredukuar mbi ményrén se si ecin
gjérat né nié ekonomi tregu?

Siellja konsumatore ka t& béjé edhe me korrigjimin e prirjeve t& démshme
t& njerézve. Prirje gé né shumicén e rasteve vijné si pasojé e mungesés sé
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edukimit t& duhur t& njerézve né fushén e financave. Edhe pér kété arsye ne
né Bankén e Shqipérisé na pélgen filozofia e krijimit t& njé kulture ekonomiko-
financiare qysh né moshé té re. Mendoni pér nj¢ moment sa e dobishme do
t€ ishte né jetén e pérditshme sikur njé gjimnazist i cili njeh miré veprén e
Viktor Hygosg, trigonometring dhe biologjing, t& mos dijé si t&€ miradministrojé
paraté e veta?!

Il. BANKA QENDRORE DHE EDUKIMI EKONOMIKO- FINANCIAR.

Si fillim duhet t&€ them, se angazhimi i bankés gendrore né edukimin
ekonomik dhe financiar t& publikut lidhet me arritien e objektivave bazé té saj.
Ne jemi t& vetédijshém se njé publik i informuar, njé publik gé e kupton rolin
toné né ekonomi, do 1& jeté shumé mé i afté t& kuptojé dhe pranojé arsyet
pas vendimeve & véshtira gqé bankierét gendroré marrin heré pas here. Pér
mé tepér, politika monetare ka t& béjé dhe me céshtje té tilla si pritshméria
pér inflacionin, e cila &shté e lidhur drejtpérdrejt me konsumatorét, bizneset,
tregjet dhe besimin e tyre né vendimet e bankés gendrore. Pér kété arsye, nijé
publik i mirinformuar, gé i kupton céshtjet ekonomiko-financiare éshté shumé
i réndésishém né zbatimin e politikave tona.

Sé dyti, ka dhe njé arsye le t& themi mé imponuese gé e bén Bankén
Qendrore t& angazhohet seriozisht né krijimin e njé kulture ekonomiko-
financiare. Pér cdo njeri gé jeton né njé ekonomi tregu kuptimi i koncepteve
themelore ekonomike dhe marrija e vendimeve t& shéndosha financiare
éshté me réndési jetésore. Kjo kulturé ndikon né vendimet gqé njerézit marrin
si gytetaré dhe nése kéto vendime jané ato t& duhurat ato ndihmojné né
formimin e njé rritieje t& shéndetshme ekonomike.

IIl. CFARE DO TE THOTE TE KESH NJE KULTURE EKONOMIKO-
FINANCIARE?

Kio pyetie nuk ka vetém njé pérgjigie. Konsumatorét do t& thonin se ne
duhet t'i mésojmé ata té jené "konsumatoré t& mencur”, pra t'i mésojmé ata
t& shpenzojné né ményré t&€ mencur paraté dhe t& mos bien né “grackat”
e tregut. Ndérsa, ithtarét e kulturés ekonomike —financiare preferojné té
pérgendrohen tek e ardhmija e individéve. Pra, gé ata t& marrin vendime
t&¢ shéndosha financiare sot & cilat do t& cojné né pérdorimin e mencur té
parave dhe ndértimin e mirégenies ekonomike nesér. Ka disa pérqasje pérsa i
pérket edukimit ekonomiko-financiar. Njé pérqasje éshté ajo e drejtpérdrejta,
gé méson konceptet themelore ekonomike. Njé tietér e shikon edukimin
ekonomik si bashkési e njohurive rreth tematikave specifike. Njé temé e tillé
éshté pérfitimi nga tregtia e liré apo nga globalizimi i tregut t& punés.

Cila do té ishte pérgasja mé e miré2 Ne né Bankén e Shqipérisé nuk kemi
humbur kohé pér t'iu pérgjigjur njé pyetieje gé nuk ka njé pérgjigje t& vetme,
t& sakté. Sic ka théné dhe ekonomisti i madh anglez Alfred Marshall, i cili
e shihte ekonoming si “studimin e sjelljes financiare t& njerézve né jetén e
pérditshme” (a study of mankind in the ordinary business of life), ne jemi
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munduar gé Bankén Qendrore ta afrojmé me jetén e pérditshme t& publikut.
Ashtu si Marshall, ne besojmé se ményra mé e miré pér té patur sukses
éshté 18 ndihmojmé njerézit t&€ kuptojné lidhjen mes ekonomisé dhe jetés
sé pérditshme. Lidhje gé ka t& béjé me aftésiné pér t& marré vendime té
drejta ekonomike, ndértimin e mirégenies, & kuptuarit e rrezigeve qé paraget
tregu dhe t& vlergsuarit e vendimeve mbi politikat gé ndikojné né jetén e
qytetaréve.

Né Bankén e Shqipérisé angazhimi né kété fushé é&shté serioz dhe i
vazhdueshém. Fillimisht, na u deshén tre viet gé t& ndértonim programe dhe
té vendosnim bashk&punime pér t& arritur kétu ku jemi sot. Qéllimi yné ishte t&
zvogélonim sa mé shumé misterin gé rrethon Bankén Qendrore, me shpresén
pér t& rritur besimin e publikut mbi cilésiné e shkélgyer operacionale dhe
vendimmarrése t& saj. Si pjesé e késaj pérpjekjeje kemi lancuar programin
e edukimit “Banka Qendrore né jetén e pérditshme”, aktivitetet e té cilit ju
tashmé i njihni:

—_

kemi shpérndaré rreth 80.000 broshura edukative vetém né 2008;

2. kemi zhvilluar seminare té trajnimit pér rreth 100 mésues té léndés sé
ekonomisé né Tirané e Vlorg;

3. kemi zhvilluar takime me rreth 2000 nxénés t& shkollave e mesme né
Tirané e Vlorg;

4.  kemi zhvilluar konkursin “Vlera e Vérteté e Parasé” né Tirané e Vloré.

Shumé projekte t& tjera jané né rrugé e sipér. Uné besoj se rezultatet e
késaj pune do t& jené t& dukshme né rritjen e besimit tek ne, si politikébérés.

Banka e Shqipérisé éshté e angazhuar edhe né edukimin ekonomik mé té
pérgjithshém t& publikut. Ekzistojné faktoré 1& tieré gé i vlerésoj se e béjné t&
domosdoshém kété edukim né jetén e gjithésecilit prej nesh:

*  Shuméllojshméria dhe sofistikimi i produkteve dhe shérbimeve
financiare. Institucionet e shumta financiare gé zhvillojné aktivitetin e
tyre sot né boté, jané né njé garé t& ethshme né krijimin dhe hedhjen
né treg t& produkteve e shérbimeve t& shumta financiare. Mungesa
e informimit dhe e njohurive t&€ duhura rreth tyre, béjné thuajse té
pamunduar orientimin drejt dhe pérdorimin e tyre prej konsumatoréve.
Kétu mund t& sjell si shembull fondet e pensioneve, t& cilat ofrojné
mundési t& reja pér mirégenien dhe siguriné financiare.

*  Zhvillimet e shpeijta t& teknologijisé. Kéto e kané béré huadhénien mé
t& pérhapur. Por mungesa e njohurive rreth saj, bén t& pamundur
marrjen e informacionit & duhur né kohén e duhur dhe agq mé pak,
lejon pérdorimin e saj né favor t& lehtésimit t& vendimeve financiare t&
jetés sé secilit.

* L&vizjet demografike t& popullsisé nga zonat rurale né ato urbane,
kané béré gé shumé familje t& pérballen me njé sistem financiar t&
cilin pothuajse nuk e njihnin mé paré.

* Historia personale e marrédhénieve té secilit me financat. Né disa
raste, eksperiencat e kéqija né t& shkuarén i b&jné njerézit t& mos

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 1
Buletini Ekonomik | mars 2009

kené besim tek institucionet financiare dhe akoma mé, t'i evitojné ato
né jetén e pérditshme. Ky grup interesi, jo vetém qé &shté mé i prirur
pér t& marré vendime t& gabuara financiare pér blerjen e njé shtépie,
makine, investimin né shkollimin e fémijéve, fillimin e njé biznesi,
por gjithashtu éshté né rrezik t€ bjeré pre e paqartésive, qé jané té
pranishme né ¢cdo ekonomi tregu.

Pér ta mbyllur, éshté e garté se bota moderne éshté njé boté e komplikuar.
Ajo na pérball me zgjedhje ekonomike dhe financiare komplekse, té cilat na
detyrojné gé si qytetaré t& kemi mé shumé dije pér kéto céshtje. Njé edukim
mbi konceptet bazé ekonomiko-financiare nuk do t& na béjé vetém mé t& afté
pér t'u pérballur me tregun e punés apo pér t& marré vendime té shéndosha
financiare. Ai do t& na ndihmojé edhe gé t& jemi votues, taksapagues dhe
konsumatoré mé té ndérgjegijshém. Edhe pér kété arsye, Banka e Shqipérisé
éshté shumé e pérfshiré né krijimin e njé kulture t&€ miréfillté ekonomiko-
financiare. Njohurité financiare jané si njé celés, jo pér t& hyré né botén e té
pasurve, sic mund t& kujtojné disa prej jush, por pér t& jetuar me dinjitet né
jetén e pérditshme 1é & gjithéve nel

Sé shpeiti, ne do té fillojmé zbatimin e njé projekti t& ri & synon t& rrisé besimin
publik ndaj sistemit bankar shqgiptar. Uné ju ftoj ju, sé bashku me moshatarét
tuaj né shkolla té tjera t& vendit, t'i bashkoheni Bankés s& Shqipérisé né kété
nismé té re. N& gendér té kétij projekti do t& jené grupet e té rinjve, gé pas
nié trainimi intensiv nga Banka e Shqipérisé do t'i drejtohen komunitetit me
shpjegimet pérkatése rreth domosdoshmérisé pér t&€ pakésuar parané cash,
pér t& shtuar pérdorimin e pagesave elektronike, pér t& kuptuar parimet dhe
rregullat e fransparencés sé sistemit bankar, pér té shpjeguar dobishméring e
kursimeve dhe mjaft koncepte t& tjera gé kané t& béjné me parang, me bankat
dhe me produktet e tyre. Eshté e panevojshme t& pérmend se kjo paraget pér
ne nié sfidé, gé né cdo rast do & keté nevojé pér kreativitetin e specialistéve
t€ fushés, pér bashképunimin e institucioneve dhe até t&€ mésuesve dhe mbi té
gjitha pérkushtimin pér ta béré pérballien me kété sfidé sa mé argétuese gé
t& jeté e mundur. Eshté e véshtirg, por kur i hedh njé sy t& gjithé njerézve &
mbledhur né kété klasg, kam arsye t& forta t& jem optimist!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né takimin rajonal t& Guvernatorit t& Bankés sé Shqipérisé,
né qytetin e Korgés

12 shkurt 2009, hotel “Grand”, Korcé

Mirédita,

Ndjehem i privilegjuar g&¢ ndodhem pérséri mes jush, pérpara kétij auditori
t& mrekulluellshém vlerash intelektualiteti dhe profesionalizmi. Eshté hera e
dyté gé né kapacitetin tim si Guvernator i Bankés sé Shqipérisé vizitoj gytetin e
Korcés dhe konstatoj me kénaqgési se qyteti ka béré progres t&€ admirueshém.
Mé lejoni t& theksoj edhe njé heré se Korca, ky gytet simpatik dhe mikprités
gjithmoné mé ka dhéné dhe do t€ mé japé kénaqési edhe né t& ardhmen.

Zakonisht nj¢ Guvernator ka si temé té& preferuar politikén monetare,
stabilitetin financiar, parané dhe bankat, reformat strukturore dhe politikat
ekonomiko — financiare. Megjithatg, situata aktuale e bén té pashmangshme
rriedhén e kétij komunikimi drejt zhvillimeve t& fundit me t& cilat po pérballet
ekonomia botérore dhe ajo shgiptare mé né vecanti.

N& rrafshin global ekonomia botérore po pérballet me sfida t& shumta. Fundi
i vitit 2008 dhe muaiji janar i 2009-&s, kané konfirmuar pérfundimisht rénie
t& aktivitetit ekonomik né ekonomité e SHBA, Gjermanisg, ltalisg, Britanisé,
Japonisé pa harruar t& pérmend edhe shumé prej ekonomive evropiane né
zhvillim si Ukraina, Hungaria, Bjellorusia, Serbia si dhe ndonijé vend tjetér.

Ndérkohé gé né vendet e zhvilluara vlerésohet se éshté kapércyer rreziku
i goditjeve t& métejshme t& stabilitetit financiar, gjithnj¢ e mé shumé po
pérkeqgésohet situata ekonomike, ku pérvec rénies sé prodhimit t& pérgjithshém
po rritet me shpeijtési edhe numri i t&€ papunéve. Ndérkohé, vendet né zhvillim
po périetojné njé pérkeqgésim té& kushteve financiare, shtréngim té kreditimit,
presione mbi kursin e kémbimit si dhe njékohésisht rénie t& konsiderueshme
t& kérkesés pér degé mjaft t& réndésishme t& aktivitetit ekonomik.

E béra kété hyrie jo pa qgéllim. Ideja éshté gé t& kuptoni se ekonomia
ndérkombétare po périeton njé ngérc t& madh i cili pér nga shitrirja dhe
intensiteti godités &shté i papérijetuar mé paré né historiné moderne té pas
Luftés s& Dyté Botérore. Shumé tabu, kané réné dhe po bien. Kriza e réndé
financiare u mbars, lindi, u rrit dhe shpértheu né zemrén e kapitalizmit, né
SHBA dhe prej andej u pérhap me shpejtési né mbaré botén.

Ndonése pér diké apo dhe pér disa mund t& tingéllojé si paradoks,
ekonomia joné ka arritur t'i rezistojé kétij cunami t& madh. Sipas t& dhénave
zyrtare té disponueshme dhe duke gjykuar mbi njé séré treguesish té térthorté,
kemi arritur né pérfundimin se aktiviteti ekonomik i vitit 2008 é&shté zhvilluar
né linjé me trajektoren e programuar té fillimvitit.
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Pérgjithésisht, aktiviteti ekonomik né vend &shté mbéshtetur né burimet e
brendshme té financimit, ndérkohé& gé sistemi bankar shqgiptar éshté treguar
dinamik dhe efektiv né kanalizimin e kursimeve t& ekonomisé drejt financimit
t&¢ prodhimit apo konsumit t& gytetaréve. | gjithé ky proces &shté lehtésuar
edhe nga stabiliteti makroekonomik, i cili ka mundésuar uljen e perceptimit
té rrezikut né ekonomi.

Duke u ndalur pak mé gjaté né pérmbushjen e detyrimit ligjor t&€ Bankés sé
Shqipérisé, do té doja t& theksoja se gjashtémuijori i dyté i vitit 2008, regjistroi
kthimin e inflacionit brenda intervalit t&€ synuar t& politikés monetare prej 2
— 4 pér gind. Qetésimi i goditieve t& ofertés si dhe kushtet e pérshtatshme
monetare vlerésohet té kené gené faktorét kyc gé kané mundésuar balancimin
e faktoréve t& kérkesés dhe ofertés.

Gjaté vitit 2008, norma bazé e interesit &shté mbajtur e pandryshuar, né
nivelin 6.25 pér gind, duke synuar dhe materializuar ankorimin e pritjeve pér
inflacionin t& agjentéve ekonomiké, prané nivelit 3 pér gind t& synuar nga
Banka e Shqipérisé. Aktiviteti i tregjeve 1€ parasé gjaté késaj periudhe éshté
kushtézuar nga zhvillimet e treguesve monetaré dhe t& ekonomisé reale. N&
pérgjigje t& kétyre zhvillimeve, Banka e Shqipérisé ka ndérhyré né tregjet e
parasé duke injektuar likuiditet me afate t& ndryshme maturimi, sipas kérkesave
t& sistemit. Gijithashtu, pér t'i shérbyer mé miré nevojave t& bankave, Banka e
Shqipérisé ka ndryshuar né muaijin néntor formén e ankandit & marréveshjeve
t€ riblerjes, né ankand pa kufizim shume.

Né fund t& muaijit janar 2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
vendosi t& ulé pérgindjen bazé & inferesit me 50 piké t& pérgindjes, duke
shénuar nj¢ moment kthese né kahun e politikés monetare né drejtim té
lehtésimit t& saj.

Megijithaté, mé duhet t& theksoj se zhvillimet e fundvitit 2008 dhe ato t&
fillimvitit 2009, e béjné t& domosdoshém vlerésimin objektiv dhe me realizém
té situatés sé pérgjithshme ekonomiko — financiare t& vendit pér momentin
dhe pér perspektivén mé té largét. Mé lejoni t&€ pérmend dy — tre prej tyre duke
siellé né vémendjen tuaj edhe optikén toné té vlerésimit.

1 - Gjaté muaijit janar 2009, vlerésohet se ka pérfunduar hezitimi i
logjikshém i individéve ndaj bankés sé tyre, i cili u shfaq kryesisht né formén
e térhegjes sé depozitave, gjaté periudhés tetor — dhjetor 2008. Sigurisht
gé ky &shté njé lajm i miré gé tregon se sistemi bankar shqgiptar ka kaluar
njé provim t& véshtiré qé shumé prej “kolegéve” 1é tij né rajon dhe mé gjeré
nuk e kapércyen dot. Situata e likuiditetit &shté pérmirésuar. Shpérndarja
simetrike midis bankave ka nxitur rritien e véllimit t& transaksioneve né tregun
ndérbankar, duke e rikthyer até né nivelet normale té tregtimit. Né pérgjigje
t& reagimit 1€ Bankés sé Shqipérisg, kjo &shté shogéruar me ulien e normave
t€ interesit, pér gjithé harkun e instrumenteve dhe maturiteteve.

A &shté kjo e rastésishme? A &shté thjesht fate
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Jo nuk béhet fjalé as pér fat as pér kthim prapa né klisheté (sloganet) e
epokés sé ekonomisé sé centralizuar.

Sipas t& dhénave mé t& fundit, sistemi bankar shfaget fitimprurés. Treguesi
i kthimit mbi kapitalin pér vitin 2008 &shté 11.35 pér gind. Ndérkohé, bankat
kané zgjeruar investimet e tyre, por nga ana tietér kané rritur edhe kapitalin.
Niveli i mjaftueshmérisé sé kapitalit pérbén 17.23 pér gind t& totalit t& aktiveve
dhe zérave jashté bilancit t& klasifikuara sipas rrezikut, ndérkohé gé cilésia e
portofolit t& kredisé éshté né nivele t& kénagshme.

Viti 2008 pérkon me njé kujdes né rritje t& politikave mbikéqyrése t& Bankés
sé& Shqipérisé né drejtim t& adoptimit t& njé pérqasjeje mé konservatore.
Miratimi i ligjit t& ri pér sistemin bankar, zhvillimet e evidentuara né vitin 2007
me shpérthimin e tullumbaces sé kredive né SHBA si dhe ritmet e larta té
kredisé né 3 — 4 vitet e fundit, u vlerésuan me shumé seriozitet nga ana joné.
Pér k&té qéllim né fillim t& vitit 2008, Banka e Shqipérisé zhvilloi forumin e
paré t& hapur me sistemin bankar, ku népérmiet njé komunikimi t& hapur u
parashtrua pér diskutim njé paketé e té€ré masash rregullative & cilat synonin
konsolidimin e stabilitetit financiar t& vendit.

Kashilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé i dha rrugé miratimit té & gjithé
paketés sé propozuar, duke krijuar ké&shtu nié vaksing efektive, e cila tashmé
mund t& thuhet se ka krijuar antikorpet e duhura ose imunitetin gé pérmenda
né hyrje té fjalés time.

Po cilat jané kéto modifikime gé na kané rritur rezistencén kaq shumé?

* N& pérputhje me ligjin e ri u miratuan kritere t& reja pér llogaritjen,
mbikéqyrien dhe raportimin e ekspozimeve t& médha t& bankés ndaj
bankave mémé dhe subjekteve t& lidhura me t&, me géllim administrimin
e rrezikut gé rriedh nga ekspozimi i pérgendruar ndaj tyre.

*  Pé&rt'i shérbyer njg administrimi mé efektiv, u hartua njé rregullore e re
pér forcimin e kontrollit t&€ brendshém né bankat dhe degét e bankave
t&€ huaja. Akti i ri rregullativ e konsideron kontrollin e brendshém,
si pjesé t& njé geverisieje t& pérgjegjshme t& bankave. Ajo siguron
platformén pér krijimin e njé sistemi eficient t& kontrollit t& brendshém
si faktor kryesor né drejtimin dhe administrimin e bankave dhe degéve
té bankave t& huaja.

*  Bozuarné problematikat e méparshme njé réndési e vecanté iu kushtua
dhe transparencés pér produktet dhe shérbimet bankare e financiare.
Ky &shté njé drejtim tjetér ku ndérhymé gjaté vitit 2008. Kérkesat e
reja sdandardizojné ményrén dhe formén e dhénies sé informacionit
pér klientét pér produktet dhe shérbimet bankare t& ofruara. Theks i
vecanté i &shté véné publikimit t& detyrueshém t& normave efektive
t& inferesit & depozitave dhe kredive. Népérmijet kétij informacioni
klientét e bankés mund t& njihen me metodén e llogarities s& normés
efektive & interesit pér kredité, elementet e kontratés sé kredisé dhe
depozitave, pér marketingun e produkieve dhe shérbimeve, ruaitien
e konfidencialitetit t& t& dhénave t& klientit, trajtimin e ankesave té
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kétij t& fundit, si dhe krijimin e strukturave t& vecanta lidhur me kéto
ankesa.

*  Pjeséepaketésséreishte dhe standardizimiiinformacionitté detyrueshém
qé bankat dhe degét e bankave t& huaja duhet t& béjné publik, né lidhje
me veprimtariné kryesore & bankés, organizimin dhe drejtimin e saj, né
lidhje me ecuriné financiare, né lidhje me gjendjen financiare, né lidhje
me administrimin e rrezikut si dhe politikat kontabél.

*  Duke marré shkas nga situata ndérkombétare, pér t& diversifikuar
mé miré rrezikun gé rriedh nga pérgendrimi né investimet e bankave
né tregjet financiare ndérkombétare, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé, béri dhe disa modifikime t& rregullores pér administrimin e
rrezikut gé konsistojné kryesisht né vendosjen e kufijve mé prudencialé
t€ treguesve t& ekspozimeve t&€ médha dhe né teknikat e llogarities dhe
njohjes sé& kolateralit.

Pas gjithé késaj ekspozeje né lidhje me punén toné gjaté vitit 2008,
natyrshém na lind e drejta té pretendojmé se kemi vepruar drejt duke ndérmarré
shumé aksione parandaluese gé na kané ndihmuar né absorbimin e efekteve
negative t& zhvillimeve t& kohéve t& fundit.

2 — Té dhénat paraprake t&¢ muaijit dhjetor 2008 flasin pér njé tkurrje &
kredisé pér ekonoming, vecanérisht t& kreditimit né valuté. Mé lejoni té sqaroj
edhe njé heré se béhet fjalé pér nj¢ nga simptomat mé t& rénda né rang
mbarébotéror gé ka shogéruar krizén e fundit financiare. Aq e vérteté éshté
kjo sa né ekonomi shumé té zhvilluara kanali i kredisé pér ekonoming dhe ai
ndérbankar kané pushuar sé funksionuari ose jané duke operuar né nivele
minimale.

Pé&r rriedhim, ndonése né ményré periferike ky zhvillim &shté materializuar
edhe né ekonoming toné. Megijithaté, ajo gqé& uné besoj se éshté mé e
réndésishme ka t& b&jg me t& ardhmen. Nga kontaktet e vecanta me bankat
qé operojné né Shqipéri kemi arritur né pérfundimin se ndajmé t& njgijtin
shgetésim se njé stopim drastik i kreditimit t& ekonomisé do té démtonte réndé
aktivitetin ekonomik t& vendit por edhe veté gjendjen financiare t& sistemit. Pér
keté géllim jemi né njé proces té vazhdueshém komunikimi me bankat gé té
garanfojmé se gjaté vitit 2009 ekonomia shqiptare do t&€ marré mbéshtetien
e merituar financiare té sistemit bankar. Besoj se prania né kété sallé e
pérfagésuesve t& larté t& sistemit bankar éshté njgé déshmi ndérgjegjésimi dhe
e té kuptuarit t& kétij shqgetésimi.

Vendimi i pak ditéve mé paré té Bankés sé& Shqipérisé ashtu sic u shpreh
edhe né deklaratén pér shtyp té€ Késhillit Mbikéqyrés krijon “mé shumé
frymémarrje pér aktivitetin ekonomik t& vendit.” Mé& vien miré t& konstatoj se
sistemi bankar ka reaguar tashmé. Eshté evidentuar njé rénie e normave né
tregun ndérbankar dhe né yield-et e bonove té thesarit.

3 — Zhvillimi i tregut ndérbankar t€ parasé si njg¢ uré e domosdoshme
pér rritien e efektivitetit t& transmetimit t& politikés monetare, ka gené dhe
mbetet né fokusin e Bankés sé& Shqipérisé. Duke gené i tillg, zhvillimi i tregut
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ndérbankar ka gené objekt diskutimi i shumé takimeve t& organizuara nga
Banka e Shqipérisé. Né kéto takime, bankat kané evidentuar rrezikun e kreditit
si njé ndér pengesat kryesore pér zhvillimin e kétij tregu. Pér t& minimizuar
kété rrezik, Banka e Shqipérisé hartoi ligjin pér kontratat e riblerjes sé fitujve.

Miratimi i kétij ligji finalizoi pérpjekjet e Bankés sé Shqipérisé pér té ndértuar
infrastrukturén e duhur ligjore pér tregun e marréveshjeve té riblerjes midis
bankave t& nivelit t& dyté. Pas miratimit & tij Banka e Shqipérisé ka organizuar
nié séré takimesh pér sqarimin e elementeve bazé té tij. Objekti kryesor i kétyre
takimeve ka gené shpejtimi i lidhjes s& kontratave pérkatése midis bankave
pér t& materializuar zbatimin né praktiké té kétij ligji. Periudhén qé kemi léné
pas e konsiderojmé t& mjaftueshme pér finalizimin e procesit t& hartimit dhe
nénshkrimin e kontratave individuale pér marréveshijet e riblerjes. Pér kété
arsye i térheq vémendjen sistemit bankar qé té procedojé me shpejtési dhe pa
humbur asnjé minuté koh& né nénshkrimin e kontratave pérkatése. Finalizimi
i procesit duhet t&€ pasohet domosdoshmérisht edhe me kuotimet ditore té&
bankave né kuadér t& huamarrjes dhe huadhénies né tregun ndérbankar.

