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1. Fjala e Guvernatorit

Ngjarjet ekonomike dhe financiare në vend vijojnë të zhvillohen në një 
ambient të jashtëm të paqëndrueshëm. Në nivel botëror, ekonomitë e 
vendeve të zhvilluara dhe të atyre në zhvillim vazhdojnë të karakterizohen 
nga një shkallë e lartë pasigurie, si për kohëzgjatjen e krizës ashtu dhe për 
shtrirjen e ndikimeve negative të saj. Shtrëngimi i situatës financiare dhe ulja e 
besimit të agjentëve kanë sjellë një reduktim të ndjeshëm të kërkesës agregate 
dhe dobësim të aktivitetit ekonomik. Për pasojë importet dhe eksportet janë 
ulur në të gjitha ekonomitë, të cilat janë përballur edhe me një reduktim të 
investimeve të huaja si pasojë e shtrëngimit të kushteve kredidhënëse nga 
institucionet financiare. 

Të dhënat e fundit të ekonomisë botërore theksuan edhe më tepër përmasat 
e kësaj krize. Rritja ekonomike e Eurozonës rezultoi negative në tremujorin 
e fundit të vitit 2008, duke shënuar rënien më të thellë që prej krijimit të 
monedhës së përbashkët. Ndërkohë, informacioni i tremujorit të parë, tregon 
se kjo ekonomi mund të ketë vijuar të tkurret me të njëjtin ritëm edhe në këtë 
periudhë. Tremujori i fundit i vitit 2008, shënoi rënie ekonomike edhe për 
ekonominë amerikane. Ndërkohë, gjatë tremujorit të parë të vitit 2009 u 
evidentuan shenjat e para të përmirësimit, si pasojë e masave të fuqishme 
fiskale të ndërmarra në funksion të rimëkëmbjes së ekonomisë dhe mbështetjes 
së zgjerimit të shpenzimeve konsumatore. 

Presionet inflacioniste në rënie, si rezultat i uljes së çmimeve të lëndëve të 
para, kanë lejuar bankat qendrore të zbatojnë politika monetare lehtësuese 
në përpjekje për të ndihmuar sistemin bankar dhe nxitur aktivitetin kreditues 
për ekonominë. Në muajt janar dhe mars të vitit 2009, Banka Qendrore 
Evropiane lehtësoi më tej politikën monetare, duke e çuar normën e interesit 
në nivelin më të ulët historik. Komiteti i Tregut të Hapur i Rezervës Federale 
vendosi të lërë të pandryshuar normën e interesit në nivelin 0-0.25 për qind, 
vlerë e cila përbën minimumin historik në SHBA.

Aktiviteti ekonomik në vend u zhvillua në kushtet e një ecurie të qëndrueshme 
të çmimeve të konsumit. Ndryshimi vjetor i indeksit të çmimeve të konsumit në 
tremujorin e parë të vitit 2009 vazhdoi të ruajë të njëjtin model kontributdhënës 
të kategorive të mallrave dhe shërbimeve me periudhën e fundvitit 2008. 
Inflacioni vjetor shënoi vlerën 1.9 për qind duke qëndruar pranë kufirit të 
poshtëm të tolerancës së objektivit të Bankës së Shqipërisë për të. Rënia 
e inflacionit për këtë periudhë u shkaktua kryesisht nga rënia e çmimeve 
të lëndëve të para në botë. Normat e ulëta të inflacionit bazë dhe atij të 

Raporti i politikës monetare për tremujorin e 
parë të vitit 2009
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mallrave me çmime të patregueshme dëshmojnë për rënien e presioneve 
inflacioniste nga ana e kërkesës së brendshme. Rënia e ndjeshme dhe e 
shpejtë e inflacionit, veçanërisht në tremujorin e katërt të vitit të kaluar dhe në 
tremujorin e parë të vitit 2009, ngadalësimi i ritmeve të rritjes së kredisë për 
ekonominë, pritjet pesimiste të bizneseve dhe konsumatorëve për zhvillimet 
e ardhshme në aktivitetin ekonomik dhe në fushën e çmimeve, sinjalizojnë 
ngadalësim të kërkesës së brendshme dhe të jashtme. Sipas analizave tona, 
rreziqet për presione inflacioniste në një horizont afatmesëm, janë në masën 
më të madhe, të ekuilibruara.

Sipas statistikave zyrtare, ekonomia shqiptare gjatë tremujorit të katërt të 
vitit 2008 ka ruajtur ritmet e tremujorëve paraardhës. Shifra e afarizmit për 
sektorët e prodhimit dhe të shërbimeve shënoi një rritje vjetore prej 22 për 
qind. Sektorët e ndërtimit dhe shërbimeve dhanë kontributin kryesor në rritjen 
e aktivitetit ekonomik. Përkundrejt zhvillimeve të ekonomisë së brendshme, 
ecuria e sektorit të jashtëm dëshmon për një rënie të shkëmbimeve tregtare 
me botën gjatë periudhës janar -shkurt 2009. Importet dhe eksportet janë 
ulur gjatë kësaj periudhe duke u shoqëruar me një ngushtim prej 4.3 për qind 
të deficitit tregtar. Pavarësisht ritmit më të lartë rënës të eksporteve kundrejt 
importeve, baza e lartë e këtyre të fundit ka ndikuar në ngushtimin e deficitit 
tregtar. 

Zhvillimet fiskale gjatë tremujorit të parë të vitit 2009 kanë qenë përgjithësisht 
brenda kuadrit buxhetor për vitin 2009. Politika fiskale është karakterizuar nga 
rritja e shpejtë e shpenzimeve kapitale dhe nga nivele të kontrolluara të deficitit 
buxhetor. Gjatë tremujorit të parë, ky deficit është financuar kryesisht nga të 
ardhurat e privatizimit. Shtrëngimi i kushteve të likuiditetit në sistemin bankar 
është reflektuar në hezitimin e bankave për financimin e nevojave të qeverisë 
për fonde dhe rritjen e kostos të këtij financimi. Në kushtet e rreziqeve të 
mundshme fiskale në horizontin afatshkurtër, shtrëngimi i kushteve të financimit 
krijon vështirësi në financimin e deficitit buxhetor të planifikuar. Për këtë qëllim, 
Banka e Shqipërisë gjykon si të domosdoshëm rishikimin e shpenzimeve të 
planifikuara duke bërë korrigjimet e duhura sipas prioriteteve. 

Zhvillimet monetare në muajt janar-shkurt shfaqin një ngadalësim të 
kërkesës për para, e ndikuar kryesisht nga tkurrja e dukshme e ritmeve të 
rritjes së kredisë për ekonominë. Shtrëngimi i standardeve dhe i kushteve të 
kredidhënies ka ndikuar si në rënien e ofertës ashtu edhe në kërkesën për kredi 
nga agjentët ekonomikë. Rezultantja e këtyre zhvillimeve është pasqyruar në 
një ngadalësim të ndjeshëm të ritmeve të rritjes së ofertës monetare krahasuar 
me muajin shtator 2008. Nga ana e ofertës, zhvillimet monetare gjatë kësaj 
periudhe janë karakterizuar nga tendenca e zhvendosjes drejt përbërësve më 
likuidë. Nga ana e kërkesës, struktura e kërkesës së brendshme për para ka 
mbetur relativisht e pandryshuar, e dominuar nga kredia e sektorit privat. Në 
fund të muajit shkurt, sistemi bankar ka ndërmjetësuar rreth 67 për qind të 
depozitave totale për financimin e aktivitetit të sektorit privat.

Si pasojë e uljes së likuiditetit të sistemit bankar, ritmet vjetore të zgjerimit 
të aktivitetit kreditues janë pakësuar ndjeshëm gjatë dy muajve të parë të vitit 



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

� Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë �

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

� Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë �

2009. E pastruar nga efekti i kursit të këmbimit, norma vjetore e rritjes së 
portofolit të kredisë u ngadalësua më tej, duke arritur në 29 për qind në muajin 
shkurt. Ndonëse ngadalësimi i aktivitetit kreditues i shërben qëndrueshmërisë 
së pozicionit të jashtëm valutor të vendit, zgjatja në kohë e frenimit të kreditimit 
mund të ketë pasoja në aktivitetin ekonomik në vend. Për këtë arsye, Banka 
e Shqipërisë është duke furnizuar me likuiditetin e nevojshëm sistemin bankar 
dhe duke punuar me të për kontrollin e elementeve të kredisë që nuk kanë 
lidhje me koston, por që ndikojnë ecurinë e saj. 

Ecuria e kredisë sipas monedhave shpreh tendencën e bankave për të 
zhvendosur aktivitetin kreditues nga kreditimi në monedhë të huaj, në lekë. 
Në fund të muajit shkurt kredia në lekë përbën 29 për qind të portofolit të 
kredisë duke u rritur me 2 pikë përqindje krahasuar me peshën mesatare që 
përbënte gjatë vitit 2008. Kjo zhvendosje vlerësohet si një zhvillim pozitiv në 
sistemin tonë bankar. Një vëmendje më e madhe e bankave për kreditimin në 
lekë krijon më shumë hapësira për rritjen e efektivitetit të politikës monetare 
dhe ndikimin e saj në sjelljen e agjentëve ekonomikë. Gjithashtu, zhvendosja e 
portofolit të kredisë në monedhën vendase do të ulte ekspozimin e zhvillimeve 
të sistemit bankar nga lëvizjet e kursit të këmbimit dhe do të kontribuonte në 
ruajtjen dhe forcimin e stabilitetit financiar në vend. 

Në tremujorin e katërt të vitit 2008 u evidentua krijimi i presioneve për 
likuiditet në tregun bankar. Banka e Shqipërisë ka furnizuar me likuiditet sistemin 
bankar, duke shfrytëzuar të gjithë hapësirën e kuadrit të saj operacional. Ulja e 
normës bazë të interesit në muajin janar, synonte uljen e kostos së huamarrjes 
së bankave duke iu krijuar atyre mundësinë për ta përcjellë atë në produktet 
e tjera bankare. Në vijim, normat e interesit në tregun ndërbankar kanë rënë, 
ndërkohë që tregjet e tjera nuk e kanë reflektuar plotësisht këtë ulje. Rritja e 
primit të rrezikut në ekonomi dhe situata ende e shtrënguar për likuiditet kanë 
bërë që normat e interesit të rriten në tregun primar të investimeve në letra 
me vlerë. Ecuria e yield-eve do të varet dukshëm nga kërkesa për financimin 
e deficitit buxhetor dhe përputhja e treguesve fiskalë me vlerat e projektuara 
dhe të faktorizuara nga agjentët ekonomikë. 

Normat e interesit të kredisë kanë mbetur pothuajse të pandryshuara 
gjatë kësaj periudhe, duke reflektuar politikat më të kujdesshme të bankave 
në kredidhënie. Nga ana tjetër, bankat kanë preferuar të ruajnë norma të 
larta të interesit për depozitat duke synuar përmirësimin e situatës së tyre të 
likuiditetit. Kjo ka ndikuar në zgjerimin e diferencës së normave të interesit 
midis depozitave në lekë dhe atyre në monedhë të huaj, duke ndihmuar në 
ecurinë e kursit të këmbimit. Ky i fundit, i përcaktuar në mënyrë të lirë nga 
tregu, ka njohur zhvlerësim në tremujorin e parë duke mbartur dhe një efekt 
psikologjik në të. Me një intensitet shumë më të lartë, kjo dukuri është vënë re 
edhe në vende të tjera të rajonit. 

Zhvillimet ekonomike në nivel botëror pritet të japin ndikimin e tyre edhe 
në ecurinë ekonomike në vend. Ekonomia shqiptare është integruar në 
tregjet financiare evropiane, ndërkohë që shkëmbimet tregtare me vendet e 
Eurozonës zënë një peshë të konsiderueshme në prodhimin e përgjithshëm. 
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Ndikimi potencial i krizës ekonomike botërore, pritet të materializohet në një 
rritje ekonomike më të ngadaltë të vendit gjatë vitit 2009. Ndërkohë ecuria 
aktuale në fushën e çmimeve si edhe parashikimet e Bankës së Shqipërisë për 
inflacionin, sinjalizojnë frenim të presioneve inflacioniste gjatë periudhës në 
vazhdim. 

Ngjarjet në arenën ndërkombëtare kanë evidentuar shkallën e lartë të 
integrimit dhe të ndikimit zinxhir të efekteve të krizës në ekonominë tonë, duke 
e bërë të domosdoshëm monitorimin e vazhdueshëm të aktivitetit ekonomiko 
– financiar të vendit si dhe koordinimin e masave për përballimin e pasojave 
të krizës. 

Në muajin janar, Banka e Shqipërisë mori vendimin për të ulur normën 
bazë të interesit me 50 pikë bazë, duke e çuar atë në nivelin 5.75 për qind. 
Ky reagim shpreh këmbënguljen dhe angazhimin e bankës qendrore për të 
ndërhyrë në kohën dhe në masën e duhur, me qëllim përmbushjen e objektivit 
të saj kryesor. Banka e Shqipërisë do të vazhdojë të punojë për ankorimin e 
pritjeve inflacioniste rreth objektivit të saj të inflacionit prej 3 për qind. Në këtë 
mënyrë ajo do të kontribuojë në ruajtjen e ekuilibrave makroekonomikë dhe 
në nxitjen e aktivitetit ekonomik.