Frymés sé rrities sé transparencés dhe t& mbrojties sé klientéve i shérben
edhe vendimi i fundit i Késhillit Mbikéqgyrés, i cili bén t& detyrueshém kuotimin
e normés sé kredisé hipotekare bazuar né normén bazé t& Bankés sé
Shqipérisé.

Té nderuar pjesémarrés,

Banka e Shqipérisé, ka deklaruar né vazhdimési kéto kohét e fundit, se viti
2009 mbart sfida t& shumta, t& cilat t&€ vendosura né kontekst t& problemeve
t& mprehta globale e béjné detyrén toné akoma mé t& véshtiré. Megijithaté,
mé duhet t& theksoj se t& vlerésosh objektivisht situatén aktuale dhe até té té
ardhmes sé afért éshté shprehje kujdesi. Ne né Bankén e Shqipérisé, mbetemi
t& angazhuar pér t& monitoruar me kujdes t& gjitha zhvillimet ekonomiko
financiare né vend duke gené t& gatshém pér t& ndérmarré veprimet e duhura
né drejtim t& konsolidimit t& métejshém té ekuilibrave makroekonomiké dhe
financiaré.

Né k&té ményré ne kryejmé shérbimin toné kushtetues né drejtim té rritjes
dhe zhvillimit t& géndrueshém t& vendit. Né& kété sfidé t& véshtiré uné pérfitoj
nga rasti t& ftoj t& gjithé aktorét e interesuar, publikun né pérgijithési qé t& béhet
pjesé e dialogut pér gjetien e rrugéve dhe zgjidhjeve optimale pér minimizimin
e efekteve negative gé pércjell né vend ekonomia ndérkombétare.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp pér publikimin e Indekseve t& Besimit t& Biznesit dhe
Konsumatorit

16 shkurt 2009, Banka e Shqipérisé

Té nderuar pjesémarrés,

Organizojmé kété takim pérté shpallur publikimin e rezultateve t& Vrojtimeve
t&¢ Besimit t& Biznesit dhe t& Konsumatorit. Kéto vrojtime pérfagésojné njé
projekt t& réndésishém afatgjaté t& Bankés sé Shqipérisé. Nga dita e sotme,
cdo tre muaj, Banka e Shqipérisé do t& béjé publike kéto rezultate sé bashku me
materialet ndihmése pér pérdoruesit, ku béjné pjesé kalendari i publikimeve,
metodologjia mbi t& cilén ato jané hartuar si dhe pyetésorét pérkatés. Duke e
konsideruar si dité t& vecanté kété t& sotmen, gjej rastin t&€ ndaj me ju disa ide
mé shumé mbi réndésiné e treguesve t& besimit, ményrén e ndértimit t& tyre
dhe seriozitetin qé Banka e Shqipérisé i ka kushtuar kétij projekti.

Publikimi i treguesve t& besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit pérbén
njé moment t& réndésishém né drejtim té rritjes sé transparencés sé Bankés
sé Shqipérisé. Kéta tregues prej disa vitesh prodhohen dhe pérdoren nga
specialistét dhe strukturat vendimmarrése t& Bankés sé Shqipéris€, por tashmé
giykojmé se ka ardhur koha gé kété produkt t€ dobishém ta ndajmé me
pérdoruesit potencialé té t& gjitha niveleve. Gjej me vend té theksoj se rezultatet
e pérftuara nga pérpunimi i pérgjigieve t& bizneseve dhe t& konsumatoréve
jané plotésisht t& pavarura dhe t& pandikuara nga Banka e Shqipérisé, nga
konjuktura ekonomike, financiare dhe politike brenda apo jashté vendit.
Té gjithé pérdoruesit e kétij informacioni duhet t&€ jené t& ndérgjegjshém qé
ky informacion nuk zévendéson apo dublon né asnjé rast statistikat zyrtare
makroekonomike. Kéta tregues cilésoré hartohen né bazé té opinioneve dhe
pritieve t& agjentéve ekonomiké t& intervistuar.

Do t& doja té isha mé konkret né kété piké té fjalés sime.

Banka e Shqipérisé, me pérgjegjshméring, pavarésingé dhe shkallén e
transparencés institucionale qé gézon, por edhe me profesionalizmin e larté qé
synon, &shté pjesé aktive dhe proaktive e zhvillimit ekonomik t& vendit. Analiza
ekonomike &shté né funksion té drejtpérdreijté té procesit & vendimmarrijes sé
politikés monetare. Né esencé, vendimmarrja i paraprin zhvillimeve né terma
afatmesém, né mbéshtetje t& ruajties sé stabilitetit & cmimeve, si objektiv
parésor i politikés monetare gé harton e zbaton né ményré t&€ pavarur Banka
e Shqipérisé. Vendimmarria e pérshtatshme, mundésohet mbi bazén e njé
analize t& thellg t& zhvillimeve t& kaluara, korente por mbi t& gjitha, 1€ asaj
gé parashikohet t& ndodhé né ekonomi. Ju siguroj q& ndértimi i “njé pikture”
té ploté, t& t& tashmes dhe t& t& ardhmes pér njé ekonomi, &shté njé proces
mése i véshtirg, jo vetém pér ekonomité né zhvillim, si kjo e jona, por edhe
pér ekonomité mé t& zhvilluara né boté. Zhvillimet ekonomike dhe financiare
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shogérohen me elemente pasigurie, 1 cilat si¢ e dini, né dy vitet e fundit jané
béré dominante.

Té marrésh vendime pér t& ardhmen né kété boté, tashmé t& globalizuar
t&¢ lidhjeve ekonomike, kérkon maturi profesionale. T&é vlerésosh dhe té&
pérzgjedhésh informacionin e duhur dhe t& besueshém statistikor né trafikun e
larté t& lévizjes sé tij, kérkon aftési t& thella intuitive. Ta kthesh né t& dobishém
bagazhin e selektuar t& informacionit pér vendimmarrien kérkon largpamési
analitike. Né fakt, vendimet pér t&€ ardhmen duhen marré né bazé t& njé
informacioni sa mé t& gjeré dhe né kohég; ato duhen konsultuar né vazhdimési
me agjenté t& specializuar t& tregut ekonomik dhe financiar.

Pérpjekjet tona, ashtu si edhe ato t& bankave té tjera gendrore, tentojné
drejt rrities s& bazés sé& informacionit sasior e cilésor, pér t& pérmirésuar
analizat dhe procesin e vendimmarrjes. Ne mbéshtetemi né pérvojat mé
t& pérparuara, né hapat e rinj gé hedhim. Finalizimi i projektit disaviecar
t& Bankés sé Shqipérisé, pérgjaté té cilit u konsoliduan Treguesit e Besimit
té Biznesit dhe t& Konsumatorit, pérbén realizimin e njérés prej pikave té
strategjisé sé zhvillimit afatmesém t& institucionit toné. Vendimi pér publikimin
e kétyre treguesve kaloi népér njé proces t&€ matur dhe u maturua vetém pasi
ekspertét dhe vendimmarrésit né Bankén e Shqipérisé, krijuan bindjen se,
treguesit e besimit krahas treguesve té tierg, jepnin informacione t& vlefshme
shtesé né lidhje me zhvillimet mé t& fundit dhe t& ardhshme né sektorin real
t& ekonomisé sé vendit.

Mé lejoni t'ju pérmbledh né pak fjali disa koncepte bazé mbi treguesit e
besimit, t&¢ tendencés dhe ata paraprirés. Ata kané gjetur njé pérdorim té
gjeré né shumé vende t& botés sé zhvilluar, sidomos gjaté dy dhjetéviecaréve
t& fundit. Kéta tregues ndértohen né bazé t& informacionit g& merret nga
proceset e vrojtimeve, qé né terminologjiné teknike njihen si Vrojtimet e
Tendencés/Besimit t& Biznesit dhe t& Konsumatorit. Banka e Shqgipérisé
i realizon kéto vrojtime né bashképunim me INSTAT. Kérkesat né rritje té
analistéve, 1€ vendimmarrésve, t& agjentéve té tregut dhe té publikut t& gjeré,
pér informacion ekonomik né kohé thuajse reale, si edhe aftésia e kétyre
treguesve pér té sinjalizuar pikat e kthesés né ciklin e biznesit, i kané béré
ata mjaft t& njohur dhe t& pérdorur. Vecori e kétyre treguesve éshté se japin
informacion pér prirjen e treguesve t& ndryshém t& ekonomisé, bazuar né
opinione cilésore t& marra prané bizneseve dhe konsumatoréve.

Banka e Shqipérisé ka punuar pér disa vite né ndértimin e kétyre treguesve,
duke u mbéshtetur né rezultatet e vrojtimeve né shkallg t& gjeré prané rreth
720 bizneseve dhe 1200 konsumatoréve. Bashképunimi me lider botéroré né
keté fushé ka gené mése eficient. Eksperté té Institutit gjerman t& Studimeve
Ekonomike Ifo, kané mbéshtetur procesin metodologjik dhe t& analizés
ekonomike mbi bazén e treguesve t& besimit t& biznesit. Né kété puné
disavijecare, eksperté¢ t&€ Bankés sé Shqipérisé kané studivar dhe aplikuar
aspekte té réndésishme t& metodologjive bashkékohore té ndjekura nga vende
t&¢ OECD dhe nga atfo t& zbatuara nga Komisioni Evropian. Pér t& ardhur
deri né ditén e marrjes s& vendimit pér publikimin e kétyre treguesve, jané
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béré studime dhe testime t&€ vazhdueshme té zhvillimeve t& sugjeruara nga
kéta tregues dhe atyre t& verifikuara mé pas, nga statistikat e publikuara nga
INSTAT. Shkalla e pérputhshmérisé sé prirjeve nga dy burimet &shté vlerésuar
statistikisht e réndésishme, gjé qé u jep atyre vlera pérdorimi. Metodologjité
dhe gjetjet e ndryshme empirike jané prezantuar né tryeza té rrumbullakéta té
nivelit teknik, si edhe né materiale studimore e artikuj t&€ hartuar nga eksperté
t& Bankés. Prej mése katér vitesh, rezultatet e sjella nga kéta tregues, jané
marré gjithnjé e mé shumé né konsideraté nga vendimmarrja né Bankén e
Shqipérisé. Me ané té tyre éshté mundésuar ndértimi i treguesit t& réndésishém
t€ pritieve t& inflacionit. Me ané & tyre merret informacion paraprak né lidhje
me ecuring e pritshme t€ cmimeve t& prodhimit, njé hallké e réndésishme
e procesit cmimformues né ekonomi. Prirjet pér konsum dhe pér kursim té
popullatés I&vrohen népérmijet treguesve pérkatés. Né pérfundim treguesi i
tendencés ekonomike &shté ai qé& kombinon opinionet e bizneseve dhe té&
konsumatoréve nigherésh, duke sinjalizuar pér zhvillimet ekonomike né nijé
periudhé t& ardhshme afatshkurtér.

Do t& doja 1& flisja mé& shumé pér réndésiné dhe dobiné informative gé
mbartin treguesit e besimit dhe ata paraprirés. Mé shumé do t& doja té
theksoja respektin gé& duhet t&€ kené ndaj tyre pérdoruesit gé zgjedhin té
orientohen edhe népérmiet tyre, né fluksin e madh t& informacionit. Né fakt
po e konsideroj kété vetém fillimin e njé bashkébisedimi t& mirékuptuar e
transparent. Takime e aktivitete t& tjera t& vecanta, t& ndértuara pér kété
géllim, do t& pasurojné njohurité e grupeve t&€ ndryshme té t& interesuarve
mbi treguesit e besimit apo t& tendencés. Kam besim né vlerat e shtuara
qé kéta do t'i sjellin analizave t& pérdoruesve. Por, késhilloj dhe kérkoj nga
pérdoruesit, studivesit, gazetarét ekonomiké t&¢ mediave t& shkruara dhe
elektronike, studentét e nxénésit, bizneset e konsumatorét, publiku i gjerg, qé
pérpara se kéta tregues té& pérdoren prej tyre duhet qé t'i kuptojné sakté. Ato
jané prirje & rezultuara nga opinionet e bizneseve dhe t& konsumatoréve dhe
jo géndrime zyrtare t& Bankés s& Shqipérisé.

Banka i ka ndértuar ato né bazé t& njé¢ metodologjie t& pérparuar. Ajo
pérdor informacionin qé ata sjellin dhe u beson kétyre treguesve, sepse beson
né vlerésimet cilésore t& bizneseve dhe t& konsumatoréve gé intervistohen.
Publikimi i tyre rrit transparencén me publikun dhe e bén mé t& kuptueshém
procesin e vendimmarrjes. U takon pérdoruesve t& zgjedhin nése i preferojné
apo jo kéta tregues. Uné ju siguroj gé eksperté t& Bankés sé& Shqipérisé
do t& jene prané pérdoruesve pér t'i mirinformuar ata, duke theksuar se
pérmirésime t& métejshme do t& bé&hen né kété fushé.

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

Né takimin me pérfagésuesit e kompanive eksportuese dhe me Shogatén
Shqiptare t& Bankave
23 shkurt 2009, Banka e Shqgipérisé

Pérshéndetje,

Eshté njé kénagési e vecanté gé né hollin e Bankés s& Shqipérisé t& pres
kaq mysafiré t& nderuar, kontributi i t& ciléve né kéto vitet e fundit ka gené i
konsiderueshém, né drejtim t& sigurimit t& ritmeve & géndrueshme 1é rritjes
sé akfivitetit ekonomik té vendit. Nga ana ftijetér, roli juaj ka gené vital né
pérfshirjen e Shqipérisé né proceset globalizuese dhe né thithjen e investimeve
t& huaja.

Industria e eksportit &shté njé industri mjaft e réndésishme pér ekonominé
shgiptare. Gjaté viteve t& tranzicionit, ekonomia joné ka regjistruar njé
bilanc tregtar negativ, i cili pér rriedhojé ka shkaktuar njé deficitit korent
t& vazhdueshém. Stabiliteti afatgjaté dhe géndrueshméria makroekonomike
kérkojné gé kéto balanca né rriedhén e viteve t& paguhen nga suficite tregtare
né t& ardhmen. E kuptoni gé béhet fjalé pér njé sfidé, me té cilén ju gé jeni t&
pranishém né kété sallg, ju bie t& pérballeni né t& tashmen dhe né t& ardhmen
e afért dhe até t& mé t& largét. Sigurisht, g& nuk mund t& 1€ pa pérmendur
se njé rol i madh i takon edhe institucioneve vendimmarrése, t& cilat me
politikat ekonomike t& zhvillimit duhet t& krijojné nxitésit pérkatés, shtratin dhe
infrastrukturén, ku do t& mbéshtetet dhe promovohet biznesi tuaj.

Zhvillimet makroekonomike té viteve té fundit dhe tendencat e pérgjithshme
t& shfaqura né treguesit e nivelit 1& jetesés tregojné se ekonomia shqiptare
arriti t€ dilte nga faza e tranzicionit, pér t& hyré né grupin e vendeve né
zhvillim. Megijithaté, aktualisht ekonomia shqiptare po ndikohet nga zhvillimet
e raundit t& dyté, gé kané prekur ekonomité e zhvilluara t& botés.

Pérgjithésisht, shpérthimi i krizés financiare né tregjet e Amerikés, Azisé dhe
Evropés pati si efekt t& paré shiréngimin e kushteve té& kredis€¢, pakésimin e
likuiditetit dhe reduktimin e vlerés s& pasurisé kombétare & kétyre ekonomive.
Kétofenomene cuan né reduktimin e konsumitdhe investimeve dhe eventualisht,
né ngadalésimin e pérgjithshém ekonomik né t& gjitha kéto rajone.

Kéto ngjarie kané prekur edhe ekonomité né zhvillim, pasi procesi i
globalizimit i ka kthyer kéto t& fundit né fabrikat e ekonomive t& médha.
Rriedhimisht, ky fenomen ka ndikuar né pérhapjen e efekteve té késaj krize
edhe né kéto ekonomi.

Natyrshém, qé rénia e kérkesés ka ndikuar edhe né rénien e pérgjithshme
t& investimeve t& ekonomive t& zhvilluara né tregjet tradicionale eksportuese.
Tashmé, flukset e kapitalit gé kané financuar deficitet e larta korente, vecanérisht
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né ekonomité né tranzicion t& Evropés Lindore e Qendrore, kané ndaluar. Pér
mé tepér, kompanité financiare dhe prodhuese, por edhe individét né ekonomité
e zhvilluara, t& gjendur né véshtirési financiare po ushtrojné presione, pér té
térhequr fondet nga ekonomité né zhvillim. Té gjitha kéto zhvillime kané tronditur
ekuilibrat makroekonomiké t& ekonomive né zhvillim, t& cilat po pérjetojné
thellim t& deficiteve korente dhe presione té forta mbi monedhat e tyre.

Ky mekanizém i pérhapjes ose kontaminimit, pérmes té cilit kriza e nisur né
ekonomité mé té fugishme t& botés po pérhapet né t& gjithé botén, ka béré
qé efektet t& ndjehen edhe né ekonominé shqiptare. Pavarésisht se sistemi
financiar nuk u ndikua nga kriza financiare botérore, efektet e raundit t& dyté
po shfagen dhe do t& vazhdojné edhe né t& ardhmen. Banka e Shqipérisé
vleréson se né vitin 2008, né kuadér edhe t& njé¢ “thatésire” t& madhe t&
tregjeve globale, éshté regjistruar rénie e flukseve hyrése valutore dhe rritie e
deficitit korent.

Gjaté dy muajve t& fundit &shté evidentuar njé zhvlerésim i moderuar i
kursit t& kémbimit. Megijithaté, duhet t& kemi parasysh se Shqipéria gjendet
né njé pozicion mé t& favorshém se ekonomité e tjera t& Evropés Lindore e
Qendrore. Avantazhi yné géndron né faktin se ndryshe nga vendet e tiera té
rajonit, ne nuk i kemi financuar deficitet tona tregtare e korente me flukse
afatshkurtra t€ kapitalit t& huaj ose sic quhen ndryshe “HOT MONEY”. Banka
e Shqipérisé ka ndaluar kreditimin e ekonomisé me t& ashtuquaijturat “para
ekzotike”, & cilat njgheré e njé kohé pérfagésonin fonde me kosto shumé té
lirg, & gatshme pér t&€ depértuar edhe né ekonominé toné. Mg lejoni té kujtoj
se né grackén e kétyre fondeve kané réné shumé prej ekonomive né zhvillim,
t€ cilat sot po vuaijné seriozisht nga largimi i kétyre fondeve. Pér mé tepér, ne
kemi adoptuar njé kurs kémbimi t& luhatshém, né dallim nga kurset e fiksuara
ose t& menaxhuara.

Banka e Shqipérisé vleréson se zhvillimet aktuale, né vecanti ato t& partneréve
tané kryesorg, do té sjellin tendenca qé pérgijithésisht jané t&€ ndryshme nga
ato me té& cilat kemi punuar gjaté dhjeté viteve t& fundit.

Aktualisht, Eurozona éshté né krizé. Rritja ekonomike éshté negative, euro
po humbet terren ndaj dollarit, papunésia &shté né rritie dhe ¢cmimet po ulen.
Industri t& réndésishme, si ajo financiare ose e makinave jané né gjendjen mé
t€ kege t& 50 viteve t& fundit dhe geverité e kétyre vendeve jané detyruar té
miratojné paketa ndihme, pért& garantuar mbijetesén e tyre. Sipas vlerésimeve
mé optimiste, kjo situaté nuk do t& pérmirésohet t& paktén deri né fund t& kétij
viti. Pér kété arsye, theksoj se eksportuesit duhet t& adoptojné filozofi t& reja.
Ata duhet té jené krijues, & shtojné produktet dhe t& zbulojné tregije té reja,
jashté atyre tradicionale, té cilat aktualisht jané goditur nga kriza financiare
dhe ekonomike.

Zhvillimet globale imponojné adoptimin e pérqasjeve t& reja. Stadi i
zhvillimit ekonomik e financiar t& vendit dhe kalimi né grupin e vendeve né
zhvillim ka krijuar kushtet gé biznesi né pérgjithési, por né vecanti industrité qé
punojné pér degén e eksportit, 1€ adoptojné standarde té reja né administrimin
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e biznesit t& tyre. Biznesi duhet t& kuptojé se regjimi optimal i veprimtarisé
sé tyre, kérkon elemente t& reja. Zhvillimet aktuale né ekonominé botérore
e béjné t& nevojshém kujdesin né rritie pér administrimin e portofoleve t&
mieteve financiare, pér menaxhimin e rrezikut né pérgjithési dhe atij té kursit t&
kémbimit mé né vecanti si dhe pér identifikimin e ményrave dhe instrumenteve
alternative t& financimit. Bizneset duhet t& investojné né rritien e kapaciteteve
analizuese dhe parashikuese. Ato duhet t&€ ndértojné skenarét e tyre té
zhvillimit pérfshiré dhe parashikimin e humbjeve t& mundshme financiare gé
shkaktohen nga mosveprimi. Pér t& siguruar njé veprimtari eficiente, sigurisht
qé do té ishte i domosdoshém edhe punésimi i burimeve njerézore té afta, té
specializuara, t& edukuara, gqé do t& thoté profesionisté. Pér kété géllim, ju
ftoj t& bashképunoni mé shumé me sistemin bankar. Ju késhilloj t'i géndroni
mé afér bankave, por edhe Bankés sé& Shqipérisé dhe & jeni mé t&€ hapur me
to. Pérdoreni kété komunikim pér t& ndértuar njé bashképunim preferencial.
Kijo rrugé do t'ju krijoj¢ mundésing pér t& gjetur dhe nxitur ményrat dhe
instrumentet e duhura té financimit, pér t& kaluar véshtirésité e momentit dhe
pér t& garantuar t& ardhmen e késaj dege té réndésishme té biznesit.

Rritja e t& ardhurave valutore nga té gjitha burimet e mundshme pérkthehet
né rritjen e stabilitetit makroekonomik e vecanérisht atij financiar t& ekonomisé
shqiptare. Aktualisht, karakteristikat gjeografike, demografike, ekonomike e
sociale gé gézon ekonomia shqgiptare paragesin avantazhe, & cilat po té
shfrytézohen me zgjuarsi mund t& materializohen né pérfitime ekonomike.
Rriedhimisht, sektori i eksportit pérbén burim t& réndésishém fitimi dhe
fluksesh valutore pér ndérmjetésimin financiar né valuté. Nga ky kéndvéshtrim,
mbéshtetja e eksportuesve nga sektori financiar jo vetém me produkte dhe
burime financiare por edhe me konsulencé financiare éshté njé aktivitet me
pérfitim dypalésh. Pér kété arsye, gjykoj se roli i sistemit bankar mund t&
jeté njé nga nxitésit kryesoré, pér té absorbuar disa prej disavantazheve gé
gjeneron situata aktuale ndérkombétare.

Pérfitoj nga prania e sistemit bankar pért’iu drejtuar me njé apel institucional.
Vlerésojeni mé me kujdes rolin dhe potencialet e kétij biznesi, géndrojini afér
me késhilla dhe konsulencé financiare, rishikoni politikat tuaja t€ vendosjes
sé komisioneve pér kété biznes dhe né kété proces jepini pérparési financimit
mé t& madh 1é tij. Kriza e fundit tregoi se t& gjithé ne lundrojmé né té niéjtat
ujéra dhe mund t'i rezistojmé dallgéve, vetém nése i pérballojmé kéto sfida sé
bashku. Aktiviteti i eksportit éshté gjenerues i flukseve valutore aq té nevojshme
pér stabilitetin e monedhés. Stabilitet i cili lidhet me té gjithé ekuilibrat e tjeré
pérfshiré edhe stabilitetin e sistemit financiar.

Né& kéto kushte duhet t& jemi t&€ ndérgjegjshém se béhet fjalé pér njé aksion
t& pérbashkét, me réndési kombétare thellésisht patriotik pér nga vlerat dhe
pér nga e ardhmija e vendit. Béjeni tregun mé t& gjallé, mé konkurrues dhe
mé inovativ. Infrastruktura financiare tashmé éshté e ploté dhe ju takon ta
shfrytézoni até me mé shumé eficiencé.

Ka ardhur koha gé t& pérpigemi pér ekuilibra té tieré né raportin e hyrjeve
valutore né ekonomi. Remitancat kané gené té réndésishme pér shumé kohé.
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Ato ishin serumi mé i madh valutor né ekonomi. Megjithatg, duhet t& jemi t&
ndérgjegjshém se né totalin e prurjeve valutore né t& ardhmen, zéra parésoré
do t& jené tregues t& tjeré si eksportet dhe investimet e huaja direkte. Kjo éshté
e réndésishme t& kuptohet nga gjithsecili dhe mbi kété bazé t& ndértojmé
punén toné té pérbashkét pér t& ardhmen.

Té nderuar pjesémarrés,

Iniciativat né rrafshin ndérkombétar jané né proces. Takimi i Berlinit ishte
shumé i réndésishém né kété drejtim. Aty u diskutua gjeré e gjaté dhe u
konvergua né idené se ka hapésira pér mé shumé veprime té koordinuara
dhe veprimet proteksioniste nuk jané zgjidhjet pér té dalé nga kriza.

Takimi i Londrés do t& hedhé hapa té tjeré né kété drejtim. Ai do té keté
né gendér té tij, stimulimin e investimeve pér njé t&¢ ardhme mé té zgjuar,
ndértimin e modeleve t& reja, pér njé boté t& re mé t& strukturuar dhe me
industri t& rinovuar. Kriza do t& keté fituesit e saj. Té fituar do t& jené ata
gé do té zhvillojné politika, produkte, shérbime dhe tregje té reja t& natyrés
jociklike.
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LEKSION | GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén “Kriza financiare globale dhe zhvillimet e ardhshme”, e
organizuar nga Universiteti “Zoja e Késhillit t& Miré” dhe Universiteti i Bolonjés
27 mars 2009, Universiteti “Zoja e Késhillit t& Mirg”

Té nderuar pjesémarrés,

Eshté kénagési e vecanté t& jem mes jush né kété konferencé t& sintonizuar
me problemet mé t&€ mprehta ekonomike té kohés, si dhe t& ndaj me ju disa
opinione né lidhje me ecuriné e ekonomisé shqgiptare dhe pérballien e saj
me krizén financiare botérore. Ndonése origjina e saj globale &shté e njgjtg,
ndikimi i késaj krize &shté i ndryshém né vende t& ndryshme, ashtu si ndryshon
edhe natyra e problemeve dhe masave qé jané parashtruar pér zgjidhjen e
saj.