Banka e Shqipërisë vlerëson se zhvillimet e tremujorit të parë të vitit 2009, 
imponojnë domosdoshmërinë për një kujdes të vazhdueshëm edhe në 
kolonën tjetër me rëndësi vitale, atë të stabilitetit financiar. Harmonizimi i 
të dy ekuilibrave bazë në ekonomi, atij makroekonomik me atë financiar, 
mbetet gjithnjë një sfidë e vështirë për autoritetet vendimmarrëse. Në analizat 
e kohëve të fundit janë bërë publikë faktorët e rrezikut, me të cilët përballet 
ky ekuilibër thelbësor për ekonominë e çdo vendi. Banka e Shqipërisë mbetet 
thellësisht e angazhuar për t’i shërbyer me të gjitha mjetet që ajo ka në 
dispozicion konsolidimit të mëtejshëm të këtij ekuilibri. 

2.	 Zhvillimet në ekonominë e jashtme

2.1	R ritja ekonomike dhe balancat makroekonomike

Në tremujorin e parë të vitit 2009, megjithë masat e marra për të përballuar 
krizën, ekonomia botërore përjetoi ngadalësim, i shtyrë nga recesioni teknik 
në ekonomitë e zhvilluara dhe ngadalësimi i aktivitetit ekonomik në vendet 
në zhvillim. Normat botërore të inflacionit kanë vijuar tendencën e tyre ulëse, 
si pasojë e rënies së shpejtë në çmimet e ushqimeve dhe të energjisë. Kjo 
situatë, së bashku me dobësimin e tregut të punës, ka bërë që parashikimet 
ekonomike të jenë të rrethuara nga një shkallë e lartë paqartësie.

Ekonomia e Eurozonës
Ekonomia e Eurozonës ka pësuar një tkurrje të thellë në tremujorin e fundit 

të vitit 2008, me 1.5 për qind krahasuar me një tremujor më parë, që është 
rënia më e madhe që prej krijimit të monedhës unike. Kjo rënie i atribuohet 
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rënies së madhe të kërkesës vendase e cila ka reflektuar rënien e konsumit 
dhe tkurrjen e shpejtë të investimeve. Eksportet dhe importet kanë shënuar 
një rënie domethënëse, duke sjellë një tkurrje të prodhimit industrial dhe një 
rënie të lehtë të vlerës së shtuar të shërbimeve. Rënie gjithashtu ka pësuar 
edhe sektori i ndërtimit, që reflekton rregullimet e çmimit të banesave në 
shumicën e vendeve të Eurozonës. Sipas anketave të muajve të parë të këtij 
viti, shpenzimet konsumatore dhe investimet kanë vijuar të jenë në nivele të 
moderuara dhe rritja ekonomike në tremujorin e parë duket të jetë e përafërt 
me atë të tremujorit të katërt të vitit 2008. Norma e papunësisë në muajin 
shkurt 2009 pësoi një rritje prej 0.2 për qind krahasuar me muajin paraardhës, 
duke shënuar kështu rritje për të njëmbëdhjetin muaj rresht. Sipas të dhënave 
paraprake në muajin mars 2009, norma vjetore e inflacionit në Eurozonë ra 
në vlerën 0.6 për qind, krahasuar me vlerat 1.2 dhe 1.1 për qind në muajt 
shkurt dhe janar 2009, përkatësisht. Në muajin shkurt 2009, rënia e çmimeve 
të konsumit është si pasojë e rënies së madhe që ka pësuar çmimi i energjisë, 
e cila sidoqoftë është disi më e ulët se rënia në muajin janar 2009.

Tabelë 1. Disa tregues kryesorë makroekonomikë.
  Rritja vjetore e PBB-së Norma e papunësisë Norma vjetore 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 8.51 -0.4 -0.1
Eurozonë -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 -1.9 6.92 1.2 1.1 
Japoni -0.6 -3.2 4.4 -0.33 -0.13

Burimi: BEA, Eurostat, Institutet statistikore përkatëse.
1 Të dhënat për muajin mars.
2 Të dhënat për tremujorin e katërt të vitit 2008.
3 Të dhënat për muajin shkurt.

Ekonomia e SHBA
Ekonomia amerikane vijon të karakterizohet nga aktiviteti i dobët në sektorët 

e saj kryesorë ndonëse janë shfaqur shenjat e para të përmirësimit të disa 
treguesve të rëndësishëm. Vlerësimet përfundimtare mbi rritjen ekonomike për 
tremujorin e fundit të vitit 2008 dëshmojnë për një kontraktim të ekonomisë me 
ritme më të përshpejtuara kundrejt vlerësimeve të mëparshme, ku kontribuesit 
kryesorë mbeten rënia e shpenzimeve konsumatore dhe investimet agregate1. 
Ndërkohë, zhvillimet e treguesve ekonomikë gjatë dy muajve të parë të vitit 
paraqesin ecuri më të mirë në disa sektorë të ekonomisë. Kështu, muajt janar 
e shkurt regjistruan një ngushtim të deficitit tregtar si pasojë e ritmeve më të 
përshpejtuara të rënies së importeve krahasuar me eksportet. Të ardhurat 
personale të disponueshme u rritën me mesatarisht 2.5 për qind gjatë po 
të njëjtës periudhë. Kjo erdhi si pasojë e uljes së barrës fiskale për individët 
prej Qeverisë Amerikane në funksion të rimëkëmbjes së ekonomisë dhe 
mbështetjes së zgjerimit të shpenzimeve konsumatore. Megjithatë, këto të 
fundit vazhdojnë të ruajnë prirjen rënëse ndonëse me ritme më të moderuara 
se tremujori i fundit i vitit të kaluar. Rezerva Federale ka deklaruar angazhimin 
e saj për të blerë një sasi të madhe të borxhit të qeverisë, në mënyrë që të 
injektojë likuiditet në ekonomi dhe për të rritur aftësinë kredituese. 
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Indeksi i besimit të konsumatorëve shënoi një rritje gjatë muajve janar e 
shkurt por mbetet ende në nivelet krahasimisht të ulëta kundrejt muajve të njëjtë 
të vitit të kaluar. Sipas të dhënave të muajit mars mbi ecurinë e aktivitetit në 
industritë përpunuese, klima e biznesit në këto industri mbetet jo e favorshme2. 
Megjithatë, një zhvillim pozitiv është regjistruar në tregun e banesave ku 
shitjet janë rritur me 4.7 për qind në muajin shkurt në terma mujorë. Norma e 
papunësisë gjatë muajit mars dëshmoi për një rritje të mëtejshme të numrit të 
të papunëve duke arritur shifrën 8.5 për qind. Norma e inflacionit shënoi një 
rritje prej 0.2 për qind krahasuar me të njëjtin muaj të një viti më parë, duke 
pasqyruar kryesisht një rritje të çmimit të energjisë në tregun vendas.

Ekonomitë e BRIK
Aktiviteti ekonomik në vendet e BRIK është ngadalësuar si pasojë e rënies 

me ritme të përshpejtuara të kërkesës së jashtme, kryesisht nga ekonomitë e 
industrializuara. Gjithashtu, është regjistruar një rënie e investimeve të huaja 
direkte si pasojë e shtrëngimit të kushteve të miratimit të kredive të reja prej 
institucioneve ndërkombëtare financiare.

Në Kinë, në muajt janar e shkurt eksportet ranë me përkatësisht 25.3 dhe 
34.2 për qind. Prodhimi industrial u rrit me ritme të moderuara dhe u regjistrua 
një përkeqësim i aktivitetit në industrinë e ndërtimit në muajin shkurt. Nga ana 
tjetër, paketa fiskale e miratuar nga Qeveria Kineze në fund të vitit të kaluar 
ka ndikuar në ruajtjen e ritmeve të larta të rritjes së investimeve si dhe të 
shpenzimeve për konsum. 

Në Brazil, dobësimi i investimeve agregate si dhe rënia e shpenzimeve për 
konsum ndikuan në moderimin e ritmeve të rritjes gjatë tremujorit të fundit të 
vitit. Ekonomia vendase u rrit me 1.3 për qind në terma vjetorë. Ndërkohë, 
muajt e parë të vitit 2009 dëshmojnë për një dobësim të prodhimit industrial 
dhe përkeqësim të disponueshmërisë së likuiditetit në treg. Në këto kushte, 
banka qendrore mori masa për të zgjeruar kreditin në ekonomi në formën e 
uljes së nivelit të rezervës së detyruar dhe të uljes së normës bazë të interesit. 

Në Indi, rënia e eksporteve gjatë dy muajve të parë të vitit ka krijuar 
presione mbi shfrytëzimin e kapaciteteve prodhuese vendase si dhe mbi 
kërkesën agregate. Monedha vendase u zhvlerësua me rreth 20 për qind 
kundrejt dollarit amerikan në terma vjetorë, në mars. Qeveria vendase, për të 
shmangur dobësimin e mëtejshëm të ekonomisë, miratoi uljen e përkohshme 
të taksave direkte, uljen e taksave për ndërmarrjet e vogla dhe të mesme, 
rritjen e investimeve në infrastrukturë si dhe mbështetjen e firmave eksportuese. 
Banka qendrore uli normën bazë të interesit në fillim të muajit mars.

Ekonomia ruse është goditur nga përkeqësimi i termave të tregtisë si pasojë 
e rënies së çmimeve të lëndëve të para dhe të naftës. Gjatë tremujorit të fundit 
të vitit, ekonomia regjistroi ritme të ulta rritjeje duke arritur shifrën 1.2 për 
qind në terma vjetorë. Kjo erdhi si pasojë e rënies së investimeve agregate 
dhe të vëllimit të eksporteve. Gjithashtu, banka qendrore për të shmangur 
zhvlerësimin e mëtejshëm të monedhës vendase, ka vijuar të ndërhyjë në treg 
duke zvogëluar në mënyrë të konsiderueshme rezervat e saj valutore.
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Vendet Shkurt-09 Mars-09 T3-08 T4-08 20091

  Norma vjetore e inflacionit Rritja reale ekonomike
Brazil 5.9 5.6 6.8 1.3 -0.3
Kinë 1.02 -1.63 9.0 6.2 6.3
Indi 10.42 9.63 7.5 5.3 4.3
Rusi 13.9 14.0 6.0 1.2 -5.6

Burimi: FMN, OECD, Institutet statistikore përkatëse. 1 OECD Economic Outlook, Interim Report, 
vlerësime. 2 Të dhënat për muajin janar. 3 Të dhënat për muajin shkurt. 

Ekonomitë e vendeve të Rajonit

Italia 
Të dhënat më të fundit mbi aktivitetin ekonomik në Itali për dy muajt e parë 

të vitit 2009 dëshmojnë për një përkeqësim të disa prej treguesve kryesorë 
ekonomikë. Kështu vijon rënia e investimeve agregate si dhe e prodhimit 
industrial , i cili pësoi një rënie prej 20 për qind në terma vjetorë në muajin 
shkurt. Kushtet shfaqen të vështira edhe në industrinë e ndërtimit ku investimet 
kanë rënë nën mesataren e dhjetë viteve të fundit. Njëkohësisht, është regjistruar 
edhe një rënie e eksporteve drejt vendeve të BE-së apo jashtë saj ashtu si edhe 
një rënie e importeve drejt tregut të brendshëm italian. Në anën tjetër, pas disa 
masave fiskale të ndërmarra prej Qeverisë Italiane është shënuar një rritje në 
shpenzimet konsumatore dhe një përmirësim i industrisë së automjeteve gjatë 
muajit janar të këtij viti. Kushtet e kreditimit vazhdojnë të jenë të shtrënguara. 
Gjatë muajit shkurt, kreditë për bizneset dhe firmat kanë pësuar një rënie vjetore 
prej 4.9 për qind. Indeksi i çmimeve të konsumit, në muajin mars shënoi një 
rritje prej 1.1 për qind krahasuar me të njëjtin muaj të vitit paraardhës. 

Greqia
Ekonomia e Greqisë, gjatë muajve të parë të vitit 2009, është përballur me 

rënie të aktivitetit në disa prej industrive kryesore të saj. Kështu, gjatë dy muajve 
të parë të vitit, u regjistrua rënie vjetore e aktivitetit në industrinë e ndërtimit 
me rreth 33.5 për qind, rënie vjetore e prodhimit në industrisë përpunuese me 
mesatarisht 10 për qind, si dhe rënie vjetore e eksporteve me 20 për qind për 
të njëjtën periudhë. Megjithatë, rënia më e përshpejtuar e importeve krahasuar 
me eksportet në terma absolutë ka ndihmuar në përmirësimin e deficitit të 
llogarisë korente gjatë muajve të parë të këtij viti. Pamundësia për të zgjeruar 
kreditin për individët dhe bizneset, në kushtet e reduktuara të disponueshmërisë 
së likuiditetit në treg, rezultoi në një rënie në terma vjetorë të këtij treguesi në 
muajin shkurt, me përkatësisht 10.3 për qind dhe 15.3 për qind. Në anën 
tjetër, nivelet e ulta të normës vjetore të inflacionit këta muajt e fundit kanë 
ndikuar në rritjen e pagave reale të individëve duke ndihmuar ecurinë pozitive 
të shpenzimeve për konsum. Norma vjetore e inflacionit matur sipas indeksit të 
harmonizuar të çmimeve të konsumit shënoi vlerën 1.1 për qind. 

Turqia
Ekonomia e Turqisë u tkurr me 6.2 për qind në tremujorin e katërt të vitit 

2008 krahasuar me tremujorin e katërt të 2007-ës, ndërsa norma vjetore 
për vitin 2008 shënoi vlerën 1.1 për qind. Kriza ekonomike dhe financiare 
botërore shkaktoi një rënie të ndjeshme të eksporteve dhe kërkesës së 

Tabelë 2. Disa tregues 
makroekonomikë për vendet 
BRIK.
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brendshme. Ndonëse shpenzimet publike shënuan një rritje, nuk mund të 
kompensonin rënien në shpenzimet konsumatore dhe investime. Nga sektorët 
e prodhimit pati rënie të ndjeshme në industri dhe ndërtim. Sinjalet për rritjen 
në 2009 janë të pasigurta. Kemi një rënie të prodhimit industrial, rritje të 
papunësisë dhe shtrëngim të kreditimit por një rritje të indekseve të besimit, të 
cilët sidoqoftë qëndrojnë në vlera pesimiste.

Inflacioni në muajin shkurt 2008 shënoi një rënie prej 0.3 për qind në 
terma mujorë, që reflektohet në vlerën 7.7 për qind në terma vjetorë. Kjo 
vlerë e ulët, krahasuar me vlerën e inflacionit për vitin 20083, ka ardhur si 
pasojë e vazhdimit të prirjes rënëse të rritjes së çmimit të ushqimeve.

Maqedonia
Aktiviteti ekonomik në Maqedoni shënoi një ngadalësim të dukshëm në 

tremujorin e katërt të 2008-ës, duke arritur vlerën 2.1 për qind krahasuar me 
vlerën 5.7 për qind për tre tremujorët e parë. Rënie të dukshme pësuan investimet 
dhe prodhimi industrial, që tejkaluan efektin pozitiv të rritjes së shpenzimeve 
konsumatore dhe shpenzimeve publike. Vlerat rënëse të prodhimit industrial 
të janarit dhe shkurtit 2009, tregojnë për një ngadalësim të mëtejshëm në 
tremujorin e parë të vitit. Në tremujorin e katërt 2008 pati një rritje të papunësisë, 
por kjo rritje është e njëjtë në madhësi me atë të tremujorit të katërt të vitit 2007, 
që tregon një efekt sezonal më tepër se një ndikim të krizës botërore.

Inflacioni në Maqedoni ka vijuar prirjen e tij rënëse duke shënuar vlerën 
vjetore prej 0.2 për qind në mars. Për pasojë, inflacioni mesatar për tremujorin 
e parë arriti në 1 për qind. Në janar 2008 inflacioni arrinte rreth 10 për qind, 
ndërsa në dhjetor 2008 rreth 4 për qind. Kjo prirje ka ndjekur rënien e shpejtë 
të çmimit të naftës dhe produkteve të saj, por edhe të ushqimeve që kanë një 
peshë të madhe në shportën e konsumit në Maqedoni.

Kosova
Sipas vlerësimeve të FMN, rritja ekonomike në Kosovë në vitin 2008 ka 

shënuar një rritje prej 5.4 për qind, e mbështetur në donacionet e qëndrueshme, 
remitancat e dërguara nga emigrantët dhe një rritje të konsiderueshme të 
investimeve publike. Inflacioni mesatar në vitin 2008 arriti vlerën 9.4 për qind 
pas vlerave 0.6 dhe 4.4 për qind në vitet 2006 dhe 2007, përkatësisht. Në 
muajt e fundit të vitit 2008 inflacioni u zvogëlua me shpejtësi, duke shënuar 
vlerën 0.5 për qind në dhjetor, krahasuar me 12-14 për qind që ishte në 
muajt maj-korrik. Prirja rënëse vijoi edhe në muajt e parë të vitit 2009 duke 
u kthyer në deflacion me vlerat -0.5 dhe -1.2 për qind në janar dhe shkurt 
2009, përkatësisht. Kontribute negative në vlerën e inflacionit dhanë ushqimet 
dhe kostot e transportit e komunikacionit ndërsa u vërejt një ngadalësim i 
ndjeshëm në rritjen e çmimit të energjisë.

Vendet Rritja vjetore e PBB-së Norma vjetore e inflacionit Norma e papunësisë
  T4:08 Mars-09 Janar-09
Itali -2.9 1.1 6.93

Greqi 2.6 1.5 7.83

Tabelë 3. Tregues 
ekonomikë për vendet e 

rajonit. 
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Maqedoni 2.1 0.2 33.53

Serbi 2.8 9.9 14.04

Kroaci 0.2 3.8 14.82

Turqi -6.2 7.9 15.5
Kosovë 5.41 -1.22 43.05

Burimi: Institutet statistikore përkatëse, EuroStat, EcoFin. 
1 Të dhënat për vitin 2008. 2 Të dhënat për muajin shkurt. 
3 Të dhënat për tremujorin e katërt të vitit 2008.
4 Të dhënat për muajin tetor të vitit 2008. 5 Të dhënat për vitin 2007.

2.2 Politika monetare, tregjet financiare dhe kursi i këmbimit

Gjatë muajve të parë të këtij viti gjendja në 
tregjet financiare botërore vazhdon të ndjejë 
tensionet dhe luhatshmërinë, të shkaktuara nga 
kriza e zgjatur. Situata e përkeqësuar financiare ka 
influencuar ecurinë ekonomike të vendeve kryesore 
të zhvilluara dhe atyre në zhvillim, duke u përcjellë 
në norma negative rritjeje dhe rënie të vëllimit të 
shkëmbimeve të tregtisë botërore. Tensionet në 
sistemin bankar kanë sjellë shtrëngim në dhënien 
e kredive, rritje të pasigurisë dhe rënie të treguesve 
në tregjet aksionere. Flukset e kapitalit të huaj kanë 
rënë në shumicën e vendeve në zhvillim duke sjellë 
përkeqësim të treguesve makroekonomikë. Presionet 
inflacioniste janë zvogëluar si rezultat i uljes së 
çmimeve të lëndëve të para, duke lejuar bankat 
qendrore të zbatojnë politika monetare lehtësuese 
në përpjekje për të ndihmuar sistemin bankar dhe 
nxitur aktivitetin kreditues për ekonominë.

Në këtë kuadër BQE në fillim të vitit uli normën bazë dy herë ndërsa Qeveria 
Amerikane dhe ajo e Mbretërisë së Bashkuar ndërmorën plane aktive me 
qëllim mbështetjen e sistemit bankar dhe nxitjen e kreditimit. Luhatshmëria dhe 
pasiguria e tregjeve financiare kanë ndikuar në pritjet dhe sjelljen e agjentëve 
të tregut. Ndikimi i këtyre masave ka qenë relativisht i suksesshëm, duke u 
përcjellë në një përmirësim të pjesshëm të treguesve financiarë të sistemit 
bankar gjatë muajve të parë të këtij viti por gjithsesi, ekonomia botërore 
vazhdon të reflektojë ngushtimin dhe pasigurinë e agjentëve të saj kryesorë. 

Në tremujorin e parë të vitit 2009, Banka Qendrore Evropiane uli dy 
herë nga 0.5 pikë përqindjeje normën e interesit në janar dhe mars duke 
e çuar atë në 1.5 për qind, që është dhe vlera më e ulët e kësaj norme që 
kur filloi të aplikohej norma e unifikuar për euron, në vitin 1999. Komiteti i 
Tregut të Hapur i Rezervës Federale vendosi të lërë të pandryshuar normën e 
interesit në vlerën 0-0.25 për qind. Kjo është vlera më e ulët historike e kësaj 
norme. Banka e Anglisë uli tre herë nga 0.5 pikë përqindje normën bazë të 
interesit duke e çuar atë në 0.5 për qind. Këto masa janë marrë për t’i dhënë 
frymëmarrje tregut në kushtet e mungesës së likuiditetit në sistem si dhe të 
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Grafik 1. Ndryshimet e normave bazë të 
interesit.
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parashikimeve për një rritje ekonomike zero, në vitin 2009. Kjo është norma 
më e ulët në historinë e bankës qendrore, prej vitit 1694. Banka e Japonisë la 
të pandryshuar në 0.1 për qind normën referencë të interesit. 

Politikat lehtësuese të bankave qendrore kanë sjellë zgjerim të bilancit 
të tyre duke synuar mbështetje ndaj kërkesës dhe përmirësim të ofertës së 
kredisë të sistemit bankar. Gjatë muajve të parë të këtij viti normat e interesit 
Libor dhe Euribor në tregun e parasë ranë dukshëm, duke përcjellë uljen 
e normave bazë të BQE dhe SHBA si dhe vazhdimin e politikës lehtësuese 
në ofrimin i likuiditetit nga BQE dhe institucione e tjera qendrore. Normat 
e interesit Euribor me afat një- dhe tremujor u ulën mesatarisht 224 pikë 
bazë në krahasim me fundin e vitit, ndërsa norma Libor me afat mujor u ul 
me 262 pikë bazë. Norma ditore e interesit Eonia në tregun ndërbankar të 
BQE që prej gjysmës së dytë të muajit dhjetor shënoi mesatarisht vlera poshtë 
normës bazë të financimit. Megjithëse normat e interesit në tregun ndërbankar 
tregojnë një ecuri rënëse, tensionet dhe perceptimi i rrezikut nga agjentët e 
tregut duket se janë në nivele akoma të larta. Kjo reflektohet në nivelet e larta 
që kanë diferencat midis maturiteteve si dhe primet e instrumenteve siguruese 
në këtë treg.

Tregu i obligacioneve në Evropë dhe SHBA gjatë kësaj periudhe është 
karakterizuar nga luhatshmëri e lartë dhe ecuri rritëse në muajt e parë, për t’u 
ndjekur më pas nga një qetësim dhe rënie e yield-eve. Vlen për t’u theksuar 
rritja e yielde-ve për obligacionet e bizneseve, veçanërisht atyre me vlerësim 
jopozitiv nga shoqëritë e auditimit. Ecuria rënëse e yield-ve në periudhën e 
fundit duket të jetë ndikuar nga vendimet e fundit të bankës qendrore dhe 
Qeverisë Amerikane për të ndjekur politikë monetare lehtësuese për një 
periudhë kohe të gjatë. Në Eurozonë efektet e vendimeve të bankës qendrore 
dhe të politikave ndihmuese të qeverive kanë ndikuar më pak tek ecuria e 
yield-eve, të cilat kanë paraqitur luhatshmëri më të lartë se në tregjet e tjera. 
Në Japoni yield-et kanë ndjekur gjithashtu ecuri rritëse por në nivele më të 
ulëta se ato të SHBA-së dhe të Eurozonës.

Në tregjet e aksioneve dhe në muajt e parë të këtij viti indekset kryesore 
Dow Jones , S&P dhe Nikkei u karakterizuan nga luhatshmëri e lartë dhe 
rënie të konsiderueshme. Në javët e fundit vihet re një tendencë rritjeje dhe 
rikuperimi ndikuar kryesisht nga rënia e normave të interesit bazë në vendet 
kryesore si dhe nga paraqitja e planeve mbështetëse që Qeveria Amerikane 
ka programuar të marrë në ndihmë të bizneseve. Gjithsesi fitimet e shumë 
shoqërive të kuotuara në bursat botërore regjistruan përsëri rënie këtë 
tremujor, duke përkeqësuar perspektivën e agjentëve të tregut. Humbjet ishin 
të konsiderueshme dhe kryesisht të përqendruara në sektorin financiar.

Gjatë dy muajve të parë të vitit 2009, euro është nënçmuar në lidhje 
me shportën e monedhave kryesore por në muajin mars euro ka ndryshuar 
tendencën dhe ka rikuperuar pjesërisht pozicionin e fundvitit. Ecuria nënçmuese 
e euros është ndikuar kryesisht nga forcimi i dollarit amerikan, renminbit kinez 
dhe e sterlinës angleze. Gjatë këtij muaji euro është forcuar kryesisht ndaj 
frangës zvicerane dhe yenit japonez. Tregjet valutore janë karakterizuar nga 
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luhatshmëri e lartë. Duke filluar nga fundi i dhjetorit, euro ka ndjekur një 
ecuri nënçmuese në lidhje me dollarin që ndryshoi tendencë nga mesi i muajit 
mars. Të dhënat jopozitive të ekonomisë së Zonës Euro dhe të dhënat e fundit 
të disa treguesve makroekonomikë poshtë pritjeve të agjentëve të tregut, 
kanë ndikuar në ecurinë nënçmuese të euros ndaj monedhës amerikane. 
Sinjalet e para të stabilizimit të situatës financiare në Eurozonë ndihmuan në 
rikuperimin e monedhës evropiane ndaj asaj amerikane. Në mars mesatarisht 
euro u vlerësua me 2 për qind në krahasim me muajin paraardhës. Në fillim 
të prillit, euro shkëmbehej me 1.32 dollarë ose 1.1 për qind më shumë se 
mesatarja e tremujorit të parë të këtij viti.

2.3 Ecuria e çmimeve të naftës dhe të lëndëve të para

Tregu ndërkombëtar i naftës, gjatë tremujorit të parë të vitit, vijoi të 
karakterizohej nga rënie e çmimit mesatar të një fuçie naftë si dhe nga 
shkurtime të ofertës nga disa prej vendeve kryesore prodhuese të saj. Çmimi 
i një fuçie naftë ra me rreth 57 për qind në terma vjetorë, ndonëse muaji 
mars shënoi një rritje të çmimit për fuçi me përafërsisht 19 për qind me bazë 
mujore4. Pozita e fortë e dollarit amerikan kundrejt monedhës së bashkuar 
evropiane krahasuar me të njëjtin tremujor të vitit të kaluar dhe kushtet e 
dobësuara të raportit kërkesë ofertë, kanë ndikuar në ruajtjen e çmimit të 
naftës në nivelet mesatare të vërejtura gjatë vitit 2004. Tremujori i parë i vitit 
ka regjistruar një rënie të kërkesës botërore për naftë në vlerën 2.6 për qind 
në terma vjetorë. Kjo rënie i atribuohet kontraktimit të ekonomisë në vendet e 
zhvilluara që janë edhe konsumatorët kryesorë të naftës dhe nënprodukteve 
të saj. Ndërkohë, ngadalësimi ekonomik në disa prej vendeve më të mëdha 
në zhvillim si Rusia apo Kina, nuk ka arritur të mbulojë rënien e kërkesës në 
vendet e industrializuara. Kërkesa ka pësuar rënie në Rusi ndërsa në Kinë ajo 
ishte në terma absolutë përafërsisht e barabartë me të njëjtën periudhë të vitit 
paraardhës. Në këto kushte, vendet anëtare të OPEK-ut kanë vijuar të ulin 
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Grafik 2. Ecuria e kursit të këmbimit euro/usd (majtas) dhe e Liborit për usd 
dhe euro (djathtas).