Fatmirésisht, ekonomia shqiptare gjendet né njé pozicion mé komod
pér pérballimin e saj krahasuar me shumé vende t& rajonit apo vende
bashkudhétare né rrugén e tranzicionit. Them fatmirésisht, jo pér t& pérkufizuar
natyrén rastésore t& pozicionit t& favorshém ekonomik dhe financiar né
té cilin ndodhemi, por pér té theksuar faktin gé ekuilibrat e konsoliduar
makroekonomiké t& vendit na mundésojné njé ndikim mé t& reduktuar té krizés
dhe njé frymémarrje mé t&€ madhe né trajtimin e saj. Né realitet, nuk ka asgjé
rastésore né arritiet tona drejt zhvillimit t& géndrueshém ekonomik té vendit.
Vémendja e Bankés s& Shqipérisg, si njé nga aktorét kryesoré né hartimin
dhe zbatimin e politikave ekonomike, ka gené vazhdimisht e orientuar drejt
pérmbushies sé kétij synimi. Pérpjekjet tona né kété drejtim jané plotésuar edhe
nga nié kuadér i shéndetshém pér koordinimin e politikave makroekonomike,
né té cilin njé rol jo t& vogél ka luajtur asistenca e FMN-s& dhe mbéshtetja
financiare gé ajo ka mundésuar.

Té gjitha kéto premisa, kané béré qé ekonomia shqgiptare té rritet me
ritme t& kénagshme gjaté dekadés sé fundit, duke shénuar rritie t& PBB-sé
prej mesatarisht 5-6 pér gind né vit. Té ardhurat nominale pér frymé jané
pothuajse trefishuar gjaté 8 viteve t& fundit, ndérkohé gé inflacioni i ulét ka
béré gé kjo rritje t& pérkthehet direkt né rritje t& mirégenies. Nga ana tietér,
politika fiskale ka gené relativisht e kujdesshme. Tiparet e saj jané konturuar
nga nevoja pér ruajtien e disiplings fiskale, i shprehur ky né kujdesin pér
kontrollin e deficitit buxhetor, t& borxhit publik dhe t& impaktit t& geverisé né
tregjet e brendshme financiare. Ashtu si dhe shumé vende té tiera né zhvillim,
rritja joné ekonomike é&shté shogéruar me nivele & larta t& deficitit tregtar.
Kéto deficite jané financuar nga hyrjet e géndrueshme té kapitalit né formén
e remitancave apo té investimeve té huaja direkte.

Megijithaté, ecuria e ekonomisé gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2008 dhe
muajve t& paré té vitit 2009, po déshmon njé ndikim gjithnjé¢ e mé t& madh
t& krizés financiare botérore né ekonominé e vendit. Shkurtimisht, ky ndikim
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ilustrohet né rénien e remitancave dhe t& importeve, né shtréngimin e kushteve
té likuiditetit dhe rritien mé t& ulét té kredisg, si dhe né rritien e pasigurisé sé
agjentéve ekonomiké. Té gjitha kéto zhvillime, kané nxitur njé debat publik pér
marrien e masave pér pérballimin e tyre, si dhe kané nxjerré né pah nevojén
pér koordinimin e pérpjekjeve té té gjithé aktoréve ekonomiké té vendit.

Sistemi financiar ka qgené njé faktor i réndésishém né mbéshtetien e
rrities sé& larté ekonomike t& vendit. Ai ka shfaqur nijé rritje t& géndrueshme
t& veprimtaris€, vecanérisht kéto vitet e fundit. Ky zhvillim éshté mbéshtetur
nga reforma t& vazhdueshme 1€ cilat kané synuar rritien e konkurrencés dhe
pérmirésimin e vazhdueshém té infrastrukturés rregullative dhe mbikéqgyrése.
Sot, i téré sektori bankar zotérohet nga kapitali privat dhe shumica e bankave
zotérohet nga grupe bankare evropiane t€ mirénjohura. Né 5 vitet e fundit
aktivet e sektorit bankar jané zgjeruar mesatarisht me 15 — 20 pér gind né
vit, duke u ngjitur né 87 pér gind t&€ PBB-sé vendit, né fund té vitit 2008. Si
rezultat, né katér vitet e fundit kredia pér ekonoming &shté rritur mesatarisht
me 7 piké pérgindje ndaj PBB-sé&, duke u ngjitur né 37 pér gind t&€ PBB-sé.

Infrastruktura rregullative dhe mbikéqyrése e sistemit financiar gjithashtu
éshté pérmirésuar. Né kuadér 1é rolit rregullativ dhe mbikéqyrés t& veprimtarisé
bankare, Banka e Shqipérisé ka synuar t& zbatojé standardet mé t& mira
ndérkombétare. Synimi &shté gé& veprimtaria bankare dhe bankat t& zhvillohen
né ményré té ekuilibruar dhe me rrezige t& njohura e t& kontrolluara. Pér
kété arsye, Banka e Shqipérisé ka arritur né pérfundim se c¢do zhvillim, i cili
pérgjithésisht perceptohet si pozitiv pér veprimtaring bankare dhe ekonominé
né pérgjithési, mund té shoqgérohet me rreziqge t& shtuara né drejtim té
stabilitetit financiar t& sistemit. Objektivi yné éshté gé té jemi pararendés né
drejtim 1& identifikimit dhe marrjes s&é masave pér t'i parapriré materializimit t&
kétyre rreziqgeve né t& ardhmen. Pér t& gené pak mé konkret, po i referohem
rritjes sé shpeijté t& kreditimit t& sektorit bankar. Kishim t& bénim me zhvillim
pozitiv né mbéshtetje t& zhvillimit ekonomik t& vendit, por Banka e Shqipérisé
nuk mund t& neglizhonte pér asnj€ moment anén tjetér t& medaljes, cilésing e
portofolit. E njéjta gjé éshté e vérteté edhe pérsa i takon pérbérjes sé portofolit
t& kredisé sipas monedhave. Mbizotérimi i kredive né valutg, e bén portofolin
e kredisé t& ndjeshém ndaj ecurisé sé kursit t& kémbimit & monedhés vendase
ndaj valutave kryesore. Pér & siguruar nj& administrim sa mé t& miré t& kétyre
rrezigeve nga ana e sektorit bankar, Banka e Shqipérisé né vitet e fundit ka
ndérmarré veprime t& ndryshme rregullative pér té disiplinuar mé miré rritien e
shpeité t& kredisé si edhe pér t&€ vendosur njé ekuilibér mé t& miré t& pérbérjes
sé portofolit t& kredisé sipas monedhave.

Edhe gjaté vitit té kaluar, ecuria e sektorit bankar ishte pérgjithésisht pozitive.
Veprimtaria bankare u paragit e mirékapitalizuar dhe likuide. Treguesi i
mjaftueshmérisé sé kapitalit rezultoi 17.2 pér qind, ndérsa aktivet likuide t&
sektorit bankar pérfagésuan 43 pér gind t& totalit t& aktiveve té sektorit bankar.
Megijithaté, pér shkak t& zhvillimeve t& krizés ndérkombétare, né tremujorin
e fundit & vitit sektori bankar u ndesh me nijé situaté t& pagéndrueshme t&
ecurisé sé depozitave t& publikut, t& cilat gjaté vitit t& kaluar u rritén vetém 2
pér gind. Ritmi i ulét i rritjes, diktoi nj& ngadalésim té rritjes vijetore t& aktiveve
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t& sektorit bankar né 12.3 pér qind, si edhe ngadalésim t& veprimtarisé sé
kreditimit né 35 pér gind. Ngadalésimi i veprimtarive fitimprurése si edhe rritja
e kostove té veprimtarisg, ndikuan né rénien e rezultatit pozitiv té veprimtarisé
bankare. Fitimi i sektorit bankar pér vitin 2008 ishte rreth 7.3 miliardé leké.

Né kéto kushte, Banka e Shqipérisé ndérmori disa veprime té cilat synonin
shpjegimin né publik, né ményré profesionale dhe sa mé t& qarté & efekteve
té krizés ndérkombétare, népérmijet pranisé né media dhe rrities s& numrit
t& publikimeve t& ndryshme; forcimin e kontrollit mbi veprimtaring bankare
népérmiet zgjerimit t& kérkesave pér raportim dhe rritien e kontrolleve né
vend; forcimin e dialogut me industring bankare; forcimin e bashk&punimit
me autoritetet e tiera mbikéqyrése né vend si edhe né rajon; pérmirésimin e
kuadrit rregullativ né drejtime t& caktuara & veprimtarisé bankare; pérgatitien
e masave gé synojné ruaitien e besimit t& publikut né sektorin bankar, pérfshiré
dhe propozimin pér rritien e vlerés sé sigurimit t& depozitave.

Banka e Shqipérisé duke vlerésuar drejt rolin e saj, ka kontribuar né
mbaitien e likuiditetit né nivele optimale, kryesisht népérmiet njé kombinimi t&
efekishém t& instrumenteve operacionale qé ajo ka né dispozicion. Banka e
Shqipérisé ka alternuar me sukses injektimin e likuiditetit né tregun ndérbankar,
népérmjet marréveshjeve té riblerjes t& anasjellta njéjavore me ¢mim té fiksuar
me alternativa injektimi mé afatgjata, pérfshiré dhe operacionet me té drejté
shitje t& plota.

Viti 2009 pritet t& jeté njé vit mé i véshtiré pér rritien e veprimtarisé bankare.
Por sektori bankar do té jeté i géndrueshém, né kushtet e ruajties sé niveleve
t& kénagshme té kapitalizimit t& veprimtarisé dhe veprimeve pér té ruajtur
treguesit e likuiditetit. Banka e Shqipérisé ka kérkuar nga pérfagésuesit e
industrisé bankare, angazhimin dhe kujdesin maksimal né monitorimin dhe
pérballimin e zhvillimeve gjaté kétij viti. Ne kemi kérkuar forcim t& kontrollit
t& strukturave drejtuese t& bankave, mbi veprimtaring e institucioneve té tyre.
Kjo duhet t& béhet né pérputhje me nevojén pér t'iu pérshtatur kérkesave té
shtuara pér informacion nga ana e Bankés sé Shqipérisé, pér njohjen né kohé
reale t& zhvillimeve né veprimtaring bankare. N& ményré t& posacme, Banka
e Shqipérisé iu ka kérkuar aksioneréve t& bankave gé t& jené t& gatshém qgé
né rast nevoje té shtojné kapitalin dhe té ruajné linjat e financimit pér filialet e
tyre gé veprojné né Shqipéri. Brenda parametrave & nié veprimtarie té sigurté
bankare dhe né pérputhje me kérkesat e kuadrit rregullativ mbikéqgyrés,
sektori bankar duhet t& shfrytézojé mundésité ekzistuese pér té kryer rolin e
tij 18 réndésishém né ndérmjetésimin financiar dhe né mbéshtetien e rritjes
ekonomike té vendit.

Me lejoni né vijim t& parashtroj disa piketa t& cilat orientojné analizén dhe
vendimmarrjen e Bankés sé Shqipérisé né situatén aktuale.

Sic &shté e qarté pér cdo studives t& ekonomisé, zhvillimi i cdo gelize t&
aktivitetit ekonomik duhet t& njihet dhe t& pérballet me kufizimet e tij buxhetore.
Kio vlen jo vetém pér ndérmarrje t& vecanta apo pér buxhetin familjar, por
edhe pér ekonominé né térési. Sfidat qé shtrohen para vendit né periudhén
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e ardhme kané t& béjné pikérisht me reduktimin e mundésive t& financimit
té aktivitetit ekonomik. Pér arsye t&€ problemeve gé kané origjiné kryesisht
jashté Shqipérisé, mundésité pér financim t& sistemit bankar paragiten mé
t&¢ reduktuara se njé vit mé paré. Bilancet e sistemit bankar, ndonése té&
shéndetshme dhe té mirékapitalizuara, karakterizohen nga njé nivel mé i ulét
likuiditeti. Po késhtu, né ményré té kuptueshme, kujdesi i sistemit bankar pér
cilésing e portofolit t& kredisé &shté rritur ndjeshém, duke sjellé njé reduktim
t& métejshém 1& ofertés sé kredisé bankare. N& mungesé t& burimeve & huaja
financiare, &shté¢ normale gé ekonomia shqgiptare t€ ndérgjegjésohet dhe t&
pranojé kéto kufizime financiare gjaté periudhés afatshkurtér. Biznesi shgiptar
dhe konsumatorét duhet t& jené mé t& kujdesshém né pérdorimin e fondeve
t€ sistemit bankar. Kjo nuk é&shté nié thirrije pér kontraktimin e huamarries
bankare, por njé sinjal pér rritien e eficiencés né pérdorimin e fondeve t&
disponueshme. Ky shqetésim duhet t& njihet dhe t&€ mirékuptohet nga té gjithé
agjentét ekonomiké, publiké apo privaté.

Zhvillimiekonomik éshté nié pérballie e vazhdueshme e déshirave pérstimulim
t€ kreditimit né mbéshtetje t& konsumit, investimeve dhe rritjes ekonomike, me
nevojat pér njé géndrueshméri t&€ ekuilibrave makroekonomiké. Kéta t& fundit,
kushtézojné ritmin e rritjes s& ekonomisé, né njé periudhé afatgjaté. Politikat
e forta stimuluese mund t& blejné njé rritie ekonomike pér nié periudhé
t& shkurtér kohe. Por, kjo strategji do t& démtonte stabilitetin afatgjaté t&
¢mimeve, duke gérryer fuging blerése t& ekonomisé dhe duke humbur besimin
né monedhén kombétare dhe institucionet financiare. Gjithashtu, kéto masa
mund t& rezultojné né njé deficit t& bilancit t& pagesave, duke shkaktuar
kontraktime t& forta ekonomike né njé periudhé t& dyté. Né ményré t& qarté,
nié strategji e tillé ekonomike do té rezultonte kundérproduktive. | gjithé ky
shtiellim, mbéshtet opinionin e Bankés s& Shqipérisé se ruaijtia e stabilitetit
makroekonomik, i shprehur né inflacion t& ulét, bilance t& shéndetshme
publike dhe private, géndrueshméri e borxhit fiskal dhe e pozicionit 1& jashtém
valutor t& ekonomisé, si dhe né luhatshméri t& ulét t€ tregjeve financiare,
éshté celési i duhur pér té orientuar dhe zhvilluar politikat tona ekonomike.
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FJALA E ZEVENDESGUVERNATORIT TE PARE TE
BANKES SE SHQIPERISE Z. FATOS IBRAHIMI

Né takimin pér lancimin e “Programit pér Zhvillimin e Ndérmarrjeve t& Vogla
dhe t& Mesme”
Hotel “Tirana International”, 20 janar 2009

Té nderuar zotérinj Ministra,
| nderuar zoti Ambasador,

Té nderuar pjesémarrés,

Eshté nié kénagési e vecanté t& asistoj né kété aktivitet dhe déshiroj
té pérshéndes né emér t& Bankés sé Shqipérisé kété iniciativé t& fundit té
pérbashkét, t& Ministrisé sé Ekonomisé dhe Bashképunimit Italian. Mbéshtetja
financiare e ndérmarrjeve té vogla e t& mesme ka njé réndési té vecanté pér
zhvillimin e iniciativés dhe pér t& mundésuar clirimin e aftésive menaxhuese
t& njésive ekonomike. Pér ekonomité e vogla né zhvillim, financimi i
sipérmarrjeve t& vogla &shté njg@ mundési e miré pér t& rritur punésimin dhe
aktivitetin ekonomik bazuar né iniciativén, ideté dhe aftésité prodhuese té
grupeve t& vogla ose t& individéve t& vecantg, qé kané guximin dhe njohurité
pér t& gjeneruar t& mira materiale dhe pér t& rritur mirégenien e shoqérisé.
Gjaté periudhés sé tranzicionit, ndérmarrjet e vogla e t€ mesme né Shqipéri
jané rritur me hapa té shpejté. Ato kané gené njé karakteristiké dalluese e té
giithé tranzicionit shqgiptar gé i kané rezistuar véshtirésive ekonomike né vend
si ajo e shembjes sé firmave piramidale apo véshtirésive 1é tiera té lidhura me
reformat dhe procesin e plotésimit t& kuadrit institucional e ligjor. Kontributi
i ndérmarrjeve t& vogla né rritien e sektorit t& shérbimeve, t& ndértimit, té
tregtisé dhe t& agrikulturés, ku mikrondérmarrijet pérbéjné pjesén mé t& madhe
t& kétij grupi, ka gené pa dyshim i réndésishém né ripértéritien afatgjaté e té
géndrueshme t& ekonomisé shqiptare.

Kéto ndérmarrie kané dhéné njé kontribut t& réndésishém né uljen
e papunésisé dhe rritien e produktivitetit né veprimtarité ekonomike 1é&
lartpérmendura, me nié efekt t&€ konsiderueshém né rritien e shpejté té
ekonomisé shqiptare. Ekonomia e vendit &shté pérmirésuar ndjeshém gjaté
dekadés sé fundit dhe ecuria e njé periudhe t& konsiderueshme té viteve
t&¢ fundit déshmon pér nijgé klimé makroekonomike pozitive e relativisht t&
géndrueshme. Ritmet e rrities sé PBB-sé reale vlerésohen t& k&nagshme dhe
né pérgjithési, mé t& larta se né vendet e rajonit. Niveli i cmimeve t& konsumit
gjithashtu, ka rezultuar né pérputhje me objektivin e bankés gendrore pér
stabilitetin e gmimeve. “Qetésimi” i faktoréve té jashtém qé goditén sjelljen e
ofertés dhe géndrueshméria makroekonomike né vend, shérbyen gé norma
e inflacionit t& normalizohet brenda kufijve t& synuar. Zhvillimet né kursin
e kémbimit tashmé perceptohen t& géndrueshme krahasuar me luhatiet e
médha 1é tij gjaté viteve ‘90. | paré né terma t& monedhés vendase kundreit
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nié shporte t& valutave kryesore, leku ka shfaqur tendenca mbicmuese t&
vazhdueshme gjaté njé periudhe t& konsiderueshme, duke shérbyer dhe si
zbutés pér inflacionin e importuar.

Vlerésimet né Bankén e Shqipérisé tregojné se rritja relativisht e larté e
PBB-sé reale gjaté viteve 2003-2007 &shté rezultat i rrities sé& produktivitetit t&
punés, si dhe i rritjes s& investimeve né ekonomi.

Né t& njéjtén kohg, sistemi bankar &shté zgjeruar me hapa t& ndjeshém e t&
sigurt. Situata paragitet e kénagshme edhe sa i pérket kredisé bankare ndaj
sektorit privat. Kredia pér biznese ka dhéné kontributin kryesor né zgjerimin e
portofolit t& kredisé bankare, me 66 pér qind. Zgjerimi i kétij portofoli gjykohet
t& keté ndikuar pozitivisht né rritien e aktivitetit ekonomik pér sektorét kryesoré.
Né shtator 2008, portofoli i kredisé dominohej nga kreditimi i sektorit t& tregtisé
(gati 25 pér qind), t& ndértimit (afro 15 pér gind) dhe té industrisé (mbi 15 pér
qgind). Sipas pérllogaritieve t& Bankés sé& Shqipérisé, kredia pér sipérmarriet e
vogla e t& mesme né néntor 2008 paragitej rreth 60 pér gind mé e larté se fundi
i vitit 2006, duke pérbéré nié raport mbi gjysmén e totalit t& kredisé bankare
dhéné pér biznesin. N& kété ményré, aktiviteti kreditues i sistemit bankar ka
mbaéshtetur rritien né sektorét kryesoré t& ekonomisé dhe ka ndihmuar né thellimin
e métejshém t& ndérmjetésimit financiar. Kjo mbéshtetje &shté evidentuar si né
mbulimin mé t& gjeré gjeografik t& tyre, por edhe nga gama e shérbimeve dhe
pérmirésimi i produkteve t& ofruara nga sistemi financiar.

Nisma e sotme pérbén njé ngjarje t& réndésishme, pér t& mbéshtetur rritjen
e financimit pér kété pjesé vitale t& ekonomisé dhe do t& ndihmojé né zbutjen
e efekteve negative 1€ ngadalésimit ekonomik botéror. E ftoj sistemin bankar
dhe aktorét e tjeré t& tregut t& ndérmarrin iniciativa t&€ ngjashme gé t& mos
pengohet financimi i projekteve & vogla, qé kané mundési t& shndérrohen né
sipérmarrie fitimprurése. Gjithashtu, pér té ruajtur njé zhvillim t€ géndrueshém
dhe ofatgjaté t€ vendit, né pérputhje me aspiratat e tij evropiane, sistemi
bankar duhet t€ vazhdojé rrugén e nisur drejt pérsosjes sé& shérbimit ndaj
klientelgs, shtimit t& komunikimit dhe t& edukimit t& publikut.

Banka e Shqipérisé gjykon se burimet e rrities sé géndrueshme pér
periudhén afatmesme dhe afatgjaté, konsistojné jo vetém né nxitien e rritjes
sé produktivitetit t& punés apo té investimeve né industri e ndértim, por edhe
né sektoré té tjeré strategjiké. Pér ekonominé shqiptare si nj¢ ekonomi né
zhvillim, investimet vendase dhe ato t& huaja direkte né sektoré strategjiké si
turizém dhe infrastrukturé, do t& pérbénin njé burim real t& rrities ekonomike.
Efektet pozitive zinxhir pritet t& reflektohen né ruaijtien e ritmeve t& géndrueshme
t€ rrities. Késhtu, stabiliteti i pérgjithshém makroekonomik, do t& pérbénte
njé parakusht pér motivimin e rrities sé& métejshme & investimeve vendase
e t& huaja. Né& pérfundim, vazhdimi i reformave dhe i pérmirésimeve té
domosdoshme strukturore do té kishte efekte pozitive dhe afatgjata né krijimin
e njé klime mé t& sigurt pér investime t& biznesit t& huaj dhe vendas.

Duke ju falenderuar edhe nié heré pér ftesén, i uroj puné t& mbaré kétij
aktiviteti t& réndésishém pér zhvillimin e biznesit né Shqipéri.
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FJALA E ZEVENDESGUVERNATORIT TE PARE TE
BANKES SE SHQIPERISE Z. FATOS IBRAHIMI

Né forumin Crans Montana
28 mars 2009

NDIKIMI | KRIZES NDERKOMBETARE NE STABILITETIN E
SISTEMIT FINANCIAR

Té nderuar pjesémarrés,

Mé lejoni t& falenderoj organizatorét e kétij forumi prestigjioz, pér mundésiné
e diskutimit t& pérbashkét lidhur me gjendjen e sektoréve tané financiaré dhe
masat e nevojshme pér t& mbéshtetur géndrueshmériné e tyre ndaj efekteve
negative t& késaj krize globale t&€ pashembullt. N& t& vérteté, ajo gé filloi
si krizé financiare né SHBA, &shté transformuar né njé krizé ekonomike, qé
po sjell pasoja t& jashtézakonshme né sektorét realé t& ekonomisé globale.
Ekziston shpresa gé si valét goditése t& njé térmeti, madhésia e efekteve t&
késaj krize t& zbehet, teksa zgjerohet dhe pérballet me masat e ndérmarra
nga vendet e ndryshme, me géllim gé t'i rezistojné asaij.

Fillimisht, doté ndalem né zhvillimet kryesore makroekonomike té ekonomisé
toné dhe karakteristikat e sistemit foné bankar, si dhe né disa nga masat e
réndésishme t& ndérmarra nga Banka e Shqipérisé, né rolin e saj si autoriteti
monetar e mbikéqyrés né vend dhe né pritshmérité pér t& ardhmen.

Ekonomia joné ka pérshkuar njé rrugé solide rritieje gjaté dekadés sé
fundit, me njé rritie mesatare vietore prej rreth 6 pér gind. Ajo ka pérfituar
nga reformat ekonomike, gé kané siguruar mundési zhvillimi pér sektorin
toné t& biznesit, kané hapur tregjet, kané rritur konkurrencén, kané nxitur
tregjet e lira t& punés dhe kané rritur t& ardhurat shogérore. Si politikat fiskale,
ashtu edhe ato monetare, kané gené t& kujdesshme né krijimin e stimujve té
nevojshém pér rritien ekonomike, duke gené konsekuente dhe té disiplinuara
né ndjekjen e objektivave t& tyre, pér t& arritur konsolidim fiskal dhe pér té
siguruar njé mjedis me inflacion t& ulét. Deficiti buxhetor vietor ka gené rreth
nivelit 3 pér qgind, duke kércyer né 5.7 pér qind t& PBB-s&, pér vitin 2008,
ndérsa borxhi publik ka gené i géndrueshém, duke arritur né nivelin rreth
55.6 pér qind pér vitin 2008. Rritja vjetore e inflacionit ka gené pér njé kohé
t& gjaté brenda intervalit t& pércaktuar nga Banka e Shqipérisg€, né 2 - 4
pér qgind (dhe afér objektivit t& Bankés sé Shqipérisé prej 3 pér gind), duke
treguar sukses né ankorimin e pritjeve & pjesémarrésve té fregut pér ecuring e
¢mimeve né ekonomi. Kjo ecuri e miré dhe e géndrueshme ekonomike éshté
mbéshtetur nga njé kurs kémbimi fleksibél, i cili ka ndihmuar né mbéshtetjen
dhe ruaitien e njé rritjeje t& ekuilibruar, duke ruajtur késhtu stimujt e duhur pér
bashkéveprim ndérmjet subjekteve vendase dhe t& huaja.
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Edhe né sektorin financiar kané ndodhur ndryshime t& réndésishme, si
rezultat i reformave t& vazhdueshme dhe t& suksesshme gjaté dekadés sé
fundit. Tashmé, sektori bankar né Shqipéri ka 16 banka, t& gjitha me kapital
privat, ku dominon kapitali i huaj. Gjaté késaj periudhe, sektori bankar ka
rritur numrin e degéve, ka pérmirésuar produktet e tij ndaj publikut dhe ka
rritur rolin e vet ndérmjetésues, duke dhéné nié kontribut t& réndésishém né
zhvillimin ekonomik t& vendit. N& t& nj&jtén kohé, hyrja e grupeve bankare
t€ njohura evropiane nga Austria, Greqia, Italia dhe Franca éshté shogéruar
me episode té konsolidimit t& industrisé bankare. Ashtu si né té gjithé rajonin,
edhe né Shqipéri sektori bankar dominon mbi até financiar.