Burimi:http://www.nabcapital.com/marketrates/marketrateslibor, Banka Kombëtare e Australisë dhe 
http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofx (BQE).
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kuotat ditore të prodhimit të naftës edhe këtë tremujor, 
në mënyrë që të ndikojnë në ripërtëritjen e kërkesës 
për të dhe të rrisin çmimin për fuçi. Oferta në vendet 
e OECD ka patur ritme rritëse megjithë problemet e 
shfaqura në disa prej impianteve kryesore të rafinimit 
të naftës në Detin e Veriut. Tregu ndërkombëtar i 
naftës pritet të ruajë këto trajta edhe për tremujorët 
e ardhshëm të vitit 2009 ndonëse një përmirësim në 
terma mujorë i kërkesës në ShBA, në muajin shkurt, 
u vlerësua si një sinjal pozitiv dhe një efekt i pritur i 
çmimit aktual të ulët të naftës në treg5. 

Vlera mesatare e Indeksit të Çmimit të Mallrave 
që publikohet nga FMN ka shënuar një rënie vjetore 
prej 41.7 për qind në tremujorin e parë të vitit 2009, 
ndërsa krahasuar me tremujorin paraardhës kjo 
rënie është rreth 15.2 për qind. Në të njëjtën linjë 
ka lëvizur edhe Indeksi i Çmimit të Karburantit i cili 
është zhvlerësuar me 47.6 për qind në terma vjetorë. 
Krahasuar me tremujorin e fundit të vitit 2008 rënia 
e këtij indeksi është 21.6 për qind. Indeksi i Çmimit 
të Ushqimeve për të njëjtën periudhë kohore është 
zhvlerësuar me 23.3 për qind, kurse në terma 
tremujorë vërehet një rritje e lehtë prej 1.2 për qind. 
Vlerat më të ulëta të këtij tremujori krahasuar me atë 
paraardhës vijnë si pasojë e ngadalësimit të rënies 
së çmimeve në këtë periudhë, ndërsa vlerat e larta 
të rënies vjetore janë si pasojë e rritjes së shpejtë të 
çmimeve që filloi në fund të vitit 2007 dhe vazhdoi 
në muajt e parë të vitit 2008. Rënia e mëtejshme e 
çmimeve të karburanteve, e shoqëruar me rënien e 
çmimit të metaleve dëshmon kërkesën e ulët për këta 
mallra si pasojë e rënies së prodhimit industrial.

3.	 Stabiliteti i çmimeve dhe objektivi i Bankës së 
Shqipërisë

Inflacioni mesatar vjetor në tremujorin e parë të vitit 2009 rezultoi 1.9 për 
qind, shumë pranë kufirit të poshtëm të intervalit të Bankës së Shqipërisë për 
inflacionin. Në muajin mars inflacioni vjetor u reduktua më tej në 1.6 për 
qind. Tendenca në rënie e normës vjetore të inflacionit, e vërejtur që në mesin 
e vitit të kaluar, është shkaktuar kryesisht nga rënia e çmimeve të lëndëve të 
para në tregun ndërkombëtar gjatë kësaj periudhe, nga ngadalësimi i ritmeve 
të kërkesës së brendshme, kushtet më të shtrënguara financiare dhe pritjet 
për inflacionin në rënie. Mungesa e presioneve inflacioniste si nga mjedisi i 
jashtëm dhe ai i brendshëm reflektohet dhe në prirjen në rënie të inflacionit 
të mallrave të tregtueshëm dhe atij bazë, që në këtë tremujor shënuan 
përkatësisht 1.4 dhe 1.7 për qind. 
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Grafik 3. Ndryshimi vjetor i çmimit të naftës 
në tregun ndërkombëtar dhe i kursit të 

këmbimit euro/usd.
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Grafik 4. Ecuria e indekseve kryesore ndër vite.



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

18 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 19

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

18 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 19

Inflacioni mesatar vjetor6 gjatë tre muajve të parë 
të vitit ka marrë vlera pranë objektivit të Bankës së 
Shqipërisë për stabilitetin e çmimeve, duke shënuar 
2.9 për qind në tremujorin e parë. Prirja në rënie e 
kësaj matjeje të inflacionit ka qenë më e theksuar 
në këtë tremujor, ku inflacioni mesatar ra me rreth 
0.5 pikë përqindje në krahasim me tremujorin e 
fundit të vitit 2008.

Politika monetare e bankës së shqipërisë

Zbatimi i politikës monetare të Bankës së 
Shqipërisë është në përputhje të plotë me objektivin 
kryesor të ruajtjes së stabilitetit të çmimeve. Ky 
objektiv nënkupton arritjen dhe ruajtjen e një norme 
inflacioni të ulët dhe të qëndrueshme në kohë. 
Inflacioni i ulët dhe i qëndrueshëm mbështet rritjen 
ekonomike, pengon gërryerjen e të ardhurave personale dhe ndihmon në 
zbutjen e luhatjeve në papunësi dhe prodhim. Banka e Shqipërisë është e 
përkushtuar në përmbushjen e objektivit, i cili përkthehet në terma sasiorë në 
arritjen dhe ruajtjen e normës së inflacionit në vlerën 3 për qind, shoqëruar 
me interval tolerance +/- 1 pikë përqindje. Ky interval udhëheq pritjet e 
agjentëve ekonomikë dhe përbën një ankorë nominale për ekonominë.

Politika monetare është e orientuar drejt së ardhmes për arsye të 
kohëvonesës me të cilën ajo ndikon mbi kërkesën dhe çmimet. Vlerësimet 
aktuale sugjerojnë se instrumentet e politikës monetare ushtrojnë efektivitet 
maksimal në një horizont kohor që varion nga 3-6 tremujorë7. Vendimet 
e politikës monetare mbështeten në analizën dhe vlerësimin e zhvillimeve 
ekonomike aktuale dhe të ardhme, dhe në vlerësimin e rreziqeve që mund të 
çojnë në devijimin e inflacionit nga objektivi. 

Gjatë vitit 2008, Banka e Shqipërisë mbajti të pandryshuar normën bazë 
të interesit në 6.25 për qind. Duke pasur parasysh kohëvonesën me të cilën 
politika monetare vepron dhe natyrën shtrënguese të saj në vitin 2007, u 
vlerësua se kushtet monetare në vend ishin të përshtatshme për një rivendosje 
graduale të balancave makroekonomike dhe rikthim të inflacionit brenda 
kufijve të toleruar. Inflacioni mesatar gjatë vitit 2008 rezultoi 3.4 për qind 
brenda intervalit të toleruar rreth objektivit. Ai do të kishte qenë më i ulët në 
mungesë të goditjeve nga ana e faktorëve të jashtëm të ofertës në fund të vitit 
2007 dhe fillim të vitit 2008. 

Pavarësisht krizës globale, ekonomia shqiptare gjatë vitit 2008 vazhdoi 
të ruante ritmet e kënaqshme të rritjes ekonomike, inflacionin e ulët dhe 
qëndrueshmërinë e sistemit bankar. Megjithatë, rënia e ndjeshme dhe e 
shpejtë e inflacionit, veçanërisht në tremujorin e katërt të vitit të kaluar dhe 
në tremujorin e parë të vitit 2009, ngadalësimi i ritmeve të rritjes së kredisë 
për ekonominë8 dhe pritjet pesimiste të bizneseve dhe konsumatorëve9 për 
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 5. Inflacioni vjetor sipas tremujorëve 
(në përqindje).
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zhvillimin e ardhshëm të aktivitetit ekonomik dhe 
të çmimeve për periudhën në vazhdim, sinjalizuan 
për mundësinë e ndryshimit të situatës ekonomike 
në vend. Rënia e inflacionit në periudhën 2008:T4 
– 2009T1 u shkaktua kryesisht nga rënia e çmimeve 
të lëndëve të para në botë, në dallim nga ndikimi i 
mëparshëm i tyre. Normat e ulëta të inflacionit bazë 
dhe atij të mallrave të patregueshëm dëshmojnë për 
rënien e presioneve inflacioniste nga ana e kërkesës 
së brendshme. Ashtu si dhe vlera faktike e inflacionit, 
parashikimet e Bankës së Shqipërisë për periudhën 
në vazhdim dhe pritjet e agjentëve ekonomikë 
(biznese dhe konsumatorë) për inflacionin janë 
poshtë objektivit të Bankës së Shqipërisë. Në këtë 
kuadër, Banka e Shqipërisë mori vendimin për të 
ulur normën bazë të interesit me 50 pikë bazë, duke 
e çuar atë në nivelin 5.75 për qind në muajin janar 

2009. Reagimi i bankës qendrore reflekton vullnetin e saj për të vepruar në 
kohën dhe në madhësinë e duhur ndaj rreziqeve që kërcënojnë stabilitetin e 
çmimeve duke mbështetur kështu aktivitetin ekonomik.

Indeksi i kushteve monetare 

Në procesin e vendimmarrjes, bankat qendrore kanë një sërë treguesish, 
ku secili prej tyre luan një rol të veçantë. Është gjerësisht e njohur se ky 
institucion ka një objektiv final (inflacionin) dhe nga ana tjetër disa instrumente 
(normën bazë të interesit), nëpërmjet të cilave vë në zbatim politikën e tij 

monetare. Megjithatë, duhet theksuar se lidhjet midis 
instrumenteve dhe objektivit final janë indirekte dhe 
pasqyrohen me kohëvonesë. 

Për shumë vjet, normat afatshkurtra të interesit 
kanë qenë objektivi kryesor operacional për politikën 
monetare. Theksimi gjithnjë e më i madh i rëndësisë 
së kanalit të normave të interesit dhe të kursit të 
këmbimit për transmetimin e politikës monetare, ka 
bërë të nevojshëm krijimin e një treguesi të ri. “Indeksi 
i Kushteve Monetare” (IKM), jep një informacion të 
plotë në lidhje me natyrën e kushteve monetare 
dhe impaktin e tyre në ekonomi. Çka nënkupton që 
rritet gjithnjë e më shumë interesi për përcaktimin 
sasior të efekteve të instrumenteve monetare në 
inflacion dhe në prodhim, si dhe përdorimi i tyre në 
vendimmarrjen e politikës monetare. 

Duke analizuar zhvillimet aktuale në ekonominë shqiptare, vihet re se gjatë 
gjashtëmujorit të fundit të vitit 2008 tendenca rritëse e IKM-së, e vërejtur 
në periudhat paraardhëse, i ka lënë vendin një rënieje të ndjeshme, duke 
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Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 6. Norma bazë e interesit të Bankës 
së Shqipërisë.
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Grafik 7. Ecuria e Indeksit të Kushteve 
Monetare10 dhe e komponentëve të tij.
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reflektuar nënçmimin e monedhës vendase në terma nominalë efektivë. Kjo 
rënie ka vazhduar edhe në muajt e parë të vitit 2009 ku ulja e normës bazë të 
interesit, me 0.5 pikë përqindjeje në fund të muajit janar, ka përforcuar këtë 
tendencë duke u kulmuar në muajin mars në terma negativë. Rënia e IKM, 
gjatë gjithë kësaj periudhe tregon fillimisht një zbutje të kushteve monetare 
të shtrënguara duke arritur në fund të periudhës në kushte lehtësuese. Kjo 
nënkupton se kushtet monetare jo vetëm kanë vijuar të veprojnë në kahun 
lehtësues për kërkesën agregate në ekonominë e vendit, por tashmë përbëjnë 
një faktor favorizues në nxitjen e saj.

3.1	 Ecuria e çmimeve të kategorive kryesore të shportës

Ndryshimi vjetor i indeksit të çmimeve të konsumit në tremujorin e parë 
të vitit 2009 vazhdon të ruajë të njëjtin model kontributdhënës të kategorive 
të mallrave dhe shërbimeve me periudhën e fundvitit 2008. Në çmimet e 
konsumit ndikimi kryesor ka ardhur nga ndryshimet në çmimet e kategorive 
“ushqime të përpunuara”, “ushqime të papërpunuara” dhe “shërbime”.

Kategoritë “ushqime të përpunuara” dhe “çmime të administruara” 
regjistruan norma vjetore rritjeje në rënie. Normat e inflacionit të këtyre 
dy kategorive janë afërsisht 3 herë më të ulëta se normat e këtyre grupeve 
në tremujorin e parë të vitit 2008. Këto kategori 
kontribuan me 0.9 dhe 0.1 pikë përqindje në 
normën vjetore të inflacionit të tremujorit të parë, 
duke përcaktuar rreth 50 për qind të normës të 
inflacionit të shënuar gjatë këtij tremujori. Nga 
ana tjetër, kategorisë “shërbime” e cila vazhdon 
të kontribuojë mesatarisht me 0.4 pikë përqindjeje 
në normën e inflacionit, iu shtua këtë tremujor 
edhe kontributi pozitiv (0.6 për qind) i kategorisë 
“ushqime të papërpunuara”. Kjo kategori nuk 
kishte njohur normë inflacioni dhe kontribut pozitiv 
që prej nëntorit të vitit 2007. Ndër kategoritë e 
tjera, ajo e “mallra konsumi joushqimorë” dha një 
kontribut negativ prej -0.2 pikë përqindjeje, duke 
kompensuar kontributin pozitiv të kategorive të tjera 
të shportës. Kategoria “strehim” që prej janarit të 
vitit 2008 kontribuon në vlera të papërfillshme tek 
norma e inflacionit (0.1 pikë përqindjeje).

Prirja rënëse e normës së inflacionit të kategorisë “ushqime të përpunuara” 
e shfaqur përgjatë gjithë periudhës gusht’08-dhjetor’08, kulmoi në muajin 
mars të këtij viti duke shënuar vlerën 2.6 për qind. Norma e inflacionit të këtij 
grupi tashmë ka një ecuri që i afrohet vlerave të shënuara para fillimit të krizës 
së çmimeve në gjysmën e dytë të vitit 2007. Krahas konjukturës globale më të 
favorshme të çmimeve të mallrave të kësaj kategorie, një ndikim të ndjeshëm 
në rënien e inflacionit ka dhënë shuarja e efektit të rritjes së çmimit të bukës në 
periudhën tetor 2007- shkurt 2008. Kështu, grupi “bukë e drithëra”, një vit më 
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 8. Kontributi i kategorive në 
inflacionin vjetor (në pikë përqindjeje).
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parë jepte një kontribut prej 1.7 pikë përqindjeje në inflacionin total, ndërkohë 
që në tremujorin e parë të këtij viti ky kontribut ra në 0.6 pikë përqindjeje. 

Inflacioni vjetor i grupit “ushqime të papërpunuara” shënoi për herë të parë 
në muajin janar (që prej nëntorit të vitit 2007) një vlerë pozitive prej 2.1 për 
qind. Në dy muajt e tjerë të tremujorit vlerat u rritën më tej dhe në fund të 
këtij tremujori norma vjetore e inflacionit ishte 3.2 për qind. Artikujt e kësaj 
kategorie ndikohen kryesisht nga çmimet e frutave dhe perimeve, të cilat janë 
shumë të luhatshme dhe me natyrë sezonale. Inflacioni i lartë erdhi kryesisht 
si rezultat i veprimit më të vonuar (për shkak të motit jo të qëndrueshëm) të 
efektit sezonal të stinës së pranverës dhe futjes së produkteve ushqimore të 
stinës me çmime më të larta se zakonisht. Ndërkohë që pjesa e importuar e 
këtyre produkteve është vendosur nën trysninë e çmimeve relativisht më të 
larta në vendet kryesore partnere të Shqipërisë si edhe të sjelljes së kursit të 
këmbimit - dobësimit të lekut kundrejt dy monedhave kryesore të tregut.

Si rezultat i këtyre luhatjeve të çmimeve në këto dy kategori, në muajt e 
fundit, ka ndryshuar edhe struktura që përcakton vlerën e inflacionit total. 
Kategoria “ushqime të përpunuara” ka shënuar vlera pozitive të larta duke 
filluar nga gushti i vitit 2007 e deri në fund të vitit 2008. Ajo ka qenë 
përcaktuese në formimin e shifrës së inflacionit, ndërkohë që kategoria 
“ushqime të papërpunuara” ka shënuar vlera negative gjatë gjithë vitit 
2008 duke kompensuar inflacionin e lartë të kategorisë tjetër. Ndërkohë, në 
tremujorin e parë të vitit 2009, lëvizjet e kundërta të vlerave të inflacionit të 
dy kategorive përkatëse kanë bërë që kontributi i tyre në formimin e vlerës së 
inflacionit të barazpeshohet në vlera të ulëta pozitive (përkatësisht 0.9 dhe 
0.6 pikë përqindjeje kontribut nga secila kategori).

T4-07 T1-08 T2-08 T3-08 T4-08 T1-09
Ushqime të përpunuara (pp) 2.4 2.5 2.9 2.3 1.7 0.9
Bukë dhe drithëra (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
Ushqime të papërpunuara (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
Shërbime (pp) 0.4 0.3 0.3 0.5 0.5 0.4
Çmime të administruara (pp) 0.1 0.3 0.7 0.8 0.3 0.1
Lëndë djegëse dhe energji (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 joushqimorë 0.1 0.2 0.3 0.3 0.2 -0.2
Mallra konsumi afatgjatë (pp) -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Indeksi i çmimeve të konsumit (v/v, %) 3.6 3.7 4.2 3.0 2.5 1.9

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Vlera e normës së inflacionit vjetor të grupit “shërbime” në tremujorin e 
parë ishte 4.6 për qind, në rritje krahasuar me vlerat e shënuara në tremujorin 
e parë të vitit të kaluar (3.6 për qind). Inflacioni i kategorisë “shërbime” është 
karakterizuar nga ritme të larta rritjeje, duke reflektuar kryesisht, rritjen e 
çmimeve të shërbimeve të transportit (14 për qind krahasuar me tremujorin e 
parë 2008) dhe atyre të hotelerisë dhe të restoranteve (2.1 për qind krahasuar 
me tremujorin e parë 2008). 

Tabelë 4. Kontributi i 
kategorive në inflacionin 

vjetor (në pikë përqindjeje).
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Tremujori i parë i vitit 2009 ka dëshmuar për një 
vijueshmëri të rënies së çmimit të naftës për litër në 
tregun me pakicë krahasuar me të njëjtën periudhë 
të një viti më parë. Kështu, çmimi mesatar i naftës 
për litër paguar nga konsumatorët vendas në tregun 
me pakicë ishte 100.72 lekë. Gjatë tre muajve të 
parë të vitit monedha vendase është zhvlerësuar 
me afërsisht 20 për qind kundrejt dollarit amerikan 
krahasuar me të njëjtën periudhë të një viti më parë. 
Megjithëse kjo prirje zhvlerësuese u evidentua në 
fillim të muajit janar, vonesa e përçimit të efektit 
të kursit të këmbimit në çmimet e naftës në treg, 
kombinuar me zhvillimet në tregun ndërkombëtar të 
naftës në muajin mars, dhanë ndikimin e tyre në 
tregun vendas me dy muaj kohëvonesë. Në muajin 
mars, çmimi për litër shënoi një rritje mujore prej 3 
për qind pas një periudhe shtatëmujore rënieje të 
vazhdueshme të çmimit mesatar.

Zhvillimet më të rëndësishme në ecurinë e çmimeve gjatë këtij tremujori 
u shënuan në çmimet e kategorisë “mallra me çmime të administruara”. Në 
muajin mars u shua plotësisht efekti i rritjes së çmimit të energjisë elektrike 
marsin e vitit të kaluar, duke e kthyer kontributin e kësaj kategorie në vlera 
negative. Lëvizja në kahun zbritës e këtij çmimi ndikoi dukshëm edhe në 
normën e inflacionit total, pavarësisht nga luhatjet e çmimeve në kategoritë 
e tjera. Kontributi i kësaj kategorie ishte 0.1 pikë përqindje nga 0.8 pikë 
përqindje, në mesin e vitit të kaluar. Inflacioni vjetor i këtij grupi ka ardhur 
në rënie që prej tetorit të vitit të kaluar, meqenëse rritja e inflacionit të zërit 
“lëndë djegëse dhe energji” (në muajin shkurt inflacioni ishte 15 për qind) 
u kompensua nga ulja e çmimeve në zërin “komunikim”, të cilat në këtë 
tremujor shfaqën rënie me rreth 19 për qind.

Kategoria “strehim” ka shënuar norma shumë të ulëta të inflacionit edhe 
gjatë tremujorit të parë të vitit 2009 (0.1 për qind) si rezultat i rënies së 
çmimeve të qirasë. Në përgjithësi, kjo kategori ka patur luhatje sezonale të 
çmimeve duke u ndikuar nga kërkesa e brendshme e tregut, nivelet më të ulëta 
të së cilës, në mënyrë të veçantë në fundin e vitit 2008 dhe gjatë tremujorit të 
parë të këtij viti, kanë shkaktuar një periudhë “qetësimi” të çmimeve në tregun 
e shtëpive dhe të qirasë. 

Çmimet e kategorive “mallra të konsumit afatgjatë” dhe “mallra konsumi 
joushqimor” kanë pësuar rënie. Brenda kategorisë së parë, grupmallrat 
“pajisje audio-vizuale” kanë vazhduar të regjistrojnë vlera negative të normës 
vjetore të inflacionit, e cila në tremujorin e parë ishte – 6.2 për qind. Çmimet 
e karburanteve, në mënyrë të veçantë brenda kategorisë së dytë, në tre muajt 
e fundit kanë rënë mesatarisht me 11.7 për qind. Ulja e çmimit të naftës e 
nisur që nga muaji shtator i vitit të kaluar dhe situata e favorshme energjitike 
kanë dhënë një efekt frenues të presioneve inflacioniste si dhe kanë ndikuar 
në uljen e pritshmërive të agjentëve ekonomikë në treg për inflacionin. 
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Grafik 9. Ndryshimi vjetor i çmimit të naftës në 
vend dhe jashtë, dhe i kursit të këmbimit 

lekë/usd.
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3.2	 Prirjet inflacioniste bazuar në matje të tjera të inflacionit

Frenimi i presioneve inflacioniste në ekonominë e vendit u reflektua në 
prirjen në rënie të matjeve të ndryshme të inflacionit bazë në tremujorin e 

parë të vitit 2009. Mesatarja e matjeve të tij për 
periudhën referuese në terma vjetorë rezultoi rreth 
1.7 për qind11. Në tre muajt e parë të këtij viti, 
mesatarja e matjeve të inflacionit bazë regjistroi 
për herë të parë që nga vjeshta e vitit 2007, vlera 
nën kufirin e poshtëm të tolerancës të objektivit të 
Bankës së Shqipërisë për inflacionin12. Sipas matjes 
me përjashtim të përhershëm dhe me mesataren e 
reduktuar, inflacioni bazë vjetor në këtë periudhë 
rezultoi përkatësisht rreth 2.2 për qind dhe 1.3 
për qind. Shuarja e efektit të rritjes së çmimeve në 
nëngrupin “bukë dhe drithëra”që nga viti i kaluar 
është pasqyruar në mënyrë graduale gjatë muajve 
të tremujorit të parë në matjen me përjashtim të 
përhershëm. Nëse nga kjo e fundit do të përjashtohej 
nëngrupi përkatës, inflacioni bazë do të luhatej rreth 
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Grafik 10. Inflacioni vjetor sipas kategorive të mallrave dhe shërbimeve 
(në përqindje).
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Grafik 11. Mesatarja e matjeve të inflacionit 
bazë dhe norma e bazë e interesit (REPO). 
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vlerës 1.5 për qind duke verifikuar konvergjencë relativisht të lartë të vlerave 
sipas dy matjeve të komponentit të përhershëm të inflacionit. 

Inflacionet vjetore sipas sektorëve të mallrave dhe shërbimeve me çmime të 
tregtueshëm dhe të patregtueshëm13, në tremujorin e parë të vitit 2009 rezultuan 
përkatësisht 1.4 dhe 2.7 për qind. Inflacioni i tregtueshëm, ka qenë kontribuesi 
kryesor14 në prirjen në rënie të inflacionit total, gjatë periudhës shtator 2008 
– mars 2009. Në tremujorin e parë të vitit 2009 ky komponent shënoi vlera të 
krahasueshme me mesataren historike të tij të dekadës së fundit. 

Inflacioni i mallrave të tregtueshëm në tremujorin e parë të vitit 2009 
rezultoi rreth 1.7 pikë përqindjeje më poshtë se sa vlera e tij në të njëjtën 
periudhë të vitit të kaluar. Ai vijoi të reflektojë prirjen në rënie të çmimeve të 
lëndëve të para dhe bazë në tregjet e huaja. 

Inflacioni vjetor i mallrave të patregtueshëm në tremujorin e parë të vitit 
2009, rezultoi më i ulët se sa në periudhat paraardhëse15. Arsyeja kryesore 
prapa kësaj rënieje të ndjeshme qëndron në shuarjen e efektit të vendimit 
administrativ për rritjen e çmimit të energjisë elektrike në muajin mars të vitit 
të kaluar. 

Zhvillimet e inflacionit sipas komponentëve të analizuar më lart, janë në 
mbështetje të një procesi të njëtrajtshëm inflacioni në rënie, që po e shoqëron 
ekonominë shqiptare gjatë tre tremujorëve të fundit16. 