Mbikéqyria joné bankare ka si géllim t&¢ adoptojé standardet mé t& mira
ndérkombétare né kété fushé. Si rezultat, éshté vlerésuar se kuadri yné ligjor
dhe rregullativ &shté pérmirésuar vazhdimisht dhe &shté né pajtim me arritien
e objektivave tang, pér njé zhvillim t&€ shéndetshém e t& géndrueshém té
veprimtarisé bankare. Nisurnga aspekti praktik, ne kemindérthurur mbikéqgyrien
rregullatore me até me bazé rreziku. Té dhénat gé raportohen nga sektori
bankar analizohen nga zyra e analizés dhe verifikohen né vend. Gjithashtu,
ne jemi pérpjekur t& mbajmé kontakte t&€ ngushta dhe t&€ bashképunojmé me
autoritetet mbikéqyrése té huaja, si njé mjet i réndésishém pér pérmirésimin e
efikasitetit & punés sé mbikéqyries.

Aktualisht, aktivet e sektorit bankar pérfagésojné rreth 87 pér qind t&€ PBB-sé
sé vendit. Portofoli i huave z& rreth 37 pér qgind t& PBB-sé. Pér shkak té rritjes
sé konkurrencés pas privatizimit, rritja e tij ka gené shumé e shpejté gjaté katér
viteve t& fundit, ndonése nisur nga njé bazé e ulét. Depozitat pérfagésojné
rreth 80 pér gind t& detyrimeve t& sektorit bankar dhe raporti hua/depozita
ka arritur né rreth 62 pér qind. Késhtu, sektori bankar, né kryerjen e akfivitetit
té tij & huadhénies, mbéshtetet shumé tek depozitat e brendshme, si né
monedhén vendase ashtu edhe né até t& huaj. Gjendja e valutés sé huaj né
sektorin bankar &shté shumé e ekuilibruar, pasi aktivet dhe pasivet né valuté
zéné respektivisht rreth 49 pér gind t€ aktiveve totale, dhe detyrimet e sektorit
bankar ndaj jorezidentéve (pothuajse térésisht né valuté) zéné vetém 10 pér
qgind t& totalit t& detyrimeve. Sektori bankar &shté i mirékapitalizuar dhe likuid.
Raporti i mjaftueshmérisé sé& kapitalit z& rreth 17 pér gind, krahasuar me
minimumin e kérkuar prej 12 pér gind. Raporti i aktiveve likuide ndaj totalit
t& aktiveve &shté rreth 43 pér gind. Gjaté 4 viteve t& fundit, norma mesatare
e kthimit nga kapitali ka gené rreth 20 pér gind, ndérsa norma mesatare
e kthimit nga aktivet ka gené rreth 1.5 pér qgind. Rrijeti i degéve t& sektorit
bankar llogaritet né rreth 350 degé né t& gjithé vendin. Kryesisht gjaté tre
viteve t& fundit, sektori bankar gjithashtu ka modernizuar infrastrukturén pér
pagesat dhe produktet, duke mundésuar rritien e pérdorimit t& kartave pér
pagesa elektronike dhe kryerjen e veprimeve bankare népérmijet internetit.

Pavarésisht ecurisé t& géndrueshme gjaté viteve té fundit, Banka e Shqipérisé
ka gené vigjilente n& drejtim t& identifikimit t& fushave t& veprimtarisé bankare,
té cilat lidhen me zhvillimet vendase qé& kérkojné vémendjen e industrisé
bankare. Deri para shfagjes sé késaj krize financiare globale, ne kemi shprehur
shgetésimin toné lidhur me rritjen e shpeijté t& huadhénies, e cila deri né 2007
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rritej me rreth 8-9 piké pérgindje né terma 1é rritjes vietore ndaj PBB-sé&. Edhe
pérbérja e portofolit t& kredive, i cili dominohet nga hua & shprehura né
euro, pérbén shgetésim, ndonése ky pozicion mbéshtetet nga prania e larté e
detyrimeve t& shprehura né valuté t& huaj né bilancet e bankave, nj¢ mjedis
pérgjithésisht mbéshtetés nga kurset e kémbimit, normat e interesit dhe nga
lidhjet tregtare me vendet e Eurozonés, si me Italiné dhe Greqginé. Né kété
drejtim, Banka e Shqipérisé ka marré vazhdimisht masa rregullatore, qé do té
dekurajonin rritien e shpeijté té kredisg, t& nxisnin bankat t& japin mé shumé
hua né monedhén vendase dhe t& rrisnin transparencén pér produkte dhe
shérbime bankare ndaj klientéve.

Q& né mesin e vitit t& kaluar, Banka e Shqipérisé e ka shprehur shgetésimin
e saj lidhur me ndikimin indirekt t& krizés financiare, veganérisht lidhur me
ecuringé e ekonomisé reale. Ne kemi treguar rreziget ndaj rrities ekonomike,
lidhur me njé rénie potenciale né kredi nga sektori bankar, njé rritje t& deficitit
tregtar (pér shkak t& rénies sé eksporteve), rénie t&€ ndjeshme t&é remitancave
(pér shkak t& perceptimit t& rénies sé& pasurisé dhe rrities s& papunésisé né
vendet e zhvilluara). Ne kemi deklaruar se gjaté gjithé késaj kohe ka shumé
nevojé pér nié politiké monetare t& matur dhe politiké fiskale t& pérgjegjshme.
Kur béhet fjalé pér politikén monetare, ne kemi gené t& kujdesshém pér t&
nxitur mbajtien e kursimeve né monedhén vendase dhe pér t&€ ankoruar pritje
pér norma inflacioni t& uléta dhe t€ géndrueshme. Nisur nga perspektiva
operacionale, gjaté gjysmés sé dyté té vitit t& kaluar, Banka e Shqipérisé ka
marré njé séré masash gé synonin:

* forcimin e mbik&qgyries ndaj zhvillimeve t& tregut financiar dhe
vecanérisht t& sektorit bankar;

* kemi intensifikuar takimet dypaléshe dhe shumépaléshe me
pérfagésuesit e bankave, duke iu kérkuar atyre té rrisin vigjilencén pér
shkak t& kushteve aktuale t& tregut ndérkombétar;

*  kemi rritur kontaktet me institucionet e tjera vendase qé rregullojné dhe
monitorojné tregjet financiare, veganérisht me Autoritetin Mbikéqyrés
té Tregut Financiar;

* kemi rritur numrin e publikimeve, pérfshiré Raportin e Stabilitetit
Financiar pér vitin 2007 (shtator) dhe Deklaratén mbi Stabilitetin
Financiar (tetor), té cilat pérpigen té analizojné elementet e krizés
dhe efektet e saj potenciale mbi sektorin bankar shqgiptar dhe mbi
ekonominé shqiptare;

e kemi rritur praniné né media, pér té shpjeguar krizén, pér t& qartésuar
pozicionin e sektorit bankar ndaj efekteve potenciale té krizés dhe pér
té ruajtur besimin e publikut né sektorin bankar;

* kemi ndryshuar dhe pérmirésuar kuadrin raportues té& bankave,
vecanérisht né lidhje me ekspozimin e tyre ndaj tregjeve ndérkombétare
(dhe bankave mémé) dhe detyrimet e tyre (depozita dhe ekspozime
ndaj linjés sé kredisé) nga bankat mémé;

*  kemirishikuar planet tona t& “mbéshteties”, pérté vlerésuar mundésiné
e veprimeve 1é reja, né rast se hasim ndonjé skenar té pérkegésuar;

*  kemi ndryshuar formén e operacioneve tona té tregut t& hapur dhe
kemi filluar t& pérdorim transaksione javore t& riblerjes “né shumé
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t€ papércaktuar/cmim fiks” dhe pér maturitete mé t& gjata, pér t'iu
pérshtatur mé miré nevojave t& bankave pér likuiditet.

Kur béhet fjalé pér bashképunim me vendet-mémé, ne kemi vlerésuar
mjaft masat e tyre pér rritien e sigurisé t& bankave, pasi kjo krijon siguri
pér infrastrukturén financiare né vendet-pritése. Besojmé se kéto masa do
t&¢ pérshtaten edhe pér njg¢ mjedis né zhvillim dhe do t& ndihmojné edhe
pér té trajtuar disa shgetésime t& vendeve-pritése, lidhur me: a) réndésing e
ruaijties sé njé rriedhjeje t& arsyeshme fondesh né euro nga selia gendrore e
grupeve bankare dreijt filialeve té tyre t€ huaja, si pér likuiditet ashtu edhe pér
t& mbéshtetur huadhénien; b) réndésing e drejtimit gradualisht t& portofolit
t& huadhénies t& filialeve & tyre t& huaja drejt monedhés vendase t& vendit-
prités.

Ngjariet e gjysmés sé& dyté t& vitit 2008 kané treguar réndésing qé
ka nj¢ ekonomi e ekuilibruar dhe njé sektor financiar dhe bankar solid.
Pavarésisht efekteve né rritie t& krizés ndérkombétare, ekonomia ka pasur
nié rritie solide, né pérputhje me parashikimet e fillimit t& vitit, né njé mjedis
réniesh t& presioneve inflacioniste. Ndikimi i krizés ndérkombétare filloi t&
materializohej né tremujorin e fundit t& vitit, sic tregohet edhe né zhvillimet
e bilancit t& pagesave dhe né bilancin e sektorit bankar. N& t& vérteté, njé
rénie né kérkesén e jashtme dhe njé rritie né normat e papunésisé né disa
nga vendet fginje t&¢ BE-s& shkaktuan njé rénie né remitancat e emigrantéve
dhe né eksporte. Madje, ndjeshméria e publikut ndaj lajmeve (ndonjéheré
t&¢ paekuilibruara) mbi zhvillimet e krizés ndérkombétare, rriti pasiguring pér
kursimet e tyre né sektorin bankar dhe shkaktoi disa térheqgje depozitash.
Megijithaté, pér shkak té niveleve té kénagshme té kapitalizimit dhe likuiditetit,
sektori bankar i pérballoi mé sé miri kéto zhvillime. Né& drejtim t& zhvillimeve
t& pérgjithshme, rritja vietore e aktiveve & sektorit bankar u ngadalésua né
12 pér qgind, krahasuar me 19 pér gind né vitin e kaluar. Krahas njé rénieje
né ritmin e rrities 1€ huadhénies, edhe cilésia e kredive u pérkegésua dhe
huaté e kéqija arritén né 6.6 pér gind té totalit t& kredive. Por, raporti ende
i kénagshém i kredive ndaj depozitave ka mbéshtetur rritien vietore solide té
kredisé, prej rreth 35 pér gind. Rezultati financiar i sektorit bankar pér vitin
2008 ka gené pozitiv, por mé i ulét se né vitin e méparshém, pér shkak t&
nié ngadalésimi né veprimtarité fitimprurése. Kursi i kémbimit t& monedhés
vendase ka gené i géndrueshém gjaté vitit dhe me tendenca néncmuese ndaj
euros dhe dollarit pér tremujorin e paré.

Né lidhje me zhvillimet e pritura vendase pér vitin 2009, ne presim gé
ekonomia t& pérballet me sfida mé t& médha. Rritja ekonomike do 1& jeté
pozitive, por pothuajse sa gjysma e asaj gé ishte né vitin 2008. Stimuli
fiskal i planifikuar do t& jeté mé véshtiré t& arrihet, pér shkak t& véshtirésive
potencialisht mé t&¢ médha né realizimin e t& ardhurave dhe né sigurimin e
burimeve 1é tjera pér financimin e shpenzimeve. Késhtu, mund & keté nevoijé
pért'i dhéné pérparési shpenzimeve fiskale gjaté vitit. Ndérmjetésimi financiar
i sektorit bankar, ndaj sektorit publik dhe atij privat, do t& jeté mé i ulét dhe
potencialisht me mé shumé kosto, pér shkak té faktoréve t& kérkesés dhe té
ofertés. Pér shkak t& kushteve financiare mé t& shtrénguara, bizneset dhe
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individét pritet t& hasin njé proces pérshtatieje t& dhimbshém, por t& nevojshém
né periudhé afatshkurtér. Kjo mund t& jeté e dobishme né drejtim t& rritjes sé&
eficiencés né periudhé afatmesme. Inflacioni mund té shkojé pérkohésisht nén
intervalin e pércaktuar nga Banka e Shqipérisé, por pritet gé pér pjesén mé té
madhe té vitit t& jeté brenda intervalit. Politika monetare do t& synojé té ruhen
nxitiet e duhura pér mbaijtjen e aktiveve té shprehura né monedhén vendase
dhe qgé pritiet e inflacionit t& ankorohen brenda objektivit t& pércaktuar nga
Banka e Shqipérisé. Kjo pritet gjithashtu t& ndikojé né ruaitien e kapacitetit t&
mjaftueshém t& ndérmijetésimit financiar né periudhé afatmesme. Rentabiliteti
i sektorit bankar pritet t& jeté mé i ulét gjaté kétij viti, pér shkak t& véllimit
mé t& ulét t& veprimtarive fitimprurése (oferté/kérkesé mé t& ulét pér kredi),
t& kostos t& financimit mjaft mé t& larté dhe té rritjes t€ fondeve rezervé pér
mbulimin e huave té kéqija. Por, kjo nuk pritet t& keté ndonjé efekt thelbésor
mbi treguesit e likuiditetit dhe t& mjaftueshmérisé t& kapitalit. Kapitalizimi mé
se i mjaftueshém dhe parametri i likuiditetit t& veprimtarisé bankare do té&
mbrojné stabilitetin e sektorit bankar dhe ecjen pérpara t& sistemit financiar.

Ndérkohé qé kriza financiare po ndikon ¢do vend, madhésia e ndikimit do
t& varet nga kohézgjatja e krizés ndérkombétare dhe gjendja e ekonomisé sé
vendit. Pritiet pér rimékémbijen e ekonomisé botérore - diku nga fundi i kétij
viti - nése materializohen, do té largojné pasiguring dhe ngritja psikologjike
mund t& mbéshtesé ndjenjén e pérfitimeve ekonomike mé t& hershme dhe mé
t& fugishme. Pavarésisht nga véshtirésité gé do t& hasen, gjykohet se gjendja
e ekonomisé shqiptare dhe e sistemit foné financiar éshté e ekuilibruar dhe
e afté t'i rezistojé ndikimit t& késaj krize ndérkombétare. Né kété pérpjekje,
ekonomia joné do t& gjejé mbéshtetie né faktoré qé lidhen me fleksibilitetin
e sektoréve realé dhe t& bizneseve, né nivelin e duhur € disa treguesve
makroekonomiké gé lidhen me fushat monetare dhe fiskale, né stabilitetin e
sektorit bankar dhe ekspozimin shumé t& kufizuar ndaj aktiveve dhe detyrimeve
té jorezidentéve, né aftésiné e autoriteteve publike pér t& ruajtur disiplinén
monetare dhe fiskale dhe pér t& vepruar né njé ményré t& harmonizuar dhe t&
vendosur, me géllim mbéshtetjen e rritjes ekonomike.

Faleminderit!
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ARTIKUJT E BOTUAR NE BULETININ EKONOMIK 2008*

NJE QASJE E DISIPLINUAR MBI MANAXHIMIN E PORTOFOLIT Mars 2008
Rezart Molla

Ky material synon t& japé njé pérshkrim t& shkurtér t& procesit t& tregtimit
né pérgjithési dhe hapave népér t& cilét duhet t& kalojé njé tregtues dhe/ose
menaxher portofoli, né vecanti. Pérmbaitja e tij merr shkas nga njé dokument
i méparshém, opinion mbi internship-in gé autori ndogi prané Departamentit
t& Thesarit t& Bankés Botérore né Uashington D.C. gjaté muaijit tetor 2007,
mbi administrimin e rezervés valutore. Rriedhimisht, ményra e menaxhimit
e pérshkruar né kété punim éshté e njéjté me até gé zbatohet né Bankén
Botérore, ndaj dhe njihet autorésia e ploté e Zyrés sé Thesarit & Bankés
Botérore mbi thelbin e kétij punimi. Gijithsesi, pérvoja treviecare né Bankén
e Shqipérisé si menaxher portofoli, e ka ndihmuar mjaft autorin, né kété
punim.

Dokumenti titullohet ‘T.R.A.D.E.M.A.P’, ku c¢do shkronjg¢ pérfagéson
secilén fazé t& administrimit t& portofolit, nga konceptimi, ekzekutimi dhe
deri te pérfundimi i t& gjithé procesit. Materiali pérshkruan té gjitha fazat me
rradhé: (1) T-Tema (anglisht — Theme), (2) R-Shqyrtimi (anglisht — Review),
(3) A-Vlerésimi (anglisht — Assess), 4. D-Vendimmarrja (anglisht — Decision),
(5) E-Ekzekutimi (anglisht — Execution), (6) M-Mbikéqyria/Ndjekja (anglisht
— Monitoring), (7) A-Pérshtatja/Reagimi (anglisht — Adjust), (8) P-Performanca
(anglisht — Performance). Pas pérshkrimit t& teté fazave té& procesit té
administrimit t& portofolit, autori nxjerr pérfundimet e tij mbi t& gjithé procesin
dhe emocionet e forta qé ky proces dhe luhatjet e tfregut mund té shkaktojné
né mjaft raste tek menaxheri, sjellijet e mundshme 1é tij dhe pasojat gé kéto
siellie mund t& kené né performancén e portofolit.

INDEKSI | CMIMEVE TE HUAJA /VLERAVE NJESI TE IMPORTEVE Qershor 2008
SHQIPTARE.
Risan Shllaku

Né kété material diskutimi, autori propozon njé pérqasje pér ndértimin
e indeksit t& cmimeve/vlerave njési t€¢ huaja t& importeve shqgiptare. Ai
giithashtu, ofron njé pérshkrim t& shkurtér t& teorisé sé indekseve t& numrave,
i cili paraget aspekte t& réndésishme qgé& duhet t& jené né vémendje té
ekonomistéve dhe vendimmarrésve gjaté kryerjes sé analizave ekonomike,
dhénies sé rekomandimeve, si dhe gjaté zbatimit t& politikave ekonomike.
Pérqasja e propozuar bazohet né kété pérshkrim té teorisé sé indekseve té
numrave.
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Materiali organizohet né katér pjesé: Pjesa e paré &shté hyria, ndérkohé qé
né pjesén e dyté autori paraqget njé pérshkrim t& shkurtér & teorisé sé indekseve
t& numrave dhe t& céshtjeve kryesore, gé lidhen me indekset e cmimeve. Pjesa
e treté shtjellon njé pérqasje t& bazuar né indekset e cmimeve/vlerave njési té
eksporteve t& vendeve kryesore nga ku importon Shqipéria. Pérshkak t& mungesés
sé t& dhénave, pér disa vende pérdoren indekset e cmimeve & eksporteve,
ndérkohé pér disa té tiera pérdoren indekset e vlerave njési t& eksporteve. Né
kété pjesé, jepet gjithashtu njé pérshkrim i pérparésive dhe i mangésive té késaj
pérqasijeje. Ndérkohg, né pjesén e katért, autori jep pérfundimet e studimit.

Shtator 2008 PERCIMI | KURSIT TE KEMBIMIT NE SHQIPERI: EVIDENCE NGA
FAKTORET AUTOREGRESIVE

Klodiana Istrefi, Valentina Semi

Né kéteé material vlerésohet masa dhe shpeijtésia e pércimit & lévizjeve té
kursit t& kémbimit né cmimet e konsumit né Shqipéri, me ané t&€ modeleve me
vektoré autoregresivé, VAR. Rezultatet e analizave tregojné se né pérgijithési, pér
periudhén 1996-2006, pércimi i kursit t& kémbimit né ¢mimet e konsumit né
Shqipéri paragitet i shpejté dhe pothuaijse i ploté. Ndérkohé, analiza e pércimit
né periudha t& vecanta nxjerr né pah paplotésing dhe rénien e tij pas viteve
2000. Si justifikues t& késaj sjelljeje evidentohen zhvillimet né strukturat e tregut,
stabiliteti i lekut, mjedisi inflacionist dhe besueshméria né Bankén e Shqipérisé.
Megijithatg, kjo nuk do té thoté se zhvillimet né kursin e kémbimit nuk kané mé
réndési pér formimin e ¢cmimeve & konsumit né Shqipéri. Kjo analizé tregon
qé efekti i kursit & kémbimit né ¢mime nuk &shté mé lehtésisht i kapshém nga
analiza e drejtpérdrejté e t& dhénave t& cmimeve dhe té kursit t& kémbimit.
Né kéto kushte, autoriteti monetar duhet 1€ jeté i vémendshém dhe & zgjedhé
reagimin e duhur ndaj l&vizjeve né kursin e kémbimit t& lekut. N& qofté se né
t€ ardhmen do té rritet luhatshméria e lekut, ne nuk kemi garanci gé reagimi i
ekonomisé dhe i gmimeve t& konsumit né vecanti, nuk do & ndryshojé.

Shtator 2008  MATJE TE REJA TE INFLACIONIT BAZE: PERDORIMI | TYRE NE

PARASHIKIM DHE ANALIZE
Evelina Celiku, Rajna Hoxholli

Praktika e matjes sé inflacionit bazé ofron njé spekiér t& gjeré metodash. Por
a ekziston njé metodé perfekte dhe universale pér matjen e tij¢ Deri mé sot nuk
éshté konkluduar né nijé té tillé. Zgjedhja e metodés mbi bazén e sé cilés arrihet
nié seri e pérshtatshme pér inflacionin bazé éshté nié piké e debatueshme né
rrethet akademike e né ato t& bankieréve gendroré. Bankat gendrore pérdorin
matie t& ndryshme t& inflacionit bazé. N& t& gjitha rastet synohet t& zgjidhen ato
metoda gé informojné né ményrén mé té qarté t& mundshme vendimmarrésit,
agjentét ekonomiké dhe publikun e gjeré mbi prirjen afatgjaté t& inflacionit.

Studimi sjell argumente né lidhje me diskutimet e vazhdueshme né Bankén e
Shqipérisé mbi temén e parashikimit t& inflacionit dhe mé konkretisht, mbi até
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t€ pérdorimit t& inflacionit bazé pér parashikim. N& kété punim paragitet njé
set i pasuruar matjesh pér inflacionin bazé. Pér secilén matje jepen né ményré
t&¢ pérmbledhur metodologjité, pérparésité dhe problemet pérkatése. Né vijim,
né bazé t& rezultateve t& disa kritereve statistikore, t& testeve mbi shkallén
e persistencés s& komponentes bazg, t& aftésive parashikuese t& matjeve té
inflacionit bazé pér inflacionin total, béhen pérpjekje pér té evidentuar matjet
mé optimale pér t'u pérdorur né rastin e Shqipérisé.

Mbéshtetur né njé proces vlerésimi té ploté, paragiten modele parashikimi
t& matjeve t& ndryshme t& inflacionit bazé duke u eksploruar mundésia gé
népérmijet tyre, t& pérftohet njé parashikim sa mé i sakté pér inflacionin
total. Duke béré nié balancé t& pérparésive dhe problemeve t& alternativave
t& matjeve t& ndryshme té inflacionit bazé, konkludohet se matja mé e
pérshtatshme &shté ajo e pérjashtimit t& pérhershém té disa artikujve nga
shporta. Ky model preferohet t& aplikohet gjerésisht nga banka t& ndryshme
gendrore pér shkallén e larté t& transparencés dhe pér kuptueshméring mé
t& miré nga ana e publikut. Studimi pérfundon me propozime konkrete né
lidhje me pérfshirjen e informacionit mbi matjet e inflacionit bazé né analizat
periodike t&€ Bankés sé& Shqipérisé mbi zhvillimet né ekonomi dhe né fushén
e ¢mimeve né vecanti.

MATJA E FUNKSIONEVE TE IMPORT-EKSPORTIT NE SHQIPERI Shtator 2008
llir Vika

Ky material diskutimi pérdor njg¢ model t& korrektimit t& gabimit, me géllim
matien e elasticitetit t& flukseve t& import / eksportit t& mallrave drejt / nga
Shqgipéria kundrejt kérkesés sé brendshme (t& huaj) reale, zhvillimeve né
¢mimet relative né vend dhe né botg, si dhe luhatjeve né monedhén vendase.
Ky model ka pér qéllim t& identifikojé nése flukset tregtare reagojné né ményré
t&€ ndryshme ndaj variablave t&¢ mésipérm né periudhén afatgjaté dhe né até
afatmesme. Vlerésimi i elasticiteteve té tregtisé béhet pér t€ parashikuar flukset
e ardhshme tregtare dhe pér t&¢ ndihmuar vendimmarrésit né zgjedhjen midis
politikave tregtare dhe alternativave t& zhvlerésimit t& kursit t& kémbimit, me
qéllim pérmirésimin e bilancit tregtar t& mallrave.

Gijetiet empirike t& kétij studimi tregojné se t& ardhurat reale (t&
pérfagésuara nga PBB) jané pércaktuesi kryesor i flukseve tregtare né
periudhén afatgjaté, vecanérisht pér eksportet. Kjo sugjeron se Shqipéria
mund t& pérfitojé potencialisht nga politikat e nxitjes sé eksporteve. Madie,
ndryshimet né ¢mimet relative duket se kané njé ndikim mé t&¢ madh mbi
véllimin e importit t& mallrave sesa kané luhatjet e kursit t& kémbimit. E
kundérta géndron pér ofertén e eksporteve, e cila duket se reagon mé shumé
dhe mé shpejt ndaj ndryshimeve né kursin e kémbimit lek/euro, sesa ndaj
¢mimeve relative. Krahas vlerésimit té elasticitetit t& importeve dhe eksporteve
t& mallrave pér géllime parashikimi, materiali hedh drité edhe mbi politikat
e brendshme ekonomike, duke synuar kufizimin e deficitit tregtar me pjesén
tietér t& botés.
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Dhjetor 2008 INVESTIMET E HUAJA DIREKTE NE SHQIPERI PER VITIN 2007
Endrita Xhaferaj

Né& kété material &shté analizuar ecuria e investimit t& huaj direkt né Shqipéri
gjaté vitit 2007, duke u bazuar mbi t& dhénat e mbledhura nga vrojtimi mbi
kompanité me kapital 1€ huaj e t& pérbashkét, zhvilluar gjaté korrikut & vitit
2008.

VROJTIMI | BESIMIT TE BIZNESIT DHE TE KONSUMATORIT
SHPJEGIME METODOLOGIJIKE

Banka e Shqipérisg, duke filluar nga viti 2002, né bashképunim me Institutin
e Statistikave, zhvillon me frekuencé tremujore vrojtimin e besimit t& biznesit
(VBB) dhe vrojtimin e besimit t& konsumatorit (VBK). Qé&llimi kryesor i VBB
dhe VBK é&shté mbledhja e informacionit sa mé t& ploté dhe né kohé mbi
aspekte t& ndryshme t& aktivitetit ekonomik t& bizneseve dhe konsumatoréve.
Tendenca né rritie e angazhimit serioz né kété “ndérmarrie” e bankave
gendrore, evidentohet vecanérisht gjaté dy dekadave t& fundit. Ajo motivohet
nga natyra paraprirése e vendimmarrjes sé politikés monetare.

Qéllimi i publikimit t& shénimeve metodologjike pér Vrojtimin e Besimit t&
Biznesit dhe até t&€ Konsumatorit &shté t& shpjegojé aspekte teknike t& ndértimit
té indeksit, pér ta béré até mé t& lexueshém dhe sa mé té kuptueshém nga
publiku si dhe pér té rritur transparencén institucionale.

Metodologjia e kétyre vrojtimeve &shté bazuar né ato t& ndjekura nga
shumé vende anétare dhe joanétare t& OECD-sg, até t& Komisionit Evropian

si edhe t& njé prej pararojave né kété fushg, Institutit Gjerman té Studimeve
Ekonomike, IFO.

Né metodologji shpjegohet se ndértimi i kétyre vrojtimeve arrihet né dy
faza. Faza e paré ka t& béjg me mbledhjen e informacionit prej INSTAT né
terren (prané bizneseve dhe konsumatoréve), népérmijet pyetésoréve té cilét
pérmbajné pyetje cilésore. N& fazén e dyté, Banka e Shqipérisé kontrollon,
hedh, pérpunon t& dhénat dhe i publikon ato.

Llogaritja e treguesve t& agreguar t& besimit nis nga rezultatet e detajuara
(balancat e cdo pyetieje) nga té cilét pérftohen katér tregues besimi (TB) sipas
sektoréve: industri, ndértim, shérbime dhe konsumatoré. Treguesit e besimit
pér cdo sektor llogariten si mesatare e thjeshté e balancave (t& rregulluara
sezonalisht), t& cilat kané korrelacionin mé t¢ madh me seriné e referencés,
PBB-né tremujore apo Indeksin e Shitjeve. Treguesi i Tendencés Ekonomike
(TTE) pérmbledh t& gjitha balancat e pérdorura pér llogaritien e treguesve té
besimit pér t& katér sektorét, t& peshuara sipas aktivitetit ekonomik. Né kété
ményré, TTE shpreh me ané t& njé treguesi t& vetém ndjesité pér aktivitetin
ekonomik né vend t& dy prej grupeve kryesore ekonomike; bizneseve dhe
konsumatoréve.
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Rezultatet e vrojtimeve VBB dhe VBK reflektojné vetém prirjen e treguesve
t€ perceptuar nga biznese dhe konsumatoré, ato nuk pasgyrojné gjykimet
e Bankés sé Shqipérisé. Kéta tregues nuk jané zévendésues té statistikave
sasiore zyrtare.

* Artikujt e paragitur 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

PERCAKTUESIT E MARZHIT NETO TE INTERESAVE NE
SISTEMIN BANKAR SHQIPTAR*

HYRJE

Studimi i eficiencés sé& sistemit bankar ka gené pérheré njé céshtie e
diskutuar dhe me interes. Ky material trajton marzhin neto té interesave si
njé¢ matés i eficiencés s& bankave gé operojné né sistemin bankar shqgiptar
dhe fokusi kryesor &shté né identifikimin e faktoréve gé ndikojné né masén
e kétij treguesi. Marzhi neto i interesave mund té llogaritet si raport i té
ardhurave neto nga interesat me totalin e aktiveve apo me aktivet gé sjellin
t& ardhura. Megjithaté, njé reduktim i kétij treguesi jo né t& gjitha rastet
sinjalizon pérmirésim eficience. N& kéto kushte, studimi i faktoréve qé mund té
shkaktojné ndryshime né kostot e ndérmjetésimit, pérbén njé fushé interesante
dhe gjerésisht & trajtuar nga literatura e huaj.

Sistemi bankar éshté elementi mé i réndésishém i sistemit financiar shqgiptar,
aktivet e t& cilit z&né rreth 97 pér gind & aktiveve 1é t& gjithé sistemit financiar.
Pér rastin e Shqipérisg, bankat funksionojné si aktorét kryesoré né kanalizimin
e fondeve nga huadhénésit te huamarrésit, prandaj éshté e réndésishme gé
roli ndérmjetésues i tyre t& sigurojé njé mirégenie mé té larté pér shogéring,
mundésisht me kosto sa mé t& uléta. Né kété kontekst mori fillesén edhe ky
studim, duke synuar gé népérmijet tij t& identifikohen faktorét gé ndikojné
marzhin neto t& interesave pér sistemin bankar shqgiptar dhe duke shpresuar
qé do té kontribuojé né literaturén e shkruar rreth késaj céshtjeje, megenése
nié studim i 1illé realizohet pér heré & paré pér rastin e Shqipérisé.

Grupe t& ndryshme interesi, por sidomos politikébérésit jané té interesuar
né ngritien dhe funksionimin e sistemeve bankare gé gézojné stabilitet dhe
eficiencé. Stabiliteti kérkon kthime t& mjaftueshme, ndérsa eficienca ekonomike
kérkon marzhe né nivele t& pranueshme, té aplikuara nga bankat. Rezultatet e
marra nga analiza e faktoréve gé ndikojné marzhin neto 1& interesave, mund t&
jené t& dobishme pér hartimin e masave specifike t& politikave ekonomike.

. ANALIZA KONTABEL E MARZHIT NETO TE INTERESAVE

Ekzistojné forma t& ndryshme t& t& analizuarit t& marzhit 1& interesave, njéra
prej t& cilave &shté analiza kontabél, realizuar pér heré t& paré nga Hanson
dhe Rocha (1986). Nisur nga pasqgyra e t& ardhurave dhe shpenzimeve (duke
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marré parasysh edhe modelin e pasqyrave financiare t€ bankave tregtare gé
operojné né Shqipéri), rezulton ekuacioni i méposhtém:

NI'= NIl - (OE — NNII — NEI) = LLP - T (1)

ku, NI (Net Income) pérfagéson rezultatin neto t& bankave (pas tatimit),
NIl (Net Interest Income) &shté rezultati neto nga interesat, OE (Operating
Expenses) i korrespondon shpenzimeve té veprimtarisé, NNII (Net Non-
Interest Income) géndron pér rezultatin neto nga veprimtari té tiera, NEI (Net
Extraordinary Income) éshté rezultati neto i jashtézakonshém, LLP (Loan Loss
Provisions) tregon shpenzimet pér provigjone dhe T (Taxes) géndron pér taksat
dhe tatimet.

Nése do t& b&jmé njé rishpérndarje t& zérave té ekuacionit (1) dhe t'i
shprehim si pérgindje ndaj totalit t& aktiveve (TA), mund t& vérehen zérat gé
ndikojné mé shumé né pércaktimin e marzhit neto t& interesave (NIM), i cili
llogaritet si raport i rezultatit neto nga interesat me totalin e aktiveve.

(OE —=NNII =NEI') LLP T NI
e
TA TA- TA TA

Nga ekuacioni (2) dallohet qarté se sipas analizés kontabél, marzhi neto i
interesave ndikohet nga masa e shpenzimeve t& veprimtarisé gé nuk mbulohen
ngatéardhuratétiera, niveliishpenzimeve pérprovigjone qé bankat parashikojné
pér portofolin e kredive, shuma e taksave dhe tatimeve qé i paguajné organeve
tatimore dhe niveli i fitimit g& ato sigurojné nga operimi né treg.

NIM =

(2)

II. ANALIZA TEORIKE E FAKTOREVE QE NDIKOJNE MARZHIN
NETO TE INTERESAVE

Nijé tietér trajtim i faktoréve pércaktues t& marzhit t& interesave éshté ai
teorik. Pér heré t& paré njé trajtim i tillé &shté realizuar nga Ho dhe Saunders
(1981) dhe éshté quajtur modeli i ndérmjetésimit. Sipas kétyre autoréve,
bankat konsiderohen si agjenté kundérshtues té rrezikut gé grumbullojné
depozita dhe japin kredi, t& cilat mbérrijné né ményré t& rastésishme dhe
ku probabiliteti i mbérrities varet nga marzhet gé bankat vendosin dhe nga
elasticiteti i kérkesés pér kredi/ofertés sé depozitave.

Ho dhe Saunders (1981) kané argumentuar né studimin e tyre se shtesa
(mark up-i) gé bankat caktojné mbi normat e interesit t€ tregut si pér depozitat
ashtu edhe pér kredité, teorikisht do t& varet nga katér faktoré: (I) géndrimi i
bankave ndaj rrezikut; (Il) struktura e tregut ku bankat operojné; (Ill) madhésia
mesatare e transaksioneve qé bankat realizojné dhe; (IV) luhatshméria e
normave té interesit. Sipas kétyre autoréve, edhe nése bankat operojné né njé
treg me konkurrencé té larté, marzhet do t& vazhdojné té jené pozitive.

Né& kété ményré, mund t& thuhet se marzhi i interesave (s) llogaritet: s = r,
—r, =a + b, ku ry dhe r_ jané normat e interesit t& depozitave dhe kredive
gé banka cakton.
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Sipas Ho dhe Saunders (1981)', pas njé séré transformimesh t& kétij
ekuacioni bazé, rezulton se

s=r-r, =a/f + 2 *Ro?’Q

ku, a/B tregon spread-in neutral t& rrezikut ose veté a dhe B shprehin
pérkatésisht ndérprerjen me boshtin vertikal dhe pjerrésiné e funksionit
simetrik & mbérrities sé depozitave dhe kredive. Si rriedhojé, ky raport mat
né nigfaré ményre shkallén e fugis€ monopolistike. Pjesa tietér e formulés
pérfshin elemente t& njé primi rreziku. R géndron pér koeficientin e sjelljes
ndaj rrezikut, 07 pér variancén e luhatjes sé normave té interesit dhe Q pér
madhésing e transaksioneve té kryera.

Il REZULTATE TE MARRA NGA STUDIME EMPIRIKE RRETH
PERCAKTUESVE TE MARZHIT NETO TE INTERESAVE

Shumé studime empirike jané realizuar pér identifikimin e faktoréve
pércaktues t€ marzhit neto t& interesave, si pér grup vendesh, ashtu edhe
pér ekonomi t& vecanta; si pér banka individuale ashtu edhe pér t& dhéna
t& agreguara né nivel sistemi. Nga studimet e kryera jané marré rezultate té
ndryshme (né disa raste edhe kontradiktore) pérsa i pérket lidhjes s&¢ marzhit
neto t& interesave me faktoré t& ndryshém qgé e ndikojné até. Disa nga
faktorét pércaktues t&¢ marzhit t& interesave gé kané rezultuar nga analizat
ekonometrike jané:

Niveli i kapitalizimit — Demirgtc-Kunt dhe Huizinga (1998), Saunders dhe
Schumacher (2000), Afanasieff et al. (2002), Liebeg dhe Schwaiger (2006),
kané gjetur lidhje pozitive midis marzhit neto & interesave dhe kapitalizimit
t& bankave. Por nga ana tietér, Brock dhe Franken (2002) kané gjetur lidhje
negative midis kétyre dy treguesve, duke dhéné si shpjegim se bankat e
mirékapitalizuara jané mé konservatore né drejtim t& dhénies sé kredive (duke
rezultuar né marzhe mé té uléta) pasi kapitali aksioner éshté mé i rrezikuar.
Ndérsa bankat mé pak t& kapitalizuara jané mé t& nxitura pér t& marré mé
shumé rrezik (duke rezultuar né marzhe mé té larta) pér t&€ siguruar mé shumé
fitime.

Shpenzimet operative — Mendohet se sa mé té larta t& jené kostot operative,
aq mé té larta do t& jené edhe marzhet qé bankat caktojné pér t& mbuluar
kéto kosto. Edhe né rastet e mungesés sé fugisé monopolistike apo t& cdo lloj
rreziku, bankave iu nevojitet njé marzh pozitiv pér t& mbuluar t& paktén kostot
operative. Liebeg dhe Schwaiger (2006), Estrada et.al (2006), Naceur (2003),
Affanasief et al.(2002), Maudos dhe Ferndndez de Guevara (2004) kané

gjetur lidhje pozitive midis marzhit t& interesave dhe shpenzimeve operative.

Pjesa e tregut t& depozitave apo kredive — ku studime t& ndryshme kané
marré rezultate t& ndryshme. Nése lidhja rezulton pozitive, do t& thoté se
nigé banké gé ka njé pjesé t& larté & tregut t& depozitave, ka mé shumé fuqi
dhe si e tillé ajo mund t& vendosé marzhe mé té larta. Njé shenjé negative e
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koeficientit tregon pér eficiencé né pérdorimin e ekonomive t& shkallés, duke
transferuar disa nga pérfitimet te klientét, né formén e marzheve mé té uléta.

Rreziku i kredisé — kredité me probleme jané njé matés i rrezikut t& kredisé.
Né kéteé ményré, sa mé i larté niveli i tyre, ag mé i larté rreziku i kredisé
e rriedhimisht, mé i larté¢ do t& jeté edhe marzhi i interesave pasi banka
kérkon t&€ mbulojé humbjet nga kéto lloj kredish duke i kaluar kostot shtesé te
klientét, népérmijet normave mé té larta t& interesit pér kredité ose mé té uléta
pér depozitat, apo njé kombinim t& t& dyjave. Maudos dhe Ferndndez de
Guevara (2004), Brock dhe Franken (2002) e Demirgic-Kunt dhe Huizinga
(1998) kané gjetur njé lidhje pozitive t& marzhit t& interesave me rrezikun e
kredisé.

Nga studime té realizuara pér disa vende t€ Amerikés Latine ka rezultuar
nié lidhje negative midis dy variablave (Brock dhe Rojas-Suérez 2000). Kjo
mund t& shpjegohet me rénien e normés sé interesit pér kredité ose me rritien e
normés sé interesit t& depozitave. Rénia e normés sé interesit té kredive mund
t€ ndiget nga bankat qé, pavarésisht nivelit t& larté t& kredive me probleme,
rrezikojné t& ulin t& ardhurat duke synuar rritien e pjesés sé tregut. Nga ana
tietér, norma e interesit t&€ depozitave rritet si kundérpérgjigje ndaj rritjes sé
normés sé kredive me probleme, né nivel sistemi.

Té ardhurat jo nga interesat — zakonisht kané njé ndikim negativ mbi
marzhin e interesave?. Bankat jané t& gatshme t& ulin marzhet e tyre nése
do té& sigurojné nijé rritie kompensuese né t& ardhurat nga komisionet dhe jo
nga interesat. N& literaturé paragiten dy lloj lidhjesh midis kétyre faktoréve.
Né& nijé treg bankar me konkurrencé té larté, ku bankat nuk mund t& ndikojné
plotésisht, t& ardhurat nga komisionet pritet t& funksionojné si zévendésuese té
t& ardhurave nga interesi. N& kété rast, lidhja midis marzhit neto té interesave
dhe té ardhurave neto nga komisionet do té rezultojé negative. Nése bankat
gézojné njé lloj fugie né tregun ndérbankar (si pasojé e specializimit né
produkte dhe shérbime t& vecanta), ato mund té ndikojné né caktimin e
normés sé inferesit duke béré qé né kété rast t& ardhurat nga komisionet dhe
nga interesat t& rezultojné si plotésuese t& njéra-tietrés dhe lidhja té rezultojé
pozitive (Estrada et al. 2006).

Cilésia e administrimit - Angbanzo (1997) dhe Maudos e Ferndndez de
Guevara (2004) shprehen se njé administrim cilésor nénkupton pérzgjedhijen
e aktiveve me cilési t& miré (me rrezik t& ulét e kthim t& larté) dhe pasiveve
me kosto t& ulét. Megénése cilésia e administrimit matet nga raporti kosto/
t&¢ ardhura, njé rritie e kétij raporti do t& thoté njé pérkegésim i cilésisé sé
administrimit dhe si pasojé, edhe rénie né marzhin netfo & interesave.

Kostot oportune — Sig dihet, bankat jané t& detyruara t& depozitojné prané
bankés gendrore, rezervén e detyruar’. Kosto e oportune e mbaijties sé
rezervés, duhet t& kompensohet nga caktimi i normave mé té larta t& interesit

pér kredité. Né studimin e tyre, Estrada et al. (2006) dhe Gelos (2006), kané
gjetur njé vleré pozitive t& koeficientit para kétij variabli.
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Rritia e PBB-sé - Bernanke dhe Gertler (1989) kané arritur né konkluzionin
se aftésia paguese e huamarrésve éshté kundérciklike. Lidhja duhet t& jeté
negative, pasi gjaté periudhave té rénies ekonomike, aftésia paguese bie dhe
né kété ményré, huamarrésit mund t€ marrin hua vetém me norma mé té larta
interesi, duke rritur késhtu marzhin e interesave.

Duke patur parasysh rezultatet e marra nga té gjithé autorét e sipérpérmendur
pér lidhjen e kétyre faktoréve me marzhin neto t& interesave, duket e
arsyeshme gé disa prej kétyre variablave t& pérfshihen edhe né ekuacionet gé
do t& vlerésohen pér rastin e sistemit bankar shgiptar. Nga ana fjetér, duke
konsideruar kushtet financiare apo makroekonomike t& Shqipérisé si dhe disa
karakteristika t&€ vecanta né sjelljen e bankave shgiptare, do t& shtohen edhe
variabla té tjeré pér t'i pérshtatur me kéto kushte.

IV. REZULTATET EKONOMETRIKE TE MARRA NGA ANALIZA
F MARZHIT NETO TE INTERESAVE PER SISTEMIN BANKAR
SHQIPTAR

Sistemet bankare t& ekonomive né proces liberalizimi dhe reformimi
t& sistemeve financiare, nuk jané né ekuilibér afatgjaté (Brock dhe Rojas-
Sudrez, 2000). Pér kété arsye, interpretimi i rezultateve t& marra, duhet béré
me kujdes pasi ato nuk jané té drejtpérdrejta ashtu sic ndodh pér ekonomité
e zhvilluara.

IV.1 TE DHENAT DHE SPECIFIKIMI | MODELIT

Modeli i ndérmjetésimit i Ho dhe Saunders (1981)* vleréson faktorét
pércakiues 1€ marzhit neto & interesave duke ndjekur dy faza, por kérkon
seri t& gjata kohore. Autoré té tjeré (McShane dhe Sharpe 1985, Angbazo
1997 dhe Maudos e Ferndndez de Guevara 2004) kané aplikuar modelin
nigfazésh pér pércaktimin e faktoréve gé ndikojné marzhin neto té interesave.
Meqgénése né rastin e Shqipérisé t& dhénat i pérkasin njé serie t& shkurtér,
éshté e pamundur té& aplikohet modeli i paré. Né kété ményré, vlerésimi
do t& béhet me modelin njéfazésh t& aplikuar nga Maudos e Ferndndez de
Guevara (2004). Né dallim nga kéta autoré té cilét kané identifikuar faktorét
qé ndikojné& marzhin neto té interesave pér 5 vende t& Bashkimit Evropian, né
studimin tim kam identifikuar faktorét pércaktues t&€ marzhit neto 1é interesave
pér rastin e njé vendi t& vetém, Shqipérisé. Né ké&té studim &shté pérdorur
informacion i marré kryesisht nga Banka e Shqipérisé por edhe institucione
té tjera ndérkombétare. Té dhénat jané tremujore dhe pér banka t& vecanta
pérgjaté periudhés mars 2002-dhjetor 2007.

Variabli i varur (marzhi neto i interesave) né studimin tim &shté llogaritur
né dy forma; njé heré si raport i t&¢ ardhurave neto nga interesat me totalin e
aktiveve dhe nijé heré si raport i t& ardhurave neto nga interesat me aktivet qé
siellin t& ardhura®.
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Pér rastin e bankave té sistemit bankar shqiptar, vlerésimi i ekuacionit do t&
béhet duke pérdorur metodén e katroréve mé té vegjél (OLS) né Panel Data®
me metodén e efekteve fikse, duke béré t& mundur identifikimin e ndikimeve
gé mund té kené karakteristikat specifike t&¢ cdo banke.

Numri total i vézhgimeve té pérdorura né studim éshté 2737 dhe té dhénat
jané t& pabalancuara. Jané pérdorur filtrime sipas dy kritereve: sé pari, pér
bankat e reja qé jané krijuar gjaté periudhés s&€ marré né shqyrtim, jané hequr
nga studimi t& dhénat e vitit t& paré & veprimtarisg, pér t&€ shmangur efektin e
ndonié vlere jonormale né t& dhénat. Sé dyti, edhe pér bankat gqé kané pésuar
ndryshime strukturore gjaté periudhés s& marré né studim, jané eliminuar té
dhénat pér disa tremujoré.

Zérat e bilancit t& pérfshiré né llogaritien e variablave, jané llogaritur si
vlera mesatare té fillimit dhe fundit t& tremujorit t& marré né shqyrtim, pér
t& zbutur luhatjet nga njéri fund tremujori né tjetrin. Ndérkohé qé pér zérat
e pasqyrés sé t& ardhurave dhe shpenzimeve qé jané pérdorur né llogaritje,
éshté marré vetém vlera e shtuar gjaté tremujorit né fjalé.

Né modelin tim, pérdoren 8 variabla shpjegues qé¢ mendohet se ndikojné
marzhin neto 1& interesave, nisur nga modeli teorik apo edhe studime empirike
té té njéjtés natyré.

Ekuacioni gé do t& vlerésohet mund t& paragitet né ményré t& pérmbledhur
si mé poshté:

NIM, = o + B, -OF, + B,RAV, + B,CR , + B, MQ, +BsRES, , + B, ,COM,
, + B, HHI + B;MR + ¢, (3)

ku:

i=1,2....N éshté banka e i-t&; t = 4,5.....,T i pérket tremujorit pérkatés
t& marré né shqyrtim

a,B,, B, B, B, B, B, B,, By, shté njé vektor parametrash dhe a pérfagéson
Efektet Fikse

NIM éshté variabli i varur (marzhi neto i interesave) i pérllogaritur
respektivisht, NIM, = Té ardhura neto nga interesat / Totalin e aktiveve
dhe NIM,=Té ardhura neto nga interesat / Totalin e aktiveve qgé sjellin t&
ardhura; OE géndron pér Shpenzimet e veprimtarisé & llogaritura né raport
ndaj aktfiveve totale; RAV pérfagéson Qéndrimin ndaj rrezikut i matur si raport
i kapitalit aksioner me totalin e aktiveve; CR shpreh rrezikun e kredisé té
matur nga raporti i kredive me probleme ndaj totalit t& kredive; MQ é&shté
Cilésia e menaxhimit e matur si raport i shpenzimeve t& veprimtarisé me té
ardhurat bruto t& veprimtarisé; RES pérfagéson Koston oportune t& rezervave
(Rezerva né bankén gendrore / Totalin e aktiveve); COM shpreh Té ardhurat
nga veprimtari t& tjera t& matur si Té ardhura neto nga komisionet / (Té
ardhura neto nga interesat + Té ardhura neto nga veprimtari té tiera); HHI
éshté Indeksi i pérgendrimit Herfindahl-Hirschman né terma té kredive; dhe
MR shpreh Rrezikun e tregut t& matur né tre forma: nga devijimi standard i
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normave té interesit fremujore pérkatésisht pér bonot e thesarit, euribor dhe
libor.

IV.2 REZULTATET E MARRA NGA ANALIZA E MARZHIT NETO TE
INTERESAVE PER SISTEMIN BANKAR SHQIPTAR

Né tabelén nr.1 jepen rezultatet e vlerésimit t& tre ekuacioneve gé analizojné
lidhjen e variablit t& varur NIM, me gjithé variablat e pavarur. Variabli i fundit
(rreziku i tregut) &shté shprehur né t& treja format e tij, t& matura pérkatésisht
nga devijimi standard i normave té& interesit & bonove té thesarit (ekuacioni
4), euribor (ekuacioni 5) dhe libor (ekuacioni 6). Kjo &shté arsyeja pse jané
paragitur nga tre ekuacione pér secilén formé t& matjes sé variablit t& varur,
duke vlerésuar né total gjashté ekuacione.

Nga krahasimi i rezultateve pér t& dyja format e matjes s& NIM, mund
té thuhet se kané njé ngjashméri & larté, lidhur kjo edhe me faktin se kéta
dy matés sé eficiencés nuk kané shumé ndryshim né vleré. Edhe nése do t&
krahasonim midis tyre rezultatet e marra pér tre ekuacionet e vlerésuara té
t& njgjtit variabél 1€ varur, vérehet se jané t& péraférta dhe ndryshojné vetém
pér variablin e fundit (rrezikun e tregut), meqgénése ai &shté matur né forma
t& ndryshme pér secilin prej ekuacioneve (ndérkohé gé shtaté variablat e tjeré
jané matur né té njéjtén formé né secilin prej tre ekuacioneve).

Treguesi R? i axhustuar &shté né nivele t& kénagshme, cka déshmon se
aférsisht 70 pér gind e luhatjeve né marzhin neto té interesave, shpjegohet
nga luhatshméria e variablave t& pavarur t& pérfshiré né ekuacion.