Mesatarja e inflacionit bazë vjetor e katër tremujorëve të fundit (2.6 për qind) 
po tenton drejt mesatares së inflacionit total vjetor për këtë dekadë (2.7 për 
qind). Inflacioni i tregtueshëm dhe ai i patregtueshëm janë në nivele relativisht 
të ulëta historike. Prirjet e mësipërme sugjerojnë praninë e rolit stabilizues në 
inflacionin total të faktorëve të kërkesës së brendshme, të orientuar në mënyrë 
të përshtatshme nga vendimet e politikës monetare. 
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Burimi: INSTAT, Eurostat dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 12. Inflacioni vjetor i mallrave të tregtueshëm dhe të patregtueshëm.
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4.	 Zhvillimet makroekononomike dhe ndikimet në 
inflacion

4.1	 Kërkesa agregate dhe ecuria e prodhimit

4.1.1 Ecuria e prodhimit sipas sektorëve

Sipas të dhënave zyrtare17, gjatë tremujorit të 
fundit të vitit 2008, aktiviteti ekonomik ka vijuar të 
mbetet i lartë. Shifra e afarizmit në vëllim e gjeneruar 
nga sektorët e prodhimit dhe shërbimeve në këtë 
periudhë është rritur me rreth 22 për qind, në terma 
vjetorë, ndërkohë që krahasuar me tremujorin e 
mëparshëm ky tregues është rritur me 8 për qind. 
Kontribuesi kryesor në rritjen ekonomike të tremujorit 
të fundit të vitit ka qenë sektori i shërbimeve, i 
ndikuar kryesisht nga rritja e aktivitetit tregtar. Në 
aktivitetin prodhues, ndërtimi vijon të ketë peshën 
më të lartë të kontributit megjithëse mesatarisht rreth 
dy herë më të ulët krahasuar me tre tremujorët e 
mëparshëm të vitit. 

Rritja vjetore e shifrës së afarizmit në vëllim 
regjistroi ritmin më të lartë në sektorin e shërbimeve, 
rreth 23.7 për qind në tremujorin e fundit të vitit. 

Ndërsa sektori i prodhimit sipas këtij treguesi, u rrit me një ritëm vjetor prej 
rreth 19.4 për qind.

Në sektorin prodhues, shifra e afarizmit në vëllim regjistroi ritmin më të 
lartë të rritjes vjetore në degën e ndërtimit, rreth 21.1 për qind, krahasuar 
me aktivitetin industrial rreth 16.9 për qind. Shifra e afarizmit në vëllim për 
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Grafik 13. Kontributet e sektorëve të ekonomisë 
(në pikë përqindjeje) në rritjen ekonomike. 
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Burimi: INSTAT, Tregues kryesorë ekonomikë tetor-dhjetor 2008.

Grafik 14. Ecuria e treguesit të shifrës së afarizmit në vëllim për sektorët 
e ekonomisë.
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ndërtimin shënoi ritmin më të ulët të rritjes vjetore gjatë këtij tremujori, ndërsa 
krahasuar me një tremujor më parë, ritmi më i lartë i rritjes (rreth 22.7 për 
qind) dëshmoi për një përmirësim të këtij treguesi. Në degën e industrisë, 
norma më e lartë vjetore u regjistrua nga nëndega “energji elektrike, gaz, 
ujë” me 28.7 për qind. Dy nëndegët e tjera, industria përpunuese dhe ajo 
nxjerrëse u rritën me përkatësisht 16.5 dhe -12.6 në terma vjetorë, ndërkohë 
që krahasuar me një tremujor më parë, shifra e afarizmit në vëllim e gjeneruar 
prej tyre shënoi rënie me përkatësisht 1.2 dhe 25.7 për qind. 

Rritja vjetore e shifrës së afarizmit në vëllim në sektorin e shërbimeve rezultoi 
më e larta gjatë tremujorit të fundit të vitit 2008. Aktiviteti tregtar u rrit me rreth 
25.6 për qind në terma vjetorë, duke përfaqësuar degën me ecurinë më të 
mirë në këtë sektor. Ndërsa, shifra e afarizmit në vëllim për degën “transport 
dhe komunikacion” është rritur me përkatësisht 14.5 për qind, ndërsa për 
degën “hotele” ka rënë me rreth 16.3 për qind në terma vjetorë. 

Gjatë 2 muajve të parë të vitit 2009, sektori energjitik vijoi prirjen pozitive të 
treguesve sikurse edhe në vitin e kaluar. Kështu gjatë kësaj periudhe, prodhimi 
vendas, në krahasim me të njëjtën periudhë të një viti më parë, u rrit me 
34.1 për qind. Rritja e prodhimit ndikoi në uljen e ndjeshme të importeve 
dhe kufizimeve të cilat u zvogëluan me 57.5 për qind dhe 95.5 për qind 
respektivisht. 

Megjithëse vendi mbetet një importues neto i energjisë, të dhënat nga KESH 
raportojnë për herë të parë një eksport të energjisë prej 88.3 GWh gjatë 2 
muajve të parë të vitit. 

Ndërkohë, profili i konsumit të energjisë nuk ka shënuar ndryshime të 
theksuara në krahasim me vitet e mëparshme. Konsumatorët familjarë mbeten 
përdoruesit kryesorë të energjisë me 61 për qind të tregut, të pasuar nga 
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Burimi: INSTAT, Tregues kryesorë ekonomikë tetor-dhjetor 2008.

Grafik 15. Ecuria e treguesit të shifrës së afarizmit në vëllim në 
sektorin e shërbimeve.
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sektori privat dhe institucionet shtetërore, që përbëjnë 25 dhe 14 për qind 
respektivisht të kërkesës.

Humbjet në sistemin e shpërndarjes vazhdojnë të mbeten problematike edhe 
gjatë fillimit të këtij viti. Rritja e këtij treguesi me 22 për qind në terma vjetorë 
ka ardhur kryesisht si pasojë e rritjes së humbjeve joteknike me 23.4 për qind. 
Ndër faktorët më të rëndësishëm mund të përmendet raporti i humbjeve ndaj 
prodhimit neto i cili u zvogëlua me 5.2 pikë përqindje, në terma vjetorë. 

Tabelë 5. Tregues vjetorë të bilancit të energjisë elektrike (në GWh).

Treguesit Janar-shkurt 
2007

Janar-shkurt 
2008

Janar-shkurt 
2009

Ndryshimi vjetor 
09/08 (në %)

Prodhimi neto 540 755 1,012 34.15
Importi 541 523 222 (57.5)
Energjia e ofruar në shpërndarje 1,013 1,172 1,184 1.08
Humbjet në shpërndarje 394 387 474 22.27
Humbje në shpërndarje/Prodhim neto (në %*) 73.1 51.3 46.8 (8.85)
Kufizimet e energjisë 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; *) llogaritje të Bankës së Shqipërisë. 

Hapësirë informuese: Ecuria e sektorit të ndërtimit dhe problematikat 
e zhvillimit të tij.

Ndërtimi përfaqëson një nga sektorët më aktivë të ekonomisë shqiptare. Gjatë 
vitit të kaluar prodhimi i këtij sektori ka përfaqësuar rreth 14 për qind të prodhimit 
të përgjithshëm bruto në vend dhe ka siguruar rreth 17 për qind të shitjeve totale 
nga sektorët prodhues jobujqësorë të ekonomisë së vendit. Në sektorin e ndërtimit 
regjistrohen si të punësuar mesatarisht rreth 18 për qind e të punësuarve gjithsej 
në sektorin privat jobujqësor të ekonomisë së vendit. Ritmet e shpejta të rritjes së 
prodhimit në këtë sektor (gjatë periudhës 1998-2007 prodhimi i sektorit të ndërtimit 
është rritur mesatarisht 23 për qind në vit) kanë bërë që kontributi i tij në rritjen 
ekonomike të viteve të fundit të jetë i konsiderueshëm.

Bazuar në të dhëna nga lejet e miratuara për ndërtime18 një peshë gjithnjë e më 
të madhe kanë zënë ndërtimet për qëllime banimi (pesha 59 për qind deri në 
tremujorin e tretë të vitit 2008 krahasuar me 55 për qind në vitin 2005). Ndërtimet 
e reja përbëjnë peshën më të lartë në vlerën e parashikuar të lejeve të ndërtimit, 
krahasuar me rikonstruksionet. Mbështetur në këtë vlerë të parashikuar19 të lejeve të 
ndërtimit, gjatë vitit 2007 sektori privat zuri rreth 85 për qind të aktivitetit ndërtues, 
ndërsa në tre tremujorët e parë të vitit 2008 ky raport luhatet në mesatarisht 82 
për qind. Përsa i takon sektorit shtetëror ai është i përqendruar në një masë më të 
madhe në ndërtimet inxhinierike, ku aktiviteti kryesor lidhet me ndërtimin e rrugëve 
dhe autostradave. 

Aktiviteti i sektorit të ndërtimit ka pësuar një hov të ri zhvillimi, që prej fundit të vitit 
2007, pas zgjidhjes së situatës së lejeve të reja të ndërtimit. Treguesi i shifrës së 
afarizmit në vëllim ka pasqyruar përmirësimin e aktivitetit ekonomik në ndërtim gjatë 
vitit 2008. Gjithashtu edhe numri i punonjësve me pagesë në ndërmarrjet ekonomike 
ka regjistruar përmirësim të ndjeshëm gjatë vitit 2008, për aktivitetin ndërtues. 
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Zhvillimet pozitive dhe prirja e theksuar rritëse në tremujorin 
e fundit të vitit 2007 dhe dy tremujorët e parë të vitit 2008, 
pësuan njëfarë frenimi në dy tremujorët e fundit. Kjo ecuri 
konfirmohet dhe nga treguesi i vrojtimeve për sektorin e 
ndërtimit. Bazuar në të dhënat e vrojtimit të besimit të 
firmave ndërtuese, besimi në këtë sektor është ulur për 
shkak të vlerësimeve negative të ecurisë së përgjithshme 
ekonomike dhe të ecurisë së vetë firmës, së bashku me 
vlerësimet në rënie të prodhimit. Gjendja e inventarëve të 
firmave ndërtuese është paraqitur e rritur në tremujorin e 
fundit të vitit 2008, duke kontribuar në uljen disi të çmimeve 
të banesave për Tiranën gjatë kësaj periudhe; indeksi i 
çmimeve të banesave gjatë dy tremujorëve të fundit të vitit 
2008 ra me 4.3 për qind dhe 0.9 për qind respektivisht. 

Bazuar në opinionet e firmave të ndërtimit20, përgjatë 
periudhës 2004-2008, vihet re se faktori më i rëndësishëm 
që ka penguar zhvillimin normal e aktivitetit në këtë sektor, 
ka qenë prania e ekonomisë informale. Ndërkohë që si 
faktori i dytë më i rëndësishëm, nga firmat e ndërtimit, 
vlerësohet të jetë kuadri ligjor dhe institucional. Rëndësia 
e këtij faktori ka ardhur duke u rritur gjatë kësaj periudhe. 
Në ndryshim nga vitet e mëparshme, viti 2008 pasqyroi 
një rritje të rëndësisë për faktorin “marrëdhënie me 
bankat”, i cili u rendit si faktori i tretë i rëndësishëm që ka 
penguar veprimtarinë e firmave ndërtuese. Problemet me 
klimën politike dhe me infrastrukturën janë vlerësuar në 
rënie që pas vitit 2006 dhe janë konsideruar me ndikim 
më të ulët në vitet në vijim.

Të dhënat më të fundit, bazuar në vrojtimin e besimit, 
tregojnë se firmat ndërtuese presin përmirësim të situatës 
së prodhimit në tremujorin e parë të vitit 2009. Gjithashtu, 
ato presin kërkesë të mjaftueshme për të zvogëluar nivelin 
e inventarëve të tyre të grumbulluar në tremujorin e parë 
të vitit 2009.
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Grafik 16. Llojet e ndërtimeve në Shqipëri sipas vlerës së parashikuar të 
lejeve të ndërtimit (në përqindje). 

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

80

04T2

04T3

04T4
05T1

05T2
05T3

05T4

06T1
06T2

06T3

06T4
07T1

07T2

07T3
07T4

08T1
08T2

08T3

08T4

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

5

Prodhimi në ndërtim Treguesi i Besimit të Ndërtimit
Indeksi i shifrës afarizmit

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 17. Ecuria e prodhimit në ndërtim, 
indeksit të shifrës së afarizmit dhe treguesit të 

besimit.
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Grafik 18. Problemet* që kanë ndikuar në kohë 
aktivitetin normal të firmave të ndërtimit. 
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Çmimet e banesave21 
Në tremujorin e parë të vitit 2009 indeksi i çmimit të banesave u rrit me 

9.2 për qind në krahasim me një vit më parë; ndërsa ra me 5.7 për qind 
në krahasim me tremujorin e mëparshëm. Rritja vjetore gjatë këtij tremujori 
përbën një pikë kthese në prirjen rënëse të indeksit të çmimit të banesave, e 
cila ka filluar që në tremujorin e katërt të vitit 2007. Gjatë dy tremujorëve të 
kaluar ky indeks kishte pësuar rënie përkatësisht me 4.3 dhe 0.9 për qind. 

Indeksi i qirasë së banesave u rrit me 12.3 për 
qind në terma vjetorë në tremujorin e parë të këtij 
viti, pasi kishte pësuar rënie me 4.9 për qind në 
tremujorin e katërt të vitit 2008. Në krahasim me 
tremujorin e mëparshëm ky indeks ka pësuar një 
rënie të lehtë, 0.4 për qind. Raporti i indeksit të 
çmimeve ndaj qirasë së banesave është ulur më tej 
në tremujorin e parë të vitit 2009. Prirja rënëse e 
këtij treguesi ka nisur që në tremujorin e tretë të vitit 
2008. 