Tabelé 1. Rezultatet Variabli i varur (NIM,)
ekonometrike t& marra pér  Variablat e pavarur Ekuacioni 4 Ekuacioni 5 Ekuacioni 6

variablin NIM.,. Koeficienti t-statistic Koeficienti t-statistic Koeficienti  t-statistic
C 0.0132 7.8390 0.0124 7.5501 0.0123  7.1842
OE 0.0897  2.6988 0.1021 3.1458 0.0928  2.7837
RAV -0.0111  -2.7569 -0.0095 -2.4379 -0.0099 -2.4671
CR(-4) -0.0107 -2.2700 -0.0111 -2.4304 -0.0122 -2.5698
MQ -0.0010  -5.0650 -0.0011 -5.8513 -0.0011 -5.5008
RES(-2) 0.0366  2.0588 0.0376 2.1742 0.0368  2.0688
COM(-1) -0.0066  -3.8940 -0.0066 -3.9878 -0.0062 -3.6687
HHI -0.0176  -2.1262 -0.0158 -2.0569 -0.0100 -1.2602
MR 0.1448  2.0981 0.9156  4.3777 0.1078  1.9221
R? i axhustuar 0.6865 0.7038 0.6856
F-statistic 26.8978 29.0955 26.7924
Prob(F-statistic) 0.0000 0.0000 0.0000

Koeficienti para variablit t& shpenzimeve t& veprimtarisé paragitet (ashtu
si¢c pritej) me shenjé pozitive dhe statistikisht i réndésishém. Kjo do t& thoté
se marzhi neto i inferesave rritet sa heré niveli i shpenzimeve t& veprimtarisé
rritet, pér t& mbuluar shpenzimet e shtuara. Ky rezultat éshté né pérputhje
edhe me konstatimet e marra nga analiza e zbérthimit kontabél t& marzhit t&
interesave.
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Ndérsa pritej njé lidhje pozitive midis marzhit neto té interesave dhe nivelit t&
kapitalizimit & bankave, pér sistemin bankar shqiptar, kjo lidhje del negative.
Shpjegimi i kétij fenomeni lidhet me faktin se bankat me nivel mé t& larté
kapitali (q& konsiderohen si rrezik-kundérshtuese) jané mé t& kujdesshme né
drejtim té kreditimit, pasi mé shumé kapital aksioner vendoset né rrezik.

Né rastin e Shqipérisé, marzhi reagon negativisht ndaj rrities sé nivelit t&
kredive me probleme, pas njé viti. Rezultatet tregojné se bankat shqiptare
kané synuar t& rritin pjesén e tregut t& kredive gjaté periudhés s& marré né
shgyrtim, duke béré gé niveli i kredive me probleme t& ndikojé negativisht né
marzhet e caktuara.

Lidhja e marzhit t& interesave me cilésiné e administrimit né rastin e
bankave gé operojné né Shqipéri, rezulton negative dhe e réndésishme nga
ana statistikore, ashtu sic pritej né pérputhje edhe me rezultatet e marra nga
studime t& ngjashme. Nése niveli i shpenzimeve t& veprimtarisé qé& duhen
pér t& gjeneruar njé niési t& ardhur rritet, atéheré do t& thoté se cilésia e
administrimit bie dhe marzhet e siguruara do t& bien, gjithashtu.

Marzhi neto i interesave lidhet pozitivisht me nivelin e rezervave té vendosura
né Bankén e Shqipérisé dhe kjo lidhje éshté e réndésishme. Bankat priren
t& rritin marzhet e interesit pér t& kompensuar t& ardhurat e munguara nga
mbaitia e rezervés sé& detyruar (e remuneruar me norma té uléta) dhe sipas
rezultateve, ato reagojné pas rreth 6 muajsh né ndryshimin e marzheve, ndaj
ndryshimit t& nivelit 1& rezervés.

NE& rastin e sistemit bankar shgiptar, koeficienti para variablit t& t& ardhurave
jo nga inferesat rezulton me shenjé negative dhe i réndésishém pér té tre
ekuacionet. Kjo do t& thoté se bankat shqgiptare nése sigurojné té& ardhura
mé té larta nga komisionet, pas njé tremujori jané t& prirura t& ulin normat
e interesit pér kredité pasi i konsiderojné t& dyja burimet e t& ardhurave, si
zévendésuese té niéra-tietrés.

Lidhja e pérgendrimit né terma té kredive me marzhin neto rezulton negative
dhe e réndésishme. Teorikisht dhe nga shumica e rezultateve empirike té
studimeve t& ndryshme, pritej njé lidhje pozitive e kétij variabli me marzhin
e inferesave. Mesa rezulton nga ekuacionet, pér rastin e sistemit bankar
shqiptar, vértetohet hipoteza e dyté, ajo e strukturés eficiente. Kjo do t& thoté
se bankat qé operojné né Shqipéri e shfrytézojné pérgendrimin mé t& larté né
kredidhénie pér t'u specializuar né drejtim t& shérbimeve gé ofrojné dhe né
drejtim t& uljes s&é marzheve.

Rreziku i tregut &shté matur né tre forma t& ndryshme pér sistemin bankar
shqgiptar, pasi ai ndikohet shumé nga prania e depozitave dhe kredive né
valuté t& huaj®. Nga ekuacioni i paré rezulton se marzhi neto i interesave
lidhet pozitivisht dhe né ményré t& réndésishme me luhatjet né normén
tremujore t&€ bonove t& thesarit. Njé lidhje pothuajse e forté dhe pozitive
ekziston edhe me devijimin standard t& normés sé liborit. Por lidhja pozitive
mé e forté konstatohet pér rastin e luhatjeve né normén e euriborit, ku pér
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cdo 10 piké pérqgindje luhatshméri né normén e késaj té fundit, vihet re njé
ndryshim prej mé shumé se 9 piké pérgindje né marzhin e interesave. Kéto
rezultate priteshin, pasi pjesa mé e madhe e kredive né valuté, jepen né
monedhén euro.

V. PERFUNDIME

Né kété studim u analizuan t& dhéna t& bankave individuale qé operojné
né sistemin bankar shqiptar, pér periudhén 2002-2007.

Nga ekuacionet gé u vlerésuan u morén rezultate gé né disa raste priteshin
dhe disa té tiera ishin t& ndryshme nga parashikimet. Marzhi neto i interesave
pér bankat gé zhvillojné veprimtaring e tyre né Shqipéri, ka nié varési té larté
nga luhatjet né normat bazé t& interesit pér monedhat euro, lek dhe dollar.
Sistemi bankar shqiptar éshté karakterizuar vitet e fundit nga njé rritje e shpejté
e kreditimit dhe nga njé masé e madhe e kredive né valuté t& huaj (sidomos
né euro), ndérsa nga ana tjetér e bilancit burimet e fondeve (depozitat) jané
kryesisht né leké.

Bankat shqiptare priren t& rritin marzhet e ndérmijetésimit ndérsa pérballen
me shpenzime mé t& larta operative. S& fundmi, bankat kané gené shumé
agresive né drejtim t& zgjerimit me degé té reja né gjithé territorin e vendit dhe
kjo ka rritur nivelin e shpenzimeve t& veprimtarisé duke rezultuar né rritien e
marzhit t& interesave.

Edhe pse norma e rezervés sé detyruar ka mbetur e pandryshuar gjaté
periudhés né fjalg, veté rritia e shumés sé depozitave (edhe si pasojé e
ofertave promocionale t& bankave, sidomos né vitet e fundit) ka rezultuar né
rritie 1€ nivelit t& rezervave € vendosura prané bankés gendrore. Té ardhurat
e munguara nga investimi né aktivitete mé fitimprurése i kétyre rezervave, i ka
detyruar bankat t& kalojné njé pjesé t& kétyre kostove te klientét e tyre.

Megijithése z&né ende njé peshé té ulét té t& ardhurave totale, t€ ardhurat qé
bankat sigurojné nga komisionet ndikojné negativisht né marzhin e interesave.
Bankat shqiptare ulin t&€ ardhurat neto nga interesat sa heré gé sigurojné té
ardhura mé té larta nga komisionet, pasi i konsiderojné si zévendésuese té
njéra-tjetrés kéto dy lloje t& ardhurash.

Né rastin e Shqipérisé marzhi reagon negativisht ndaj rritjes sé nivelit t&
kredive me probleme (pas katér periudhash). Mesa kuptohet, bankat shgiptare
gjaté periudhés s& marré né shgyrtim i kané kushtuar mé shumé réndési rritjes
sé pjesés sé tregut t& kredive, gjé qé éshté shprehur edhe né ofertat agresive
promocionale t& kohéve t& fundit. Gjaté késaj periudhe bankat kané shtuar
larmishmériné e produkteve t& kredisé gé ofrojné, por gjithashtu kané shkurtuar
edhe kohén e procesimit t& kredive, pasojé kjo e konkurrencés gjithmoné né
rritie né tregun e kétyre t& fundit. Né kéto kushte, kur konkurrenca béhet
gjithnjé e mé e forté dhe kur niveli i kredive me probleme ka qéné i ulét
(pavarésisht se ky tregues ka ardhur né rritje), bankat jané ndjeré mé té sigurta
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né caktimin e marzheve duke mos shkaktuar rritien e tyre si pasojé e rrezikut
té kredisé.

Megijithaté, bankat shqiptare tregohen konservatore kur béhet fjalé pér
mbrojtien e kapitalit t& investuar nga aksionerét. Pavarésisht se kané shfaqur
agresivitet né zgjerimin e pjesés sé tregut, ato pérséri kané treguar kujdes pér
cilésing e kredive t& dhéna. Sa mé shumé e kané shtuar kapitalin (pasojé e
kérkesave rregullative apo e zgjerimit t& aktiviteteve qé ofrojné sipas niveleve
t€ licencés), ag mé té kujdesshme kané gené né pérzgjedhjen e klientéve té
tyre t& kredisé, cka provohet edhe nga cilésia e miré e portofolit t& kredive pér
periudhén né fjalé.

Rezultatet e marra nga ky studim, mund t'iu shérbejné politikébérésve pér
orientimin drejt céshtieve gé kané mé shumé lidhje me faktorét pércaktues
t€ marzhit neto t& interesave. Njé vémendje mé e madhe mund t'i kushtohet
luhatshmérisé sé normave 1& interesit, nivelit t& rezervés sé detyruar, nivelit 1&
kapitalizimit t& bankave efj.. Ky studim synoi t& identifikojé faktorét & ndikojné
mé shumé marzhin neto té interesave pér rastin e sistemit bankar shgiptar.
Megjithaté, kjo puné e nisur mund t& vazhdohet né t& ardhmen me zgjerimin
né drejtime t& ndryshme pér shembull, duke pérfshiré né studim periudha mé
t& gjata kohore. Me zgjatien e serisé sé t& dhénave, mund t€ mundésohet
edhe pérfshirja e variablave t& tjeré sidomos t& natyrés makroekonomike.
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SHENIME

* Irini Kalluci, Departamenti i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé.

Té gjitha mendimet e shprehura né kété studim jané té autores dhe nuk pérfagésojné
domosdoshmeérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé. | jam mirénjohése z. Altin Tanku, zj. Elona Dushku
dhe zj. Elsida Orhan pér sugjerimet e dhéna gjaté pérgatities sé kétij studimi.

" Pér ményrén e derivimit t& ekuacionit, mund t'i referoheni Ho dhe Saunders (1981).

2 Liebeg dhe Schwaiger kané gjetur njé lidhje negative pér rastin e sistemit bankar austriak.

3 Norma e aplikuar pér sistemin bankar shgiptar éshté 10 pér qind.

4 Mé pas ky model éshté pérdorur nga Saunders dhe Schumacher (2000), Estrada et al. (2006)
efj..

5 Punime té ndryshme rreth marzhit té interesave kané pérdorur njgrén apo tjetrén formé té
llogarities, por fakti pse kam pérfshiré edhe formén e dyté t& llogarities né kété studim, lidhet me
pérdorimin mé té shpeshté té késaj forme né analizat e realizuara pér sistemin bankar shqiptar.
¢ Metoda e katroréve mé té vegjél éshté pérdorur nga shumica e autoréve qé kané studiuar
faktorét pércaktues t& marzhit neto t& interesave.

7 Numri i bankave té pérfshira né studim varion nga 12 né vitin 2002, né 17 né vitin 2007.

8 Kryesisht né euro dhe usd.
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REZERVA VALUTORE NE SHQIPERI: MATJA DHE NIVELI
NJE ANALIZE KRAHASUESE ME VENDET E RAJONIT*

Rezerva valutore e njé vendi mbahet nga autoriteti monetar dhe pérfshin
rezervat e arit, arkén e monedhave dhe kartémonedhave né valuté, depozitat
né bankat e huaja, letra t& ndryshme me vleré si edhe pozicionin valutor né
FMN'. Mbaijtia e rezervés valutore pérgjithésisht ka pér géllim pérballimin
e situatave t& papritura, t& shkaktuara nga mungesat e likuiditetit né tregjet
ndérkombétare. Ana tjetér e medaljes &shté kostoja oportune qé ato
mbartin nése kéto para do t& investoheshin né njé formé tjetér. Niveli dhe
mijaftueshméria e rezervés valutore kané gené vazhdimisht céshtje mjaft t&
debatuara midis analistéve e studivesve. Shpeshheré vende t& ndryshme jané
akuzuar pér mbaitien e niveleve & larta t& rezervés. Né kuadrin e globalizimit,
niveli i larté i rezervave valutore &shté arsyetuar si njé lloj siguracioni ndaj
luhatshmérisé s& madhe né lévizjen e kapitalit.

Strategjia e Bankés sé& Shqipérisé pér administrimin e rezervés valutore
ka parashikuar rritien e vazhdueshme t& saj né pérputhje me rritien e
vazhdueshme té aktivitetit t& jashtém tregtar dhe zgjerimit t& sistemit financiar.
Politika operacionale gé ka ndjekur Banka e Shqipérisé né drejtim t&€ mbaijtjes
sé rezervés valutore ka gené subjekt i marréveshjeve t& Qeverisé Shqgiptare
me misionet PRGF/EFF t& FMN-sé gjaté viteve té fundit. N& kuadér té késaj
marréveshjeje autoriteti monetar ka mbajtur njé nivel minimum t& rezervés
valutore t& barabarté me t& paktén vlerén e tre muaijve importe. Né& pérfundim
t& marréveshjes treviecare me FMN-né né janar t& vitit 2009, rezerva valutore
do té jeté subjekt i monitorimit t& vazhdueshém t& autoritetit monetar.

P&rcaktimi i nivelit optimal t& rezervés valutore ‘
varet nga nié séré faktorésh, t& cilét ndryshojné né

Grafik 1. Bilanci tregtar dhe llogaria korente
ndaj PBB-s& sipas tremujoréve.

varési t& madhésisé sé ekonomisé si edhe nivelit
t€ zhvillimit t& njé vendi. Shqgipéria éshté njé vend
me njé ekonomi t& vogél, t& hapur dhe né zhvillim,
karakteristika té cilat trajtohen mé hollésisht né
vijim.

t¢ larté dhe né rritie t& llogarisé korente, si pasojé
e thellimit t& vazhduar t& deficitit tregtar. Vlera e
mallrave t& importuar e tejkalon disa heré vlerén
e mallrave t& eksportuar, ndérkohé qgé tepricat né
llogarité e t& ardhurave dhe té transfertave korente,

nuk miaftojné pér financimin e ploté t& deficitit
tregtar.

— Linear (Bilanci tregtar/PBB) ~ — Llogaria korente/PBB

Sé pari, Shqgipéria éshté njé ekonomi me deficit
3 — Linear (Llogaria korente/PBB) Bilanci tregtar/PBB

Pra né pérgjithési, né mungesé t& flukseve hyrése
t& monedhés s& huaj, njé vend duhet t& jeté né gjendje t& mbulojé vlerén e
importeve pér disa muaj. Treguesi i rezervés matur ndaj importeve t& mallrave
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dhe shérbimeve é&shté njé kriter gé rekomandohet t& pérdoret né rastet kur
madhésia dhe ecuria e deficitit korent pérbéjné ose mund t& pérbéjné njé
burim destabiliteti pér vendin. Mbaijtja e njé niveli minimal rezervash valutore
t& mjaftueshme pér t& mbuluar disa muaj importe &shté njé¢ ményré pér té
garantuar gé vendi do té keté mundési t& pérballojé kérkesat imediate pér
importe dhe konsum, né rastet kur burimet e financimit nga jashté pakésohen
ose ndalojné. Kriteri i rezervés né muaj importesh éshté pérdorur dhe pérdoret
pér té vlerésuar gjiendjen e vendeve né zhvillim dhe né tranzicion, té cilat e kané
mé té véshtiré t& pérballojné goditjet e jashtme dhe krizat e kursit t& kémbimit.
Kriteri i mjaftueshmérisé ndaj importeve gé pérdoret nga FMN-ja &shté zakonisht
mbulimi me rezervé i tre deri né gjashté muajve importe (Movchan, 2002).

Sé dyti, ekonomia shqiptare ka regjistruar njé rritje
t& shpejté t& borxhit t& jashtém afatshkurtér gjaté
viteve t& fundit. Treguesit e rezervés ndaj borxhit
monitorojné ato rrezige gé vijné nga njé tharje ose

Grafik 2. Ecuria e stokut t& borxhit t& jashtém
afatshkurtér ndaj prodhimit t& brendshém bruto.

tkurrije e tregut t& jashtém t& huamarrjes. Rritja e
pérdorimit t& tregjeve financiare ndérkombétare
dhe kufizimet né aftésiné huamarrése t& vendeve
t& ndryshme, kané nxitur nevojén pér monitorimin
e treguesit t& rezervés si raport ndaj borxhit
afatshkurtér. Monitorimi i njé treguesi té fillé &shté
i domosdosshém pér t& adresuar rritien e shpeijté
t& borxhit t& jashtém afatshkurtér (borxh me afat
maturimi deri né njé vit) si dhe pér t& déshmuar
. aftésing paguese t& ekonomisé né raste krizash.
Né pérgjithési, ky tregues pérfshin té gjitha llojet e
‘ borxhit si kreditg, letrat me vlerg, kredité e biznesit si

— Borxhi i jashtém afatshkurtér/PBB
Linear (Borxhi i jashtém afatshkurtér/PBB)

Burimi: Ministria e Financave, INSTAT.|  edhe forma té tjera huamarrieje.

Vlera kritike e raportit t& rezervés ndaj borxhit t&
jashtém afatshkurtérté mbetur, e matur nga studiuesit
Greenspan dhe Guidotti éshté e barabarté me njé.
Pércaktimi i kétij niveli pér vlerén kritike bazohet né
idené se njé shtet, i cili ka rezerva t& barabarta apo
mé 1é larta sesa detyrimet e borxhit pérgjaté njé viti,
duhet € jeté né gjendje qé t'i paguaijé kéto detyrime
(Movchan, 2002). Pra, edhe né rast t& mungesés
sé flukseve valutore, njé shtet duhet 1€ keté rezerva
t& mjaftueshme pér t& mbuluar detyrimet e borxhit
afatshkurtér, sidomos kur ky i fundit &shté né rritje.

Sé treti, gjaté tre-katér viteve t& fundit, né Shqipéri

0%T---r-=a---1---r-—-r-—-—-1---r---~--=—---—-= | @&shté konstatuar njé zhvendosje mé e theksuar e
8282822828 2°%2°2 arasé sé gjeré drejt komponentit t& saj valutor. Né
S g8 ¢ 2 g 8g 8 g < g 8 terma afatgjaté pesha e depozitave né valuté ndaj

agregatit M3 ka gené né rritie. Ky raport ka shkuar
. 1 nga 31.3 pér gind mesatarisht né vitin 2007, né mbi
o Burimi:BankaeShaiptrise.| 34 nar qind gjaté vitit 2008.

— Depozita né valuté/M3
— Linear (Depozita né& valuté/M3)
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Norma e larté e euroizimit t& parasé sé gjeré mund t& béhet kércénim
pér miréfunksionimin e sistemit bankar ose tregjeve té parasé. Treguesi i
rezervés i matur ndaj borxhit t& jasht€ém monitoron ata faktoré rreziku gé
vijné nga njé “tharje e jashtme”, treguesi i rezervés ndaj parasé sé gjeré
monitoron rreziget g& mund t& vijné nga shterimi i kapitalit t& brendshém.
Né rastet kur depozitat né valuté kané njé peshé t& konsiderueshme né
pérbérien e parasé sé gjeré, njé térheqgje e papritur e depozitave né valuté
do té krijonte probleme té likuiditetit valutor pér sistemin bankar. Pra, né
kushtet e euroizimit t&€ pjesshém t& ekonomisé béhet gjithashtu e nevojshme
matja e rezervés valutore né terma té agregatéve monetaré. Matja e saj né
terma t€& parasé sé gjeré shérben pér t& vlerésuar ecuriné e euroizimit né té
kaluarén si edhe pér krijuar njé ide mbi drejtimin dhe ecuring e mundshme
t& kétij fenomeni né t& ardhmen.

Vlera optimale e kétij raporti sipas studivesve Wijnholds dhe Kapteyn
varion nga 5 né 20 pér gind, né varési t& regjimit t& kursit t& kémbimit. Pra
rezerva valutore, duhet t&€ mbulojé nga 10 deri né 20 pér gind t& parasé sé
gjeré né rast se nié vend ka regjim fiks ose t&€ menaxhuar t& kursit & kémbimit
dhe nga 5 deri né 10 pér gind né rast se ka regjim luhatshém t& kursit té
kémbimit. Sa mé i larté té jeté raporti i rezervés ndaj parasé sé gjeré, aq mé
shumé zvogélohet mundésia e krizave t€ provokuara nga monedhat e huaja
(Movchan 2002).

Mbaijtja e rezervés né terma té té tre treguesve té lartpérmendur ndihmon
pér t& kuptuar mé miré rreziget potenciale nga faktorét gé& mund t€ cénojné
stabilitetin makroekonomik t& ekonomisé shqiptare. Té tillé faktoré gé
karakterizojné njé ekonomi t& vogél dhe té€ hapur né drejtim t& bilancit
t&€ pagesave, me nié sistem financiar me shkallé t& larté euroizimi sikurse
ekonomia shqiptare, e béjné t& pérshtatshém pérdorimin e njé ose disa
kritereve 1€ mijaftueshmérisé sé rezervés valutore. Pér pércaktimin e nivelit
minimal t& rezervés valutore mund t& zbatohen kriteret e mbulimit t& borxhit
t€ jashtém afatshkurtér, mbulimit t& deficitit t& llogarisé korente, mbulimit me
disa muaj importe, mbulimit né terma té parasé sé gjeré ose njé kombinim i
disa prej kétyre treguesve.

NJE KRAHASIM ME VENDET E RAJONIT

Kriza financiare globale ka rikthyer edhe njé heré né fokus debatin mbi
mjaftueshméring e rezervave valutore. Vende t& ndryshme jané mé shumé
t& ekspozuara ndaj rrezigeve té filla si thellim i métejshém i deficitit tregtar,
tkurrie/tharie e tregut t& jashtém t& huamarries apo krizés sé& besimit né
sistemin bankar t& shogéruara me térhegjen e papritur t&€ depozitave. Né
kéto kushte shgetésimi né lidhje me kostot e mbaities sé njé niveli 1€ larté t&
rezervés valutore &sht€ mé pak aktual, pérkundrejt nevoiés pér sasi mé té
médha rezervash pér pérballimin e situatave emergjente.

Treguesit e rezervés sé vendeve t& Evropés Qendrore e Lindore (EQL) kané
njohur njé rénie té pérgjithshme nga viti 2002 (tabelé 1). Megjithé kété rénie,
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treguesit e vendeve si Serbia, Bullgaria, Kroacia apo Rumania konstatohet
t& jené mbi nivelin mesatar t& grupit t& vendeve t& EQL-s&. Serbia shénon
nivelin mé té larté t& rezervés t&€ matur ndaj kétyre treguesve, ndérsa Sllovenia
nivelin mé té ulét. Thuajse t& gjitha vendet, pérvec Sllovenisé dhe Lituanisg,
plotésojné kushtin tradicional t& mjaftueshmérisé sé rezervés; mbulimin me
tre muaj importe (25 pér gind e vlerés vietore t& importeve). Né& pérgjithési,
vérehet se vendet e EQL-sé kané shpenzuar njé pjesé té rezervés valutore né
vitin 2008, pérvec Hungarisé dhe Cekisé. Hungaria e ka rritur rezervén e saj
me rreth 10 miliardé dollaré (kryesisht si pasojé e kredisé s& marré nga FMN-
ja), ndérsa Cekia me rreth 2 miliardé dollaré.

Pér vitin 2008, treguesi i rezervés ndaj importeve né Shqipéri rezulton mé
i larté se mesatarja e vendeve t& rajonit. Né& fund t& vitit rezerva valutore e
Shqipérisé éshté e afté t& mbulojé vlerén e rreth katér muajve importe mallrash
dhe shérbimesh. Edhe treguesi i rezervés ndaj borxhit t& jashtém afatshkurtér
rezulton né nivele t& kénagshme krahasuar me vendet e rajonit, megjithé
rénien e tij nga viti 2002. Treguesi i rezervés ndaj PBB-sé éshté ulur nga 16.3
pér gind né vitin 2002 né 15.4 pér gind né vitin 2008, rreth 2 piké pérgindje
nén mesataren e vendeve t& EQL-sé. E matur si raport ndaj parasé sé gjeré
rezerva valutore e Shqipérisé rezulton t& jeté mbi nivelin prej 20 pér gind,
t& pércaktuar nga kriteret konvencionale t& mjaftueshmérisé. Gjithsesi edhe
ky tregues éshté nén mesataren e vendeve t& rajonit pér vitin 2008. Né kété
kontekst, mbaijtja e rezervés valutore né nivele t& mjaftueshme, do té vazhdojé
t& jeté né fokusin e politikés monetare t&€ Bankés sé Shqipérisé gjaté periudhés
sé ardhme, edhe né mungesé t& marréveshjeve formale me FMN.

Tabelé 1. Rezerva valutore dhe tregues té mjaftueshmérisé.
Rezerva valutore  Raporti i rezervés

Stoku né fundin periudhés, né Si pérgindje ndaj: valutore ndaj borxhit

miliardé usd PBB Importe  Paraja e gjeré afatshkurtér !

2007 2008 Ndryshimi né 20082 2002 2008 2002 2008 2002 2008 2002 2008

Shqipéria 1.7 1.9 02 163 154 538 37.2 278 20.1 27.9 2.0
Magedonia 2.1 1.8 -0.3 189 192 359 263 61.3 455 9.8 3.0
Serbia 13.9 13.6 0.4 142 260 386 57.4 66.7 923 2.1 5.0
Bosnje-Hercegovina 45 32 -1.3 19.8 165 34.0 257 47.1 342 3.7 1.8
Bullgaria 164 17.1 0.4 279 33.0 546 442 583 56.9 4.8 1.2
Kroacia 13.7 125 -1.0 256 195 549 39.7 36.1 31.1 1.5 0.6
Rumania 37.2 349 2.7 134 163 343 406 581 51.3 2.8 0.9
Turgia 73.2 70.5 -1.8 11.6 88 521 325 305 206 1.4 1.0
Cekia 34.9 37.0 21 315 17.0 554 254 415 256 4.4 1.8
Hungaria 23.8 33.5 98 146 204 257 303 27.6 472 1.1 1.1
Polonia 65.7 62.2 -3.6 150 11.0 540 299 352 288 2.2 1.8
Sllovakia 18.0 17.9 0.8 36.0 178 504 235 49.7 347 3.4 1.5
Sllovenia 1.1 09 -0.2 295 1.7 650 27 451 3.6 5.3 0.1
Estonia 3.8 4.1 0.6 13.7 163 208 244 329 39.1 0.4 0.6
Latvia 56 42 -12 133 125 306 264 384 373 1.6 0.4
Lituania 7.6 62 -1.8 162 127 305 196 51.0 385 1.6 0.9
Mesatarja® 215 214 0.0 192 175 415 324 439 405 3.1 1.6

1 Borxh i jashtém afatshkurtér, pérkufizuar sipas standardeve té Bankés pér Rregullime
Ndérkombétare (BIS) me maturitet deri né njé vit. 2 Ndryshimi qé nga fundi il vitit 2007. 3 Mesatare
e thjeshté, duke pérjashtuar Shqipériné né vitin 2002.

Burimi: BIS, FMN, t& dhéna kombétare.
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KONKLUZION

Aplikimi i kritereve t& mjaftueshmérisé pér matjien e rezervés valutore né
rastin e Shqipérisé éshté i réndésishém pér shkak té veté tipareve t& ekonomisé
shqiptare. Kritere té tilla si mbulimi me rezervé i vlerés sé 3 - 4 muajve importe,
mbulimi me njé ose mbi njé vit i borxhit t& jashtém afatshkurtér apo mbulimi
me rezervé nga 5 deri né 20 pér gind t& sasisé sé parasé sé gjeré shérbejné pér
t'u parapriré faktoréve potencialé & rrezikut gé mund t& cénojné ekonominé
shqgiptare. Pérdorimi i kétyre kritereve konvencionale, pérvecse &shté i aplikuar
gjerésisht duke gézuar njé shkallé t& larté kredibiliteti, siguron gjithashtu njé
bazé t& miré krahasuese midis vendeve t& ndryshme.

SHENIME

*Olta Manjani, Departamenti i Politikés Monetare.
Té gjitha mendimet e shprehura né kété studim jané té autores dhe nuk pérfagésojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.

! Fondi Monetar Ndérkombétar.
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BANKA E SHQIPERISE NE HARKUN KOHOR
JANAR-MARS 2009

Seminari i gazetaréve  N& vijim t& tradités sé saj disaviecare dhe né kuadér t& zhvillimit t& njé
ekonomiké t& medias sé

3¢ dialogu t& vazhdueshém me mediat, Banka e Shqipérisé organizoi gjaté
shkruar dhe elektronike

periudhés tetor 2008 — shkurt 2009, ciklin e pesté t& seminareve trajnuese
pér gazetarét e ekonomisé s& medias sé& shkruar dhe asaj vizive. Media
ciléesohet nga Banka e Shqipérisé si njé partner i réndésishém, gé pércon
vendimet dhe politikat e saj tek aktorét e tregut dhe te publiku i gjeré. Né
katé kuadér, realizimi i kétyre seminareve ndihmon jo vetém né informimin e
sakté t& publikut, por njgkohésisht pérmiréson edhe efikasitetin e mekanizmit
té transmetimit t& politikés monetare né ekonomi.

Né fokus t& kétij seminari kané gené céshtje t& pérgjithshme, t& lidhura
me aktivitetin e Bankés sé Shqipérisé por dhe céshtje specifike, t& cilat jané
aktuale si pasojé e zhvillimeve mé t& fundit né ekonominé botérore dhe né
até shqgiptare. Seminaret organizohen né ambientet e Bankés sé& Shqipérisé
dhe kané formén e leksioneve t& ndérthurura me njé bashkébisedim midis
gazetaréve dhe ekspertéve tané.

Né datén 2 shkurt, Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani
né njé seksion & veganté t& seminarit pér gazetarét mbaijti leksionin me temé
“Kriza financiare botérore”. Gijithashtu, pér gazetarét pjesémarrés né seminar
u realizua edhe ceremonia e shpérndarjes sé certifikatave nga Guvernatori
Fullani. Me kété rast, Guvernatori falenderoi gazetarét ekonomiké jo vetém
pér interesin dhe vémendijen e treguar, por edhe pér punén e tyre t& miré né
pasqyrimin e drejté dhe t& sakté t& lajmeve né publik.

Program trajnimi pér gazetarét e ekonomisé sé medias elektronike dhe asaj

t& shkruar, tetor 2008 — shkurt 2009.

Nr. Tematika Data
1 Njé véshtrim praktik mbi rrugén e pérafrimit t& Bankés sé Shqipérisé me
" modelin e ESCB. 31 tetor 2008

Edukimi- sfida e re e Bankés sé& Shqipérisé.

2. Sistemi bankar: mbikéqyria dhe transparenca e bankave.
Regijistri i kredive — shifra dhe fakfe.

3. Sistemet e pagesave dhe pagesat elekironike - sa na ndihmojné né jetén
toné t& pérditshme.

14 néntor 2008

27 néntor 2008

Banka gendrore — objektivi kryesor: ruaitja e stabilitetit t& cmimeve.
4. Politika monetare: nga analiza ekonomike né vendimmarrie.

Kursi i kémbimit dhe regjimet e tij; regjimi i kursit t& kémbimit né Zie elifeior ZLILE

Shqipéri.
5. Raportet e politikés monetare. 10 shkurt 2009
6. Indeksi i Besimit t& Konsumatorit dhe Indeksi i Besimit t& Biznesit. 27 shkurt 2009
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Né datén 5 shkurt 2009, Guvernatori i Bankés sé& Shqipérisé z. Ardian Takim i Guvernatorit Fullani
Fullani zhvilloi né hollin e Bankés njé takim me drejtues té zyrave t& kémbimit M€ dr,e/'f.“es’.fe zyrave fé
valutor. Né kété takim u diskutua rreth prirjeve dhe zhvillimeve té fundit né kémbimit valutor
ekonominé shqiptare si dhe céshtjeve gé lidhen me funksionimin mé t&€ miré
t€ tregut financiar.

Né njé panoramé t& zhvillimeve t& vrullshme ekonomike dhe financiare té
vendit, Guvernatori Fullani shprehu vlerésimin e tij pér rolin e kétij segmenti
né rritien e ndérmjetésimit financiar dhe né kalimin e fondeve té lira né drejtim
t&¢ financimit t& nevojave t& ekonomisé. Banka e Shqipérisé vazhdimisht ka
vlerésuar tregun e kémbimeve valutore si tregun mé té zhvilluar né vend,
shprehje kjo jo vetém e forcés sé iniciativés sé liré t& tregut por edhe e
ekzistencés sé njé ambienti mé konkurrues né t&. Pavarésisht rritjes sé peshés
té tregut ndérbankar dhe rolit gjithnjé¢ e mé t€ madh gg, bankat tregtare po
luajné né gjenerimin e likuiditetit dhe pércaktimin e gmimit né kété treg, Banka
e Shqipérisé vazhdon ta shohé si t&€ nevojshém rolin e zyrave t& kémbimit
valutor né rritien e eficiencés s& métejshme né ményrén e funksionimit té
tregut valutor.

P&r shumé vite me rradhé ka vijuar njé proces transferimi i akfivitetit t&
kémbimeve valutore nga kanalet informale né ato formale. Q& prej vitit
2000, numri i subjekteve gé kryejné veprimtaring e kémbimit valutor &shté
10-fishuar. Banka e Shqipérisé ka léshuar 227 licenca pér zyra t& kémbimit
valutor, me njé shtrirje territoriale gjithépérshirése. Vetém né periudhén
gershor 2007 — dhjetor 2008, moment né t& cilin Banka e Shqipérisé adoptoi
njé grup rregullash mé liberalé, vecanérisht né drejtim t& kapitalit minimal t&
kérkuar, jané paragitur dhe éshté dhéné miratimi pér 136 raste licencimi t&
zyrave t& kémbimit valutor.

“Edukimi kushton por nuk ka ¢mim”! Kjo éshté gjetja mé e fundit e Bank&s “Edukimi kushton por
sé Shqipérisé né kuadér t& edukimit ekonomiko-financiar t& publikut. Duke nuk ka gmim!”- fakime té
i . - . o o " . . .. Guvernatorit Fullani me
vlergsuar rolin e madh qé mésuesit luajné né transmetimin e dijeve tek té tjierét  — "~ . .

‘ o . . nxénés té shkollave té
dhe faktin gé té rinjté e shkollave t&¢ mesme shumé shpejt do té jené aktoré mesme né Tirané e Korce
aktivé né jetén ekonomike t& vendit, e si té tillé duhet t& jené t& pérgatitur,

Guvernatori Fullani ka zhvilluar njé séré takimesh né disa shkolla t& mesme

t& vendit.

Né datén 9 shkurt 2009, Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani,
bisedoi me nxénés dhe mésues t& gjimnazit “Petro Nini Luarasi” t& Tiranés.
Mé pas, mé 12 shkurt vizitoi shkollén “Ragi Qirinxhi” né qgytetin e Korcés dhe
shkollén “Fuat Babani” né Bilisht. Njé tietér shkollé gé mirépriti né ambientet e
saj Guvernatorin Fullani ishte ajo “Partizani” né kryeqytet, né datén 9 mars.

Sic e tregon edhe slogani i zgjedhur pér kéto takime, bisedat me nxénésit
u pérgendruan kryesisht mbi réndésiné e edukimit ekonomik e financiar pér
brezin e ri, rolin konkret t& njohurive financiare né jetén e secilit dhe vendin
gé zé shkolla dhe mésuesit né krijimin e dijeve & késaj fushe. Megjithaté, né
kéto biseda Guvernatori diskutoi me nxénésit edhe rreth situatés aktuale t&
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ekonomisé shgiptare dhe krizés sé tregjeve botérore; domosdoshmérisé pér té
pakésuar parané cash né ekonomidhe pérdorimitté pagesave elektronike; rreth
parimeve dhe rregullave t& transparencés sé sistemit bankar; dobishmérisé sé
kursimeve; institucioneve t& ndryshme financiare dhe produkteve t& ndryshme

té tyre.
Takim rajonal i Bankés s¢ ~ N& vijim t& takimeve t& shumta t& kétij lloji t€ organizuara mé paré né
Shqipérisé né qarkun e - Giirokastér, Shkodér, Sarandé dhe Kukés, Banka e Shqipérisé zhvilloi né

Korces datén 12 shkurt 2009 njé takim rajonal né garkun e Korcés. Népérmijet kétyre

takimeve, ajo synon t& preké nga afér zhvillimin ekonomiko — financiar t&
rajonit, si dhe rolin e sistemit bankar né mbéshtetien e kétij zhvillimi. Ato
i shérbejné gjithashtu, edhe edukimit t& publikut rreth rolit t& Bankés sé&
Shqipérisg, rreth ekonomisé e financave, né pérgjithési.

Piesén gendrore té vizités e zuri forumi i hapur me pérfagésues t& pushtetit
vendor, institucioneve bankare dhe financiare, pérfagésues té biznesit dhe
akademiké té Fakultetit Ekonomik t& Universitetit “Fan Noli”. Gjaté fjalés sé
tij, z. Fullani shpjegoi situatén mé t& fundit ekonomiko — financiare né vend
si dhe pérpjekjet e Bankés sé Shqipérisé pér t&€ minimizuar né maksimum
efektet negative qé gjeneron kriza botérore. Ndér & tjera, z. Fullani theksoi
se, megjithése ekonomia ndérkombétare po pérjeton njé ngérc t& papérjetuar
mé paré né historiné moderne t& paslLuftés sé Dyté Botérore, sistemi bankar
shqiptar éshté fitimprurés, i kapitalizuar dhe likuid cka bén gé ekonomia
shgiptare t& funksionojé né kushte optimale. Duke pé&rmendur zhvillimet
kryesore né arenén ndérkombétare, Guvernatori i Bankés sé& Shqipérisé
trajtoi né ményré specifike aktivitetin ekonomik t& vendit duke theksuar se
sistemi bankar é&shté treguar dinamik dhe efektiv né kanalizimin e kursimeve
t& ekonomisé drejt financimit t& prodhimit apo konsumit t& qytetaréve. Mé
pas, takimi ka vijuar né formén e njé bashkébisedimi t& liré me grupe té
ndryshme interesi, qé kané parashtruar shgetésimet dhe optikén e tyre lidhur
me situatén aktuale ekonomiko-financiare. N& emér t&€ Bankés sé& Shqipérisé,
Guvernatori Fullani ka shprehur edhe nijé heré angazhimin e bankés gendrore
pér t& monitoruar me kujdes t& gjitha zhvillimet ekonomiko-financiare né vend
dhe gatishméring e saj pér t& ndérmarré veprimet e duhura.

Gjaté géndrimit t& tij né Korcé, Guvernatori Fullani u takua me kryetarin
e Bashkisé z. Niko Peleshi si dhe me pérfagésues t& grupeve t& ndryshme té
interesit. Ndér té tjera, z. Fullani u shpreh se Korga éshté njé rajon i réndésishém
dhe me potencial pér zhvillimin ekonomik t& vendit. Takimi mé pas ka vijuar me
fialén e Kryetarit t& Bashkisé s& Korcés dhe t& kryetarit t& Dhomés sé Tregtisé
z. llir Selenica, t& cilét kané diskutuar hapur mbi projektet e mundshme dhe
potencialet gé ofron ky rajon né zhvillimin ekonomik t& vendit.

Takim i Guvernatorit  N& vijim t& dialogut t& pérbashkét & iniciuar nga Banka e Shqipérisé me

Fullani me pérfagésues & gjithé aktorét e ekonomisé, si dhe nisur nga zhvillimet e kohéve t& fundit
kompanive eksportuese dhe

me Shoqatén Shgiptare t& & vend dhe né tregjet globale, me qéllim inkurajimin e frymés sé partneritetit
Bankave midis komunitetit bankar dhe atij t& biznesit, Banka e Shqipérisé organizoi
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né ambientet e saj mé 23 shkurt, njg takim me pérfagésues t& kompanive
eksportuese shqiptare dhe t&€ Shoqatés Shqiptare t&€ Bankave.

Ky takim synoi t& nxiste debatin konstruktiv mes pjesémarrésve rreth
perspektivave t& zhvillimit shuméplanésh dhe rolit & ndérmjetésimit bankar
né kéto zhvillime, me géllim konvergimin e interesave té t& gjithé aktoréve
t&¢ ekonomisé. Pas njé diskutimi mbi zhvillimet mé t& fundit né ekonominé
botérore dhe até shqgiptare, né praningé edhe t& pérfagésuesve t& Shoqatés
Shqiptare t& Bankave, Guvernatori Fullani ka kérkuar mé shumé mbéshtetje
pér industring eksportuese, e cila ka dhéné njé kontribut konkret né rritien e
géndrueshme ekonomike t& vendit. N& apelin e tij drejtuar sistemit bankar,
Guvernatori kérkoi njé vlerésim mé té kujdesshém té rolit dhe t& potencialeve
t& kétij biznesi, mé shumé késhilla dhe konsulencé financiare, rishikim té&
politikave bankare t& vendosjes sé& komisioneve pér kété biznes dhe pérparési
financimit mé t& madh té tij. Nga ana e saj, Shoqata Shqgiptare e Bankave né
emér t& sistemit bankar shprehu predispozitén e kétij t& fundit, pér t& krijuar
mundésité e nevojshme pér nj¢ mbéshtetie mé t€ madhe pér kété sektor
strategjik.

Né kuadér t& programit t& edukimit ekonomiko - financiar “Banka gendrore  Seminare trajnuese pér

né jetén e pérditshme”, Banka e Shqipérisé, né muaijt shkurt - mars 2009, mésuesit e [éndés sé
ekonomisé t& shkollave

t& shkollave t& mesme té rretheve Korcé, Tirang, Shkodér dhe Gjirokastér. ,?O?;an%%:éfrghfgjér dhe

organizoi disa cikle seminaresh trajnimi pér mésuesit e 1éndés sé ekonomisé

Gjirokastér

Té zhvilluara mé paré né Tirané dhe Vlorg, gjaté vitit shkollor 2008-2009,
kéto seminare pérfshiné pér heré t& paré edhe mésuesit e Korcés né datat10-
13 shkurt 2009, t& Shkodrés né datat10-13 mars 2009, si dhe mésuesit
e Gijirokastrés mé 24-27 mars 2009. Seminaret u organizuan nga Banka
e Shqipérisé né bashképunim me Drejtorité Arsimore Rajonale t& rretheve
pérkatése dhe u ndogén me interes nga rreth 60 mésues té 1éndés sé ekonomisé
sé zbatuar né shkollat e mesme publike dhe private t& kétyre gyteteve dhe
fshatrave pérreth. Népérmiet njé programi t& pérafért, mésuesit pjesémarrés né
kéto seminare u njohén mé nga afér me institucionin dhe funksionet e bankés
gendrore, rolin e saj né ekonomi dhe ndikimin né jetén e pérditshme té secilit
prej nesh, por edhe me argumente té tjera nga fushat e ekonomisé, financés
dhe bankingut tregtar. Pérvec mundésisé sé njé diskutimi t& drejtpérdrejté me
specialisté t& bankés gendrore mbi paqgartési t& mundshme té hasura gjaté
mésimdhénies, kéto seminare shérbyen edhe si njé hap parapérgatitor drejt
konkursit “Vlera e Vérteté e Parasé”.

Ndérkohé, né datat 23-27 shkurt 2009, 33 mésues t& |éndés sé ekonomisé
t&¢ shkollave t& mesme t& Tiranés ndogén ciklin e treté t&€ seminarit “Banka
gendrore né jetén e pérditshme”. Tematika e kétij seminari krejtésisht e re
nga ajo e dy cikleve t& méparshme, lidhej pjesérisht me funksionet kryesore t&
Bankés s& Shqipérisé si dhe me disa tema t& réndésishme qé teksti mésimor i
|éndés s& ekonomisé né gjimnaze trajton.
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Vizita e Guvernatorit ~ Me ftesé t& Guvernatorit t& Bankés sé Shqipérisé z. Ardian Fullani, né daté
fé Bankés Qendrore ¢ 24 mars 2009, Guvernatori i Bankés Qendrore t& Luksemburgut, z. Yves
Luksemburgut, z. Yves M A, N . e e .
; .. .. Mersch zhvilloi njé vizité zyrtare prané Bankés sé Shqipérisé. Kjo vizité u zhvillua
Mersch prané Bankés sé ! oh s _
Shqipérise  Né kuadér t& rrities dhe thellimit t& bashképunimit né fushén ekonomike dhe
bankare midis dy vendeve. Pér rriedhojé, fokusi i késaj vizite ishte diskutimi
i zhvillimeve makroekonomike né ekonomité e vendeve pérkatése si dhe né
até ndérkombétare.

Guvernatori Fullani e njohu homologun e tij me pérpjekjet e Bankés sé
Shqipérisé né drejtim 1& ruaities sé stabilitetit financiar t& vendit dhe masave
t& marra né kuadér t& krizés financiare globale, t& cilat kané pasur né gendér
té tyre filozofing e orientimit t& sistemit bankar né zhvillimin e aktiviteteve
t& shéndosha financiare. Nga ana e tij, Guvernatori Mersch vlerésoi punén
e béré nga Banka e Shqipérisg, e cila me politikat e saj t&€ kujdesshme ka
kontribuar né ruajtien e stabilitetit financiar t& vendit, duke krijuar késhtu
hapésirat e nevojshme pér njé rritie t& géndrueshme ekonomike. Njé vend
t& vecanté gjaté bisedés midis dy guvernatoréve, ka zéné edhe thellimi i
bashképunimit institucional né t& ardhmen né fushat e politikés monetare,
operacioneve monetare, stabilitetit financiar dhe komunikimit me publikun.
Né pérfundim t& takimit, Guvernatori Mersch mbaijti edhe njé leksion pér
punonijésit dhe drejtuesit e Bankés sé Shqipérisé me temé “Origjina e krizés
dhe roli i bankave gendrore”.

Leksion i Guvernatoritté ~ N& datén 27 mars 2009, né ambientet e Universitetit “Zoja e Késhillit t&

~ Bankés sé Shqipérisé, z. Mirg” t& Tiranés, Guvernatori i Bankés s& Shqipérisé, z. Ardian Fullani mbaiti
Ardian Fullani né Universitetin .., . . . . R A N -

“Zoja e Keshillit & Mirg”: M€ leksion me temé: “Ekonomia shgiptare pérballé sfidave t& kohés”. Ky

“Ekonomia shqiptare pérballe leksion u zhvillua né kuadér & konferencés me titull “Kriza financiare globale

sfidave té kohés” dhe zhvillimet e ardhshme”, e organizuar nga Universiteti “Zoja e Késhillit t&

Mirg” dhe Universiteti i Boloniés. Té pranishém né leksion ishin Ambasadori i

ltalisé né Tirang, Sh.T.Z. Saba D' Elia, pedagogé, pérfagésues t&¢ mediave té

ndryshme, studenté si dhe drejtues e specialisté t& Bankés s& Shqipérisé.

Né leksionin e tij, Guvernatori béri nijg pérshkrim t& pérgjithshém té
zhvillimeve kryesore né ekonominé shqgiptare, duke véné theksin né kontributin
qé ka dhéné Banka e Shqipérisé pér té siguruar zhvillimin e géndrueshém dhe
t&€ shéndoshé t& stabilitetit makroekonomik dhe atij financiar. Guvernatori
Fullani njohu t& pranishmit me masat qé ka marré Banka e Shqipérisé si dhe
me optikén gé ajo ka né lidhje me zhvillimet né t&€ ardhmen e afért dhe até mé
t& largét. Né pérfundim, z. Fullani pércolli idené se sistemi bankar shqiptar
paragitet i shéndetshém dhe i afté t& kryejé misionin e tij.

Seminari i & Premtes  Nj& tradité e miré, tashmé dyviecare pér Bankén e Shqipérisé éshté edhe
“Seminari i t& Premtes”, aktivitet ky i organizuar ¢do dy t& premte t& muajit nga
Departamenti i Kérkimeve, pér t& prezantuar dhe diskutuar punime shkencore
teorike dhe empirike, me fokus mbi rastin e Shqipérisé dhe mbi aplikimin e
metodave mé t& reja kérkimore.
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Prezantimi i paré i mbajtur né muajin janar ishte ai i Irini Kallucit
(Departamenti i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé) me temé “Pércaktuesit e
marzhit neto t& interesave né sistemin bankar shgiptar”. Ky material trajton
marzhin neto t& interesave si njé¢ matés i eficiencés sé bankave gé operojné né
sistemin bankar shgiptar dhe fokusi kryesor bie mbi identifikimin e faktoréve
gé ndikojné né masén e kétij treguesi. Sipas vlerésimeve t& béra pér sistemin
bankar shqiptar, rezulton se marzhi neto i interesave ndikohet mé sé& shumti
nga luhatshméria e normave 1€ interesit (kryesisht pér monedhén euro, até
vendase dhe lehtésisht dollarin), nga niveli i shpenzimeve t& veprimtarisé gé
pérgjithésisht ka gené né rritie, si dhe nga masa e rezervave t& detyruara qé
bankat mbajné prané Bankés Qendrore.

Muaiji shkurt ka nisur me diskutimin e Holger Kéchelein, Drini Imami dhe
Endrit Lami mbi temén: “Njé piképamije e re mbi ciklet politike t& biznesit:
shpenzimet e individéve né Shqipéri”. Ciklet politike t& biznesit lidhen me
pérdorimin e instrumenteve fiskale dhe monetare pérté nxitur rritien ekonomike
pérpara zgjedhjeve, me qéllim impresionimin e votuesve. Nisur nga disa
studime pér rastin e Shqipérisé, ku déshmohet pér njé ekspansion fiskal né
periudhén parazgjedhore, autorét analizojné pritshmérité e publikut lidhur me
rezultatet e zgjedhjeve dhe ményrén se si kéto pritshméri ndikojné mbi vendimet
e tyre pér & shpenzuar, e rriedhimisht mbi variablat makroekonomiké.

Materiali tjetéridiskutuar né seminarishte “DEVINPRO - Prezantimi i projektit
dhe gjetjet kryesore nga anketa pér migrantét” pérgatitur nga Nicolaas de
Zwager, NEXUS dhe Dr. llir Gédeshi, CESS. Anketa pér migrantét konsistonte
né rreth 4500 intervista né terren, t& realizuara né periudhén e festave té
fundvitit, né Shqipéri dhe Kosové dhe kishte pér géllim njohjen e migrantéve
dhe t& atyre qé pérfitojné nga prurjet e tyre si njé segment i veganté i tregut.
Analiza e anketimit tregoi se kontributi i prurjeve financiare t& lidhura me
migrimin mund t& rritet mé& shumé nése inkurajohen kursimet dhe investimet
dhe se ato, mund t& mbéshtesin mé miré procesin e zhvillimit ekonomik t&
vendit.

Té premten e fundit t& muajit shkurt, Elona Dushku (Departamenti i
Kérkimeve, Banka e Shqipérisé) ka referuar mbi temén “Zhvillimi financiar
dhe rritja ekonomike. Rasti i Shqipérisé.”. Ky material mori né shqyrtim
lidhjen shkak-pasojé midis zhvillimit financiar dhe rrities ekonomike pér rastin
e Shqipérisé, duke pérdorur testin e Granger-causality pér pesé tregues té
ndryshém té zhvillimit financiar, bazuar né t& dhéna té periudhés 1996-2007.
Nga gjetjet empirike t& studimit rezulton se né afatin e gjaté vértetohet lidhja
pozitive midis t& gjithé treguesve gq& matin zhvillimin financiar dhe rritjen
ekonomike. Ndérsa, né afatin e shkurtér kjo lidhje nuk &shté¢ mjaft e qarté,
pasi tregues & ndryshém japin rezultate t& ndryshme.