4.1.2 Zhvillimet në sektorin e jashtëm të 
ekonomisë 

Tregtia e jashtme 
Gjatë periudhës janar-shkurt 2009, shkëmbimet 

tregtare arritën në 593.7 milionë euro; shifër kjo 
rreth 9 për qind më e ulët se e njëjta periudhë e vitit 2008. Importet dhe 
eksportet shënuan një rënie vjetore prej përkatësisht 7.3 për qind dhe 16.1 
për qind gjatë periudhës së mësipërme. Shkalla e mbulimit të importeve nga 
eksportet arriti në 23.1 për qind kundrejt vlerës 25.5 për qind që shënonte 
një vit më parë. Rënia e çmimeve të larta të mallrave bazë të importit dhe 
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Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 19. Ecuria e indeksit të çmimit të banesave dhe e indeksit të 
qirasë së banesave.
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Grafik 20. Raporti i çmimit ndaj qirasë së 
banesave dhe prirja afatgjatë e tij.
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zhvillimet ekonomike globale mendohet të kenë dhënë ndikimin e tyre në 
ritmin negativ të rritjes së importeve dhe eksporteve të mallrave gjatë muajve 
të parë të vitit 2009. 

Për pasojë, deficiti tregtar regjistroi një ngushtim prej 4.3 për qind në 
terma vjetorë, duke arritur në rreth 371 milionë euro. Vlen për t’u theksuar se 
zgjerimi i deficitit tregtar - fenomen që e ka shoqëruar ekonominë shqiptare – 
shënon një kthim në prirjen e tij gjatë muajve të parë të vitit 2009. Pavarësisht 
ritmit më të lartë rënës të eksporteve kundrejt importeve, baza e lartë e këtyre 
të fundit dhe rënia në vlerë e importeve në thuajse të gjithë grupmallrat, 
mendohet të jenë kontribuesit kryesorë në ngushtimin e deficitit tregtar gjatë 
kësaj periudhe. 

Janar’09 Shkurt’09 Janar-Shkurt’08 Janar-Shkurt’09
Vëllim (milionë euro)
Eksporte 53.1 58.3 132.8 111.5
Importe -223.0 -259.2 -520.2 -482.2
Bilanci tregtar -169.9 -200.9 -387.4 -370.7
Ndryshimi (në %)
Eksporte 9.9 -16.1
Importe 16.3 -7.3
Bilanci tregtar (deficiti) 18.3 -4.3

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Tregtia me vendet e BE-së përbën 68.3 për qind të shkëmbimeve tregtare 
të Shqipërisë; duke shënuar rritje me 4.3 pikë përqindjeje krahasuar me një 
vit më parë. Pavarësisht rritjes së peshës së këtyre shkëmbimeve tregtare, 
vlera e tyre gjatë periudhës janar-shkurt 2009, regjistron një rënie vjetore prej 
3 për qind me partnerët tanë kryesorë22, Itali -Greqi. Një fakt i rëndësishëm, 
është rritja vjetore e shkëmbimeve tregtare me Britaninë e Madhe dhe 
Gjermaninë23. Nga vendet joanëtare të BE-së, partnerët kryesorë sipas vëllimit 
të përgjithshëm tregtar, janë: Turqia, Kina, Ukraina, Maqedonia dhe Rusia24. 
Me përjashtim të Rusisë dhe Maqedonisë, me të cilat regjistrohet një rënie 
vjetore e konsiderueshme në vëllimin e shkëmbimeve tregtare25, vendet e tjera 
regjistrojnë rritje të këtyre shkëmbimeve. 

Gjatë periudhës janar-shkurt’09, me përjashtim të importeve të kategorisë 
“materiale ndërtimi dhe metale”, “prodhime druri dhe letre” dhe “produkte 
kimike dhe plastike”, të gjitha kategoritë e tjera regjistrojnë rënie në terma 
vjetorë të vlerës së importeve. Rënien më të lartë vjetore në vlerën e importeve 
e regjistruan kategoritë: “minerale, lëndë djegëse dhe energji elektrike”; 
“lëkurë dhe artikujt prej tyre”; dhe “ushqim, pije dhe duhan”. Ndërsa, importet 
e kategorisë “makineri, pajisje dhe pjesë këmbimi” paraqesin një rënie të 
lehtë prej vetëm 0.4 për qind. Përsa i përket eksporteve, kategoritë “materiale 
ndërtimi dhe metale”; “lëkurë dhe artikujt prej tyre”; “minerale, lëndë djegëse 
dhe energji elektrike”; “prodhime druri dhe letre” dhe “tekstile dhe këpucë”, 
shënojnë rënien më të lartë vjetore të vlerës së tyre. Në të kundërt, eksportet 
e kategorisë “produktet kimike dhe plastike” dhe “ushqim, pije dhe duhan” 
shënojnë rritje në terma vjetorë. 

Tabelë 6. Tregues të 
bilancit tregtar për 
periudhën 2008-2009.
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Tabelë 7. Zhvillimet në importet dhe eksportet sipas grupmallrave (milionë euro).
Importe Eksporte

Shkurt
’09

Rritja mujore 
(në %)

Janar-
Shkurt’09

Ndryshimi 
vjetor (në %)

Shkurt
’09

Rritja mujore 
(në %)

Janar-
Shkurt’09

Ndryshimi 
vjetor (në %)

Total 259.2 16.3 482.2 -7.3 58.3 9.9 111.5 -16.1
Ushqime, pije, duhan 43.0 14.1 79.3 -14.2 4.4 -4.5 8.9 7.0
Minerale, lëndë djegëse, 
energji 34.0 -8.7 69.5 -32.4 8.6 143.8 12.0 -15.0

Produkte kimike dhe plastike 29.8 26.3 52.4 10.3 0.7 -6.7 1.4 10.5
Lëkurë 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 këpucë 23.0 6.4 43.5 -9.3 31.1 -6.0 62.6 -9.4
Materiale ndërtimi dhe 
metale 46.3 24.5 81.8 16.7 6.8 -3.5 13.5 -44.3

Makineri, pajisje dhe pjesë 
këmbimi 62.9 10.6 117.1 -0.4 2.7 6.8 5.2 -3.3

Të tjera 259.2 16.3 14.1 -18.8 1.0 -19.3 2.2 -27.5
Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

4.1.3 Treguesit fiskalë dhe politika fiskale

Tremujori i parë i vitit 2009, ndryshe nga 3 vitet e mëparshme është 
karakterizuar nga rritja e shpejtë e shpenzimeve dhe e deficitit buxhetor. 
Në vija të përgjithshme rezulton të jenë respektuar kufijtë maksimalë të 
programuar për këtë periudhë kohore. Të ardhurat dhe shpenzimet buxhetore 
janë realizuar përkatësisht me 72.3 dhe 76 miliardë lekë, duke përmbushur 
planin e hartuar për tremujorin e parë të vitit respektivisht me 97 dhe 96 për 
qind26. 

  Niveli faktik
mld lekë

Realizim 
plani (në %) Ndryshim vjetor (në %)

  T1 2009 T1 2009 T1 2007 T1 2008 T1 2009
 Të 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
 - Tatim fitimi 5.5 94.9 (11.5) 12.9 (9.2)
 - Akcizat 6.9 80.1 15.8 22.2 5.8
1.2 Pushteti lokal 3.0 64.3 (9.2) (10.9) 24.3
1.3 Buxhetet e pavarura 13.0 102.9 (3.1) 21.1 17.2
1.4 Të 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 për pushtetin lokal 5.3 71.3 31.6 18.1 39.4
2.2 Shpenzime kapitale 18.2 110.3 78.8 (11.8) 259.3
 Balanca fiskale (3.7) 79.0 (30.5) 64.0 (135.6)
3.1 Financim i brendshëm 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 të BSh-së. 

Tabelë 8. Treguesit kryesorë 
fiskalë sipas buxhetit të 

konsoliduar.
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Të ardhurat buxhetore
Të ardhurat e akumuluara gjatë tremujorit të parë 

2009 kanë shfaqur një rritje në terma vjetorë prej 
14 për qind, duke shënuar kështu një reduktim të 
ritmit të rritjes nga një vit më parë. Zërat, kontributi 
i të cilëve në rritjen e totalit të të ardhurave kanë 
pësuar një reduktim nga një vit më parë janë : 
TVSH-ja, tatimi mbi fitimin, akcizat, taksa doganore 
si edhe të ardhurat nga kontributet e sigurimeve 
shoqërore. 

Ndonëse norma e aplikimit ka qenë e pandryshuar 
(20 për qind), të ardhurat e vjela nga tatimi mbi 
vlerën e shtuar kanë shënuar rritjen më të ulët 
vjetore të viteve të fundit. Masa e realizimit të planit 
për këtë zë, gjatë tremujorit të parë të vitit është 
rreth 92 për qind. 

Të ardhurat nga tatimi mbi fitimin të akumuluara gjatë T1 2009 regjistruan 
një ndryshim negativ vjetor prej 9 për qind, ndonëse me një normë aplikimi 
të njëjtë me një vit më parë (10 për qind). Plani i hartuar për këtë zë gjatë T1 
është përmbushur me 95 për qind.

Ndonëse akcizat për mallrat e importit janë rritur nga një vit më parë, 
kjo nuk është reflektuar në rritjen vjetore të të ardhurave të akumuluara nga 
ky grup mallrash. Të ardhurat nga akcizat kanë shënuar një rritje nominale 
vjetore prej 6 për qind, më e ulëta e 7 viteve të fundit. Ky nivel ndryshimi vjetor 
mund të jetë pjesërisht efekt i rënies së çmimit të karburanteve ose i rënies së 
importit të mallrave të cilët janë subjekt i akcizës (pijet alkolike dhe joalkolike, 
duhani, karburantet, kafeja etj.).

Ritme negative rritjeje vjetore kanë shfaqur dhe të ardhurat nga taksa 
doganore, si pasojë e zbatimit të marrëveshjeve të ndryshme që synojnë 
lëvizjen e lirë të mallrave.

Ndërsa, kontribut më të lartë nga një vit më parë në rritjen vjetore të të 
ardhurave buxhetore kanë shfaqur të ardhurat e karakterit jotatimor. Në të 
njëjtën kohë, plani 3-mujor i hartuar për këtë zë është tejkaluar me rreth 53 
për qind. Zhvillimet pozitive të këtij zëri janë pjesërisht pasojë e ristrukturimit 
të disa zërave të buxhetit në fillim të vitit 200927. 

Shpenzimet buxhetore 
Shpenzimet buxhetore gjatë tremujorit të parë 2009 janë realizuar me rreth 

76 miliardë lekë, 24 për qind e të cilave i përkasin shpenzimeve kapitale. Ky 
raport përbën vlerën më të lartë të peshës së shpenzimeve kapitale ndaj totalit 
të shpenzimeve të realizuara gjatë tremujorit të parë të vitit28. Shpenzimet 
kapitale të realizuara gjatë T1 2009 rezultojnë rreth 2.6 herë më të larta nga 
i njëjti tremujor i një viti më parë. Financimi i tyre është mundësuar në pjesën 
më të madhe nga burimet e brendshme (90 për qind) dhe shpenzimet për 

-20.0

-10.0

-

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

T1
2000

T1
2001

T1
2002

T1
2003

T1
2004

T1
2005

T1
2006

T1
2007

T1
2008

T1
2009

Të ardhura Shpenzime

Burimi: Ministria e Financave, llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 21. Ndryshimi vjetor për të ardhurat 
dhe shpenzimet buxhetore, T1 2000-T1 2009.
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rrugën Durrës-Kukës përfaqësojnë rreth 44 për qind të totalit të shpenzimeve 
kapitale të realizuara gjatë kësaj periudhe.

Në terma vjetorë, në pjesën e parë të vitit 2009 shpenzimet totale janë 
rritur me rreth 43 për qind, vlerë e cila përfaqëson rritjen më të lartë vjetore 
për dhjetëvjeçarin e fundit. 

Kontributin më të lartë në rritjen e shpenzimeve, e kanë dhënë shpenzimet 
për sigurimet shoqërore, shpenzimet kapitale dhe shpenzimet për personelin29, 
respektivisht me 12, 10 dhe 8 pikë përqindjeje. 

Shpenzimet buxhetore të realizuara deri në fund të muajit mars kanë 
përmbushur planin 3-mujor me rreth 96 për qind. Ndërsa nënzërat që kanë 
tejkaluar kufirin e planifikuar 3- mujor, janë shpenzimet kapitale (me rreth 10 
për qind) dhe shpenzimet për personelin (me rreth 9 për qind). 

Deficiti buxhetor
Në ndryshim nga tendenca e tre viteve të mëparshme gjatë tremujorit të 

parë të vitit 2009, balanca buxhetore ka shënuar një vlerë negative prej 3.7 
miliardë lekësh, kundrejt 4.7 miliardë lekëve të planifikuar.

Deficiti buxhetor është mbuluar në masën 80 për qind nga financimi i 
brendshëm. Burimi kryesor i financimit kanë qenë të ardhurat nga privatizimi 
i ARMO-s30. 

T1 2005 T1 2006 T1 2007 T1 2008 T1 2009
Balanca buxhetore (1.4) 9.2 6.4 10.5 (3.7)
 Financim i brendshëm (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 së qeverisë ka synuar rritjen 
e masës së borxhit si për instrumentet afatshkurtra 
dhe për ato afatgjata. Mungesa e likuiditetit në 
tregun e letrave me vlerë të qeverisë (e reflektuar në 
kërkesën e ulët të pjesëmarrësve të tregut për këto 
instrumente) ka sjellë reduktim të stokut të borxhit 
brendshëm të qeverisë dhe rritje të yeild-it. Në total 
ky stok, krahasuar me fundin e vitit 2008, gjatë 
tremujorit të parë të vitit 2009 është pakësuar me 
rreth 3.1 miliardë lekë. Për të ndihmuar funksionimin 
e tregjeve financiare dhe për të lehtësuar presionet 
mbi normat e interesit në tregun primar, Banka e 
Shqipërisë, gjatë muajit mars 2009, i ka akorduar 
kredi direkte qeverisë. 