Studimi i paré i muajit mars ishte ai i Altin Tankut dhe Risan Shllakut
(Departamenti i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé) me temé: “Pérshtatshméria e
regjimit t& shénjestrimit eksplicit t& inflacionit né rastin e Shqipérisé”. Ndryshe
nga studime té tjera teorike mbi pérshtatshméring e kétij regjimi né rastin e
Shqipérisé, materiali i Tankut dhe Shllakut pérgendrohet né njé hulumtim
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empirik & transmetimit t& politikés monetare. Qéllimi i tij kryesor &shté t&
identifikojé objektivin e ndérmijetém optimal pér kuadrin e politikés monetare
t& Bankés s& Shqipérisé.

Prezantimi i fundit pér kété tremujor ishte ai i llir Vikés (Departamenti i
Kérkimeve, Banka e Shqipérisé) mbitemén: “Vlerésim i shkageve té ndérhyrjeve
t& Bankés s& Shqipérisé né tregun valutor”. Bankat gendrore t& vendeve me
njé kurs kémbimi t& luhatshém pérgjithésisht, ndérhyjné pér t& reduktuar
luhatshmériné e larté té tregut valutor ose pér té ndaluar crregullime t& médha
t& kursit t& kémbimit, por jo pér t& ndikuar tendencén e tij. Duke pérdorur
njé¢ model Probit, studimi pérpiget t& nxjerré né pah arsyet e ndérhyrjeve té
Bankés s& Shqipérisé pér periudhén 2000-2007. Obijektivi kryesor i studimit
éshté & vlerésojé nése ndérhyrjet e bankés gendrore kané gené eficiente né
stabilizimin e kursit t1& kémbimit, duke reduktuar luhatshmériné e padéshiruar
té tregut dhe duke zbutur ose e kthyer até né njé drejtim & synuar.
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NGJARJET JURIDIKE, JANAR-MARS 2009

OPERACIONET MONETARE

Né datén 14.01.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr.2, disa ndryshime né vendimin nr.46, daté 17.05.2008
“Pé&r miratimin e normés sé inferesit pér remunerimin e rezervés s& detyruar”.
Ndryshimi gé péson pika katér e vendimit nr.46, pércakton se si normé bazé
interesi reference pér remunerimin e rezervés sé detyruar, do t& merret pika e
mesit t& intervalit, né rastet kur normat bazé & interesit t& bankave gendrore
t& pérmendura né pikat 1,2 dhe 3 pércaktohen si interval.

POLITIKA MONETARE

Né datén 28.01.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr.3 “Deklaratén e Politikés Monetare t& Bankés sé Shqipérisé
pér gjashtémujorin e dyté t& vitit 2008”. Sipas késaj deklarate, akfiviteti
ekonomik gjaté kétij viti, pavarésisht ngadalésimit t& lehté 1 tij né tremujorin
e fundit, éshté zhvilluar pérgjithésisht né linjé me parashikimet e fillimvitit, si
pér sa i pérket rrities ekonomike ashtu edhe né drejtim té ruaitjes sé balancave
makroekonomike. Vlera e inflacionit vietor pér gjashtémujorin e dyté vlerésohet
t& keté gené prané objektivit t& Bankés s& Shqipérisé, pérkatésisht 3.0 pér
gind né tremujorin e treté dhe 2.5 pér gind né tremujorin e katért. Norma e
papunésisé, ndikuar kryesisht nga rritja e numrit mesatar t& t& punésuarve né
sektorin privat bujgésor, vlerésohet né nivelin 12.62 pér gind, duke shénuar
nié rénie vietore prej 1.5 pér gind.

Né datén 28.01.2009, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr.4 “Pér uljen e normés sé interesit t& marréveshjeve té riblerjes dhe
t€ anasjellta t& riblerjes”. Pérmes uljes me 0.5 piké pérgindje, me nié normé
bazé interesi qé zbret nga 6.25 né 5.75, Banka e Shqipérisé synon t& krijojé
premisa pér kreditimin e ekonomisg, t& minimizojé efektet negative té krizés
financiare ndérkombétare, duke mbéshtetur aktivitetin ekonomik t& vendit.

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 11.02.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi

"

me vendimin nr.5 rregulloren “ Pér kreding konsumatore dhe kreding
hipotekare pér individét”. Kjo rregullore pércakton kérkesat gé duhet t&
plotésojé pérmbajtia dhe ményra e dhénies sé informacionit parakontraktor
dhe kontraktor si dhe rregullon krediné konsumatore. Rregullorja synon té
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mbrojé inferesat e kredimarrésve népérmiet sigurimit t& transparencés dhe
pajisies sé& tyre me informacionin e nevojshém, né ményré gé ata t& kené
njohuri t& plota pér transaksionin e lidhjes dhe ekzekutimin e kontratés.

Né datén 11.02.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.6 “Pér pérshtatien e dokumentacionit mbi & cilin mbéshtetet
veprimtaria bankare dhe financiare e bankave, qé operojné né Republikén
e Shqipérisé me kérkesat e ligjit nr. 9662, daté 18.12.2006 “Pér bankat
né Republikén e Shqipérisé.”” Pérmes kétij vendimi synohet pérshtatia e
dokumentacionit mbi t& cilin mbéshtetet veprimtaria e bankave gé kryejné
aktivitet bankar né territorin e Republikés s& Shqipérisé, me kérkesat e ligjit
nr.9662 dhe pérditésimi i anekseve ekzistuese t& licencave. Ky vendim
autorizon Guvernatorin e Bankés s& Shqipérisé pér nénshkrimin e licencave
té pérditésuara, té bankave dhe degéve té bankave té huaja.

Né datén 11.02.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.7 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér zvogélimin e kapitalit
t& Bankés ltaliane t& Zhvillimit sh.a.”. Me kété vendim Késhilli Mbikéqgyrés
i Bankés sé& Shqipérisé, jep miratimin paraprak pér zvogélimin e kapitalit
t& Bankés Italiane t& Zhvillimit sh.a. né shumén prej 106,000,000 lekésh,
népérmiet anulimit & 1,060 aksioneve pa t& drejté vote, me vleré nominale
prej 100,000 lekésh pér cdo aksion.

Né datén 25.02.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr.11 rregulloren “ Pér licencimin dhe ushtrimin veprimtarisé
nga subjektet financiare jobanka”. Rregullorja synon t& pércaktojé kushtet,
kérkesat , afatet, dokumentacionin dhe procedurat gé duhet t& ndigen pér
licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisé brenda territorit t& Republikés sé&
Shqipérisé, nga subjektet jobanka dhe institucionet e mikrokredisé.

Né datén 25.02.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr.12 dokumentin “Politika e licencimit t& subjekteve bankare”.
Pérmes miratimit & kétij dokumenti, synohet nxitja e hyrjes né treg té subjekteve
bankare t& shéndosha dhe t& géndrueshme, gé mbéshtesin zhvillimin ekonomik
t& vendit dhe qé i ofrojné publikut shérbime dhe produkte bankare cilésore.
Né dokument shprehen parimet né té cilat mbéshtetet procesi i licencimit si
dhe pérparésité ndaj té cilave duhet té jeté i orientuar ky proces.

Né datén 11.03.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr.14 rregulloren “Pér licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisé sé&
bankave dhe degéve t& bankave t€ huaja né Republikén e Shqipérisé”. Subjekte
t& késaj rregulloreje jané t& gjithé personat qé kérkojné té licencohen pér t&
ushtruar veprimtari bankare dhe financiare né Republikén e Shqipérisé si dhe
bankat dhe degét e bankave & huaja. Né rregullore parashikohen kushtet dhe
kérkesat qé duhet t& plotésohen nga subjektet pért'u licencuar, pérté zhvilluar
veprimtari shtesé, pér t&¢ hapur degé, filiale apo zyra pérfagésie, brenda dhe
jashté territorit t& vendit, pér ndryshimin e pjesémarrijes influencuese efj.. Njé
nga risité e pércaktuara né kété rregullore éshté parashikimi i formave té
ndryshme & riorganizimit (bashkimit dhe ndarjes) t& njé banke.
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Né datén 25.03.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.28 “Pér pezullimin e shpérndarjes sé fitimit nga bankat dhe degét
e bankave t& huaja”. Me ané té kétij vendimi, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé pezullon shpérndarjen nga bankat apo degét e bankave t& huaja
t& fitimit t& mbartur nga periudha t& méparshme, té fitimit té realizuar gjaté vitit
2008 si dhe t& atij gé realizohet né vitin 2009, pér njé kohé papércaktuar.

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 25.03.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr.24 deklaratén “Mbi stabilitetin e sistemit financiar né Shqipéri pér
gjashtémujorin e dyté té vitit 2008”. Né deklaraté konstatohet se, pavarésisht
rrities s& ndikimit 1€ ngadalésimit t& ekonomisé botérore né tremujorin e
fundit, aktiviteti ekonomik i vendit gjaté vitit 2008 u zhvillua pérgjithésisht né
nié linjg me parashikimet e fillimvitit, si pérsa i pérket rrities ekonomike ashtu
edhe né drejtim t& ruajties s& balancave makroekonomike. Gjaté periudhés
né fjalé sektori bankar u paraqit i mirékapitalizuar dhe likuid. Pér shkak té&
pagéndrueshmérisé sé rritieve t& depozitave, ritmi vietor i rrities sé aktiveve
t€ sektorit bankar ishte mé i ulét se né vitin e méparshém. Kursi i kémbimit
t& monedhés kombétare gjaté késaj periudhe éshté paraqgitur pérgjithésisht i
géndrueshém.

POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 07.01.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 5 “Pér disa
ndryshime né vendimin nr. 96, daté 03.02.2008 t& Késhillit t& Ministrave “Pér
pércaktimin e aktiveve, né mbulim t& provigjoneve, teknike dhe matematike,
dhe t& kufijve maksimalé t& investimeve té tyre nga shoqérité e sigurimeve.””.
Pérmes kétij vendimi ndryshohet pérgindja e lejuar , nga 20 pér gind né 30
pér gind, e investimit t& provigjoneve teknike dhe matematike bruto, né toka
dhe ndértesa, t& pércaktuara né shkronjén b t& pikés 4.

Né datén 14.01.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr.21 “ Pér
miratimin e kuadrit makroekonomik dhe treguesve fiskalg, pér periudhén
2010-1012". Ky dokument éshté pjesé e Sistemit t& Planifikimit t& Integruar
dhe ka pér géllim t& ofrojé informacion pér pércaktimin e pérparésive
strategjike, & shpenzimeve agregate si dhe t& vlerave t& synuara né lidhje
me t& ardhurat dhe deficitin. N& pjesén e paré té tij paragiten vlerésimet mbi
zhvillimet ekonomike dhe fiskale gjaté vitit 2008 ndérsa né pjesén e dyté
béhen parashikime pér treguesit kryesoré makroekonomiké, pér burimet né
dispozicion t& geverisé dhe shpérndarjen e tyre gjaté periudhés 2010-2012.

Né datén 22.01.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqgipérisé vendosi me ligjin
nr.10055 ratifikimin e “Marréveshjes s& huasé ndérmjet Késhillit t& Ministrave
t& Republikés sé& Shqipérisé dhe Bankés Islamike pér Zhvillim (IDB) pér
marrjen pjesé né financimin e projektit t& furnizimit me ujé dhe & shérbimeve
sanitare né Orikum”. Objektivi kryesor i projektit, né financimin e té cilit
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Banka Islamike pér Zhvillim do t& marré pjesé me njé shumé gé nuk i kalon
trembédhjeté milioné e treqind e pesédhjeté e njg mijé dollaré amerikané
(13 351 000 usd), &shté sigurimi i ujit t& sigurt, t& pijshém pa ndérprerje pér
banorét dhe pérmirésimi i kushteve t& ambientit népérmijet ndértimit t& njé
rrieti pér furnizimin me ujé dhe mijete sanitare né zonén e projektit. Shuma
principale duhet té shlyhet pér 25 (njézet e pesé) viet duke pérfshiré 7 (shtaté)
viet periudhé pa pagesé, qé fillon nga data e k&saj marréveshijeje, me késte
té njgépasnjéshme gjysmévjetore.

Né datén 27.01.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr.81
“ Pér shpallien e zonés ekonomike né Lezhé dhe pércaktimin e autoritetit
kontraktues, pér dhénien e statusit t& zhvilluesit t& késaj zone”. Vendimi shpall
zoné ekonomike, me statusin “Park industrial”, territorin e zonés kadastrale
nr.2660 né Lezhé, pér njé periudhé prej 35 vjetésh. N&é kété zoné parashikohet
té zhvillohen veprimtari t& llojit prodhues, industrial dhe agropérpunues; si
dhe veprimtari tregtare, import-eksporti dhe shérbime.

Né datén 29.01.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé vendosi me
ligjiin nr.10064, ratifikimin e “Marréveshjes ndérmjet Késhillit t& Ministrave
t&¢ Republikés sé Shqipérisé, t&¢ pérfagésuar nga Ministria e Financave dhe
Bankés sé Greqisé”. Pérmes késaj marréveshjeje Késhilli i Ministrave i
Republikés sé Shqipérisg, i pérfagésuar nga Ministria e Financave e Republikés
sé Shqipérisé dhe Banka e Greqisé bien dakord pér shlyerien e borxhit gé
rriedh nga Marréveshja ndérmjet Bankés s&¢ Greqisé dhe Bankés sé Shtetit t&
Shqipérisé t& datés 19.11.1987. Borxhi total i palés shgiptare kundrejt Bankés
sé Greqisé né 30 prill 2008 arrin né 7.574 550.97 usd dhe parashikohet t&
paguhet brenda pesé vietéve.

Né datén 29.01.2009, Ministria e Ekonomisé, Tregtisé dhe Energjitikés
miratoi me vendimin nr. 69 udhézimin “ Pér procedurat e likuidimit t& shogérive
shtetérore”. Ky udhézim pércakton kushtet dhe procedurat e shpallies sé&
shogérisé né likuidim, operacionet gqé duhet t& kryen pér likuidimin si dhe
ményrén e shpérndarjes sé t&€ ardhurave té realizuara nga shitja e aseteve,
arkétimi i debitoréve, t&€ ardhurat nga giraja apo t& ardhura té tjera.

Né datén 05.02.2009, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr. 12 “Pér
metodat dhe procedurat e raportimit t& subjekteve raportuese té ligjit nr.9917,
daté 19.05.2008 “Pér parandalimin e pastrimit t&€ parave dhe financimit
té terrorizmit”.” Udhézimi synon parandalimin e pérdorimit t& subjekteve
raportuese pér pastrim parash dhe financimin e terrorizmit pérmes zbatimit
t& kérkesave pér raportim té transaksioneve financiare ose té aktiviteteve t&
dyshimta tek “autoriteti pérgjegijés”.

Né datén 05.02.2009, Kuvendi i Republikés sé& Shqipérisé vendosi me
miratimin e ligjit nr. 10069, ratifikimin e “Marréveshjes kuadér ndérmijet Késhillit
t& Ministrave t& Republikés s& Shqipérisé dhe Qeverisé sé Republikés sé ltalisé pér
bashképunimin pér zhvillim”. Marréveshja kuadér e bashképunimit pércakton
kushtet dhe afatet pérmes sé cilave Qeveria italiane, népérmijet Kooperacionit
ltalian dhe enteve zbatuese t& iniciativave t& financuara nga kjo zyrg, zotohet t&
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ndihmojé Qeveriné Shqiptare. Palét impenjohen t&€ promovojné programe dhe
projekte t& pérbashkéta t&€ bashképunimit pér zhvillim. Marréveshja do té gjejé
zbatim né t& gjitha aktivitetet mbéshtetése t& ofruara nga Kooperacioni ltalian
pérmes adoptimit t& instrumenteve financiare t& tilla si dhurata, kredi ndihme
apo kredi t& kushtézuara, né rastin e formimit t& joint ventures.

Né datén 11.02.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr.145 “ Pér
transferimin e paketés sé zotéruar nga shteti né “ Albtelekom” sh.a, Tirang””.
Vendimi parashikon transferimin pérmes ankandit, t& paketés s& aksioneve t&
zotéruara nga shteti prej 16.7683661 pér gind. Transferimi do té realizohet me
asistencén e njé shoqérie késhilluese ndérkombétare. Shpenzimet e procesit té
pérzgjedhijes sé konsulentit, shpenzimet e shérbimeve qé do t& kryhen prej tij
si dhe shpenzimet e tjera t& nevojshme pér realizimin e transferimit t& paketés
do t& mbulohen nga Ministria e Ekonomisé, Tregtisé dhe Energjitikés dhe do
t& rimbursohen prej t& ardhurave té realizuara nga shitja e késaj pakete.

Né datén 12.02.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqgipérisé vendosi me ligjin
nr.10074, ratifikimin e “Marréveshijes ushtarake té grantit ndérmijet Késhillit t&
Ministrave t& Republikés s& Shqipérisé dhe Qeverisé sé Republikés sé Turgisg”.
Marréveshja synon forcimin e bashké&punimit ushtarak mes dy vendeve dhe
kontributin e Republikés Turke né ristrukturimin e Forcave té¢ Armatosura té
Republikés s& Shqipérisé. Pér arritien e kétij synimi Qeveria e Republikés sé
Turqisé do t'i japé njé grant prej 969 000 (néntéqgind e gjashtédhjeté e nénté
mij8) lira turke ekuivalente né dollaré amerikang, Késhillit t1& Ministrave té
Republikés sé Shqipérisé. Sipas marréveshjes, njé pjesé prej 897 750(tetéqind
e néntédhjeté e shtaté mijé e shtatéqind e pesédhijeté)lira turke, ekuivalente
né dollaré amerikané, e grantit do & sigurohet né materiale dhe shérbime,
ndérsa pjesa tjetér né formé paraje.

Né datén 16.02.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé vendosi
me ligjin nr.10077 aderimin e Republikés s& Shqipérisé né konventén pér
lejimin e pérkohshém, béré né Stamboll mé 26 gershor 1990. Pérmes késaj
konvente, vendet aderuese, me synim lehtésimin e lejimit e pérkohshém me
ané té thijeshtézimit dhe harmonizimit t& procedurave lidhur me objektivat
ekonomikg, humanitargé, kulturoré, socialé ose turistiké, angazhohen té
japin lejim t& pérkohshém pér mallrat (duke pérfshiré mijetet e transportit) té
specifikuar né shtojcat e késaj Konvente.

Né datén 23.02.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me
ligjiin nr.10079 “Marréveshijen e financimit ndérmjet Republikés s& Shqipérisé
dhe Fondit Ndérkombétar pér Zhvillimin Bujgésor (IFAD) pér financimin e
programit “Malet drejt tregut””. Programi parashikon reduktimin e varférisé
sé vazhdueshme rurale népérmijet pérmirésimit t& mundésive t& shiresave mé
t€ varfra né kéto zona, pér t& marré pjesé dhe pér t'u punésuar né rrietet
rurale konkurruese dhe tregtare té furnizimit, népérmjet zgjerimit t& aksesit pér
né tregje, ekspertizés teknike dhe financés.

Pér t& asistuar né financimin e kétij programi, Fondi pér Financimin e
Zhvillimit Bujgésor i akordon Qeverisé sé Republikés s& Shqipérisé njé hua né
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shumén principale prej pesé milioné e tetéqind e gjashtédhjeté mijé té drejta
té vecanta térhegjeje (5 860 000 sdr) si dhe njé grant né shumén dygind e
gjashtédhjeté mijé t& drejta t& vecanta térhegjeje (260 000 sdr).

Né datén 23.02.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé vendosi me
ligjiin nr. 10080 ratifikimin e “Marréveshjes s& huasé ndérmijet Republikés
sé& Shqipérisé, pérfagésuar nga Ministria e Financave, Fondit Shqiptar pér
Zhvillim (FSHZH) dhe KfW-s&, Frankfurt am Main, pér financimin e projektit
“Programi pér furnizimin me ujé té zonave rurale (Faza 2)””. Huaja e akorduar
nga KIW , gé parashikohet t& mos e kalojé shumén prej 1.5 milioné eurosh,
do t& pérdoret pér rehabilitimin dhe ndértimin e sistemeve t& furnizimit me ujé
t& zonave rurale dhe nése nevoijitet, pér sistemet bazé & shkarkimit t& ujérave
t€ zeza.

Né datén 26.02.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé vendosi me ligjin
nr.10086, aderimin e Republikés s& Shqipérisé né konventén ndérkombétare
“Pér barrét dhe hipotekat detare”, Gijenevé mé 6 maj 1993. Pérmes késaj
konvente, vendet aderuese synojné pérmirésimin e kushteve t& financimit
t&¢ anijeve dhe zhvillimit t& flotave kombétare tregtare, pérmes krijimit t&
instrumenteve ligjore ndérkombétare qé do té drejtojné garancité hipotekore
dhe barrét detare.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE,
31 MARS 2009

KESHILLI MBIKEQYRES
ARDIAN FULLANI Kryetar
FATOS IBRAHIMI Zévendéskryetar
TEFTA CUCI Anétare
LIMOS MALAJ Anétar
KSENOFON KRISAFI Anétar
ADRIAN CIVICI Anétar
ARJAN KADAREJA Anétar
HALIT XHAFA Anétar
BENET BECI Anétar

GUVERNATORI
ARDIAN FULLANI

KABINETI | GUVERNATORIT
GENC MAMANI

ZEVENDESGUVERNATORET
FATOS IBRAHIMI Zévendésguvernator i Paré

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM
TEUTA BALETA

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA
DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE Roden Pajaj
DEPARTAMENT! | POLITIKES MONETARE Erald Themeli
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE Altin Tanku
DEPARTAMENTI I OPERACIONEVE MONETARE Marjan Gjermeni
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES Indrit Banka
DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR Klodion Shehu
DEPARTAMENTI | TEKNOLOGIJISE SE INFORMACIONIT  Xhilda Kanini
DEPARTAMENTI | STATISTIKES Diana Shtylla
DEPARTAMENTI | EMISIONIT ) Valer Miho
DEPARTAMENTI | KONTABILITETIT DHE FINANCES Artan Toro
DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE Dashmir Halilaj
DEPARTAMENTI JURIDIK Toni Gogu
DEPARTAMENT! | KONTROLLIT ) Teuta Baleta
DEPARTAMENTI | MARREDHENIEVE ME JASHTE,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE | KOMUNIKIMIT Ina Kraja
DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT Agron Skénderaga
DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTJES Eduard Sinani

DEGET
Shkodér Ermira Istrefi
Elbasan Valentina Dedja
Gijirokastér Anila Thomaj
Korcé Liliana Zjarri
Lushnje Shpresa Meco
BO nkoe Shq|per|se ........................................................................................ ]23
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE*

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

1. 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: Oliver WHITTLE

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

2. BANKA E BASHKUAR E SHQIPERISE SH.A.

Licenca Nr. 3/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 165, daté
11.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Abdul Waheed ALAVI

Adresa: Rruga “Durrésit”, sheshi tek Zogu i Zi, Godina Teknoprojekt, RO. BOX
128, Tirané.

Tel.: 2404575/76/77

Faks: 240 45 58

3. 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”.

Drejtori: Libero CATALANO

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Ndértesa Kullat Binjake, Tirané.
Tel.: 280351/2/3/4/5.
Faks: 280 356

4. 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 Dark”, Tirané.
Tel.: 250 955
Faks: 250 956

5. BANKA TIRANA SH.A.

Licenca Nr. 07,daté 12.09.1996.

Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté
12.09.1996.

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bedri COLLAKU

Adresa: Rruga “Déshmorét e 4 Shkurtit”, PO BOX 2400/1, Tirané.

*Deri né 31 mars, 2009.
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Tel. : 269616/ 7 /8, 233441, 42, 43, 44, 45, 46, 47
Faks: 233 417, 369 707

6. DEGA E BANKES KOMBETARE TE GREQ)ISE, TIRANE

Licenca Nr. 08, daté 25.11.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 4. daté
14.03.1996.

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis LEIVADITIS

Adresa: Rruga “Durrésit”, Godina Comfort, Tirané.
Tel.: 274 802, 274 822.
Faks: 233 613

7. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A.

Licenca Nr.09, 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”.

Drejtori: Mahendra Sing RAWAT

Adresa: Qendra e Biznesit, rruga “Murat Toptani”, Tirané.

Tel.: 254 372, 256 254

Tel./Faks: 254 368

8. 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: Andreas GALATOULAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, G — KAM Business Center, kati Il, Tirané.

Tel.: 2278 500

Tel./Faks: 2232 102

9. INTESA SANPAOLO BANK ALBANIA 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: Stefano FARABBI

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, PO. BOX 8319, Tirané.

Tel.: 248753 /4 /5/ 6,276 000

Tel./Faks: 248 762

10. 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: Borislav KOSTADINOV

Adresa: Rruga “Sami Frashéri”, Tirana e Re, PO. BOX 2395, Tirané.

Tel.: 271272/3/4/5

Tel./Faks: 271 276

11. 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”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.

Tel.: 258 755, 56, 57, 58, 59, 60

Tel./Faks: 258 752

Banka e Shqipérisé
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12. 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 Admistration Building, Kati
182, Tirané

Tel.: 272 168; 272 162;

Faks: 272 162.

13. BANKA CREDINS SH.A.

Licenca nr. 16, daté 31.3.20083.

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.: 234 096, 233 912; 258 252
Faks: 222 916

14. 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 i 9-t¢&,
Tirané.

Tel.: 280 442/ 3, 272 788; 272 789; 272 790; 272 791

Faks: 280 441, 272 781

15. BANKA UNION SH.A.

Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés & Bankés sé Shqipérisé nr. 101, daté
28.12.2005.

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, pallati 13 katésh, pérballé Stacionit t& Trenit, Tirané.
Tel.: 250 653/ 258 081
Faks: 250 654 / 272 880

16. 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”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 2, Kati 14,
Tirané.

Tel: 256 423 / 4, 280 210

Faks: 256 422
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Pérvec bankave dhe degéve t& bankave té huaja, Banka e Shqipérisé ka
licencuar deri mé 31 mars 2009 edhe subjektet e méposhtme:

Nr Subjekte

9 SUBJEKTE JOBANKA
194 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR

2 UNIONE TE SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT
133 SHOQERI TE KURSIM-KREDITIT

1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA

Banka e Shqipérisé 127



véllimi 12
numér 1
mars 2009 | Buletini Ekonomik

128 Banka e Shqipérisé