Tabelë 9. Financimi i deficitit 
buxhetor: T1 2005 – T1 

2009.

Burimi: Ministria e Financave, llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

-35.0

-30.0

-25.0

-20.0

-15.0

-10.0

-5.0

-

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

M
ars '00

M
ars '01

M
ars '02

M
ars '03

M
ars '04

M
ars '05

M
ars '06

M
ars '07

M
ars '08

M
ars '09

Grafik 22. Shuma rrëshqitëse e deficitit primar 
për 12 muajt e mëparshëm, mars‘00-mars‘0931. 
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Gjatë tremujorit të parë të vitit deficiti primar nuk ka treguar një prirje të 
qëndrueshme, duke shfaqur nota përkeqësimi vetëm gjatë muajit mars 2009. 
Duke marrë të pandryshueshëm nga fundi i një viti më parë, efektin që mund 
të shkaktojnë variablat e tjerë makroekonomikë (norma reale e interesit mbi 
borxhin, si edhe rritjen ekonomike) mbi stokun e borxhit publik, kjo ecuri e 
deficitit primar dëshmon për një rritje të stokut të borxhit publik vetëm gjatë 
këtij muaji e kryesisht, huamarrjes së jashtme dhe huamarrjes së brendshme 
afatgjatë. 

4.1.4 Zhvillimet monetare32 

Gjatë tremujorit të parë të vitit 2009, treguesit e kushteve monetare33, 
janë lehtësuar ndjeshëm, ndërkohë që kërkesa për para e ndikuar nga 
ngadalësimi i aktivitetit kreditues, ka shfaqur tkurrje. Shtrëngimi i standardeve 
dhe i kushteve të kredidhënies nga bankat tregtare ka ndikuar si në rënien e 
ofertës ashtu edhe në kërkesën për kredi nga agjentët ekonomikë. Rezultantja 
e këtyre zhvillimeve është pasqyruar në një ngadalësim të ndjeshëm të ritmeve 
të rritjes së ofertës monetare krahasuar me muajin shtator 2008. 

Zgjerimi monetar në ekonomi në dy muajt e parë të vitit vijoi ritmet e 
mëtejshme të ngadalësimit, mesatarisht me 4.4 për qind në terma realë nga 
rritja mesatare prej 9 për qind në tremujorin e fundit të vitit. Zhvillimet në 
paranë e gjerë kanë pasqyruar kryesisht ngadalësimin e ritmeve të kredisë 
për ekonominë. Kredia për sektorin privat ka kontribuar me rreth 11 pikë 
përqindje në rritjen vjetore të parasë së gjerë. Tkurrja e mjeteve monetare të 
huaja të sistemit konfirmon kontributin e saj në rënie, në zgjerimin e agregatit 
M3.

Zhvillimet monetare në vazhdimësi janë karakterizuar nga tendenca e 
zhvendosjes drejt përbërësve më likuidë. Në vijim kjo ka ndikuar në zgjerimin 
e mëtejshëm të parasë me fuqi të lartë, bazës monetare. Rritja me ritme të 
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Grafik 23. Ecuria e agregatëve monetarë dhe kërkesës monetare.
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përshpejtuara e treguesit të parasë jashtë bankave dhe ngadalësimi i zgjerimit 
monetar kanë ushtruar presione në tkurrjen e multiplikatorit të parasë, i cili 
arriti vlerën 3.02 nga rreth 3.2 në tremujorin paraardhës. 

Zhvillimet në agregatët monetarë
Zhvillimet në paranë e gjerë janë ndikuar kryesisht nga ecuria e komponentit 

likuid, i cili ka dhënë kontributin më të lartë në zgjerimin monetar. Agregati 
i ngushtë i parasë, baza monetare është zgjeruar më tej me 24 për qind në 
terma mesatarë vjetorë gjatë muajve të parë të vitit, krahasuar me rritjen prej 
rreth 17 për qind në tremujorin paraardhës. 

Krijimi i flukseve monetare në kahun e depozitave ka qenë në rënie. Në 
dy muajt e parë të vitit depozitat në total pa efektet e kursit të këmbimit, u 
pakësuan me rreth 3 për qind mesatarisht në terma vjetorë. Megjithatë, efektet 
e rënies vjetore janë më së shumti të mbartura nga zhvillimet në tremujorin e 
kaluar, pasi situata e depozitave në total ka shfaqur prirje stabilizuese në muajt 
e parë të vitit. Kjo rënie ka qenë më e theksuar për depozitat në valutë, të cilat 
u ulën mesatarisht me 5 për qind në terma vjetorë, gjatë kësaj periudhe. Për 
pasojë, pesha e depozitave në valutë ndaj M3 ka pësuar rënie të mëtejshme 
në 31.5 për qind, rreth 2 pikë përqindje më e ulët se tremujori i fundit.

Agregati në lek, M2 pësoi një ngadalësim në rreth 9.4 për qind në terma 
mesatarë vjetorë, përkundrejt rritjes prej 10.2 për qind në tremujorin e fundit 
të vitit të kaluar. Pesha e parasë jashtë bankave ndaj këtij agregati ka qenë në 
rritje, duke arritur në mesatarisht 36.2 për qind, rreth 3 pikë përqindje më e 
lartë se në tremujorin e fundit. Rënia e depozitave ka qenë më pak e theksuar 
për depozitat në lekë, të cilat u pakësuan me rreth 1.2 për qind në terma 
vjetorë mesatarë. Pesha mesatare e depozitave në lekë ndaj parasë së gjerë 
rezultoi në 43 për qind, më shumë se 1 pikë përqindje rënie nga tremujori 
paraardhës.
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Grafik 24. Ecuria e ofertës monetare dhe e përbërësve të saj.
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Kriza financiare globale është reflektuar pjesërisht edhe në sistemin financiar 
shqiptar, kryesisht në tremujorin e fundit të vitit 2008. Pasiguria e publikut u 
manifestua në rrjedhjen e një pjese të depozitave nga sistemi bankar, ku 
rrjedhja e depozitave në valutë rezultoi më e lartë se e depozitave në lekë. 
Rrjedhimisht treguesi i parasë jashtë bankave për monedhën vendase shënoi 
rritje të shpejtë, duke kontribuar dukshëm në zgjerimin e agregatëve monetarë. 
Ndërkohë paraja jashtë bankave në monedhë të huaj nuk është tregues i 
matur në të dhënat zyrtare apo i përfshirë në paranë e gjerë. Ndryshimi i këtij 
treguesi mund të vlerësohet si një përafrim i sasisë kumulative të depozitave 
në valutë të rrjedhur nga sistemi bankar në çdo muaj. 

Përfshirja e këtij treguesi në llogaritjen e parasë së gjerë rezulton në zgjerim 
të mëtejshëm të agregatit M3, krahasuar me ritmet e tij të rritjes kur përfshihet 
vetëm paraja jashtë bankave në monedhë vendase. Përbërja e agregatit 
monetar M3 të vlerësuar sugjeron për një zhvendosje të mëtejshme të parasë 
së gjerë drejt përbërësve më likuidë, duke reflektuar preferencën e publikut 
për mbajtjen e parasë në formën e saj më likuide, në vend të depozitimit në 
sistemin bankar. Rritja e peshës së komponentit likuid në përbërjen e ofertës 
monetare mund të bëhet shkak edhe për rritjen e presioneve inflacioniste në 
ekonomi. 

Kredia për sektorin privat 
Ritmet e rritjes së aktivitetit kreditues janë reduktuar ndjeshëm gjatë tre 

muajve të fundit. Norma vjetore e rritjes së portofolit të kredisë në muajin 
shkurt u ngadalësua më tej në 28.5 për qind, krahasuar me 44.2 për qind që 
shënonte në muajin shtator 2008. Kjo ecuri, edhe pse shoqërohet me efekte 
pozitive në balancën me jashtë, ka efekte të padëshirueshme në perspektivën 
e zhvillimit ekonomik nëpërmjet ndikimit në konsum dhe në investimet private. 
Ecuria e portofolit të kredisë për biznese luan një rol kryesor në këtë drejtim. 
Tkurrja e financimit të projekteve investuese të bizneseve në ekonomi, do të 
ushtronte presion negativ në ritmet e rritjes ekonomike. Për më tepër edhe 
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Grafik 25. Indeksi i parasë jashtë bankave dhe ecuria e M3 të vlerësuar.
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tkurrja e kredisë për individë do të ndikonte në 
rënien e konsumit apo të pasurisë të individëve duke 
ushtruar më tepër presion për uljen e mëtejshme të 
ritmeve ekonomike. 

Zhvillimet më të fundit të portofolit të kredisë 
tregojnë për reduktim të portofolit të kredisë në terma 
tremujorë me rreth 0.3 miliardë lekë. Zvogëlimi i 
moderuar i tepricës ka qenë rezultante e rritjes së 
kreditimit për ndërmarrjet shtetërore, me rreth 1.2 
miliardë lekë dhe kontraktimit të tepricës së kredisë 
për sektorin privat për 2 muajt e parë të vitit. Kredia 
për kompaninë shtetërore ka qenë kryesisht në lekë 
dhe me maturim afatshkurtër. 

Ecuria e kredisë sipas monedhave shpreh 
tendencën e bankave për të zhvendosur portofolin e 
kredisë nga valuta në lekë. Ruajtja e ritmeve të rritjes 

së kredisë në lekë prej 36 për qind krahasuar me reduktimin e vazhdueshëm të 
ritmeve të rritjes së kredisë në valutë (në 23 për qind), ka çuar në zhvendosjen 
e portofolit drejt kredisë në lekë. Në fund të muajit shkurt kredia në lekë 
përbën 29 për qind të portofolit krahasuar me 27 për qind që shënonte në 
shtator 2008. 

Në tre muajt e fundit ritmet e rritjes së kreditimit të bizneseve janë ngadalësuar 
dukshëm në 27 për qind. Kjo ecuri reflekton ngadalësimin e ritmeve të rritjes 
së kredisë për likuiditete dhe kontraktimin e dukshëm të kredisë për investime. 
Ndryshimi tremujor neto i kredisë për investime shfaq një rënie të moderuar, 
duke treguar si mungesën e mbështetjes nga sistemi bankar të projekteve 
afatgjata, ashtu edhe kërkesën më të ulët të bizneseve për këtë lloj kredie. 
Shumë biznese të ndikuara nga situata e pasigurt makroekonomike dhe 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

D
hjetor 2006

Shkurt

Prill 

Q
ershor

G
usht

Tetor 2007

D
hjetor 2007

Shkurt 2008

Prill 

Q
ershor 

G
usht 2008

Tetor

D
hjetor 2008

Shkurt 2009

Kredi/ M3 kredi/ depozita Norma vjetore

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 26. Ecuria e tepricës së kredisë. 
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Grafik 27. Zhvillimet në portofolin e kredisë sipas monedhës.
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implikimet e krizës financiare globale në ekonominë shqiptare, tregohen 
më të tërhequra në sipërmarrjet investuese. Gjatë tremujorit të parë të vitit 
2009, nga vrojtimi i aktivitetit kreditues të bankave, vihet re që bankat kanë 
shtrënguar kushtet edhe për kreditimin e bizneseve. Kjo sjellje është e ndikuar 
nga pasiguritë ekonomike në të ardhmen, përkeqësimi i kushteve të sektorëve 
specifikë të ekonomisë si dhe rritja e nivelit të kredive me probleme. 

Ngadalësimi i njëtrajtshëm i normës së rritjes së kredisë për individë ka 
vazhduar edhe në tremujorin e parë të vitit 2009. Pasiguritë për burimet e të 
ardhurave të individëve, si nga tregu punës ashtu dhe nga burime alternative, 
i kanë bërë bankat më konservatore për këtë grup. Këto zhvillime kanë 
ndikuar në rënien e peshës së kredisë për individë ndaj totalit në 34.7 për 
qind krahasuar me 36.5 për qind që shënonte një vit më parë. Zhvillimet 
tremujore në portofolin e kredisë për individë tregojnë tkurrje të kredisë për 
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Grafik 28. Zhvillimet në portofolin e kredisë sipas grupeve.
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Grafik 29. Zhvillimet në portofolin e kredisë sipas qëllimit të përdorimit të kredisë. 
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konsum dhe një ngadalësim të dukshëm të ritmeve të rritjes së portofolit të 
kredisë për shtëpi. Në terma vjetorë ritmi i rritjes së kredisë konsumatore arriti 
në 23 për qind duke shënuar një rënie prej 6 pikë përqindjeje krahasuar 
me normën vjetore të shtatorit 2008. Ndërkohë, kredia për shtëpi shënoi 
rritje vjetore prej 22 për qind, duke u ngadalësuar dukshëm me 20 pikë 
përqindjeje, për të njëjtën periudhë. 

Hapësirë informuese - Rezultatet e vrojtimit të aktivitetit kreditues për 
tremujorin e parë 2009.

Rezultatet e vrojtimit të aktivitetit kreditues të zhvilluar pranë bankave gjatë muajit 
prill 2009 i referohen ndryshimeve të aktivitetit kreditues të ndodhura në tremujorin e 
parë të vitit të krahasuara me tremujorin e mëparshëm si edhe pritjeve për ndryshime 
të mundshme të këtij aktiviteti në tremujorin e dytë të vitit 2009, në krahasim me 
tremujorin aktual34. Rezultatet nga ky vrojtim tregojnë se bankat kanë vijuar prirjen 
e filluar që nga gjysma e dytë e vitit të kaluar drejt shtrëngimit të kritereve dhe 
standardeve për miratimin e kredive edhe gjatë tremujorit të parë të vitit 2009. Në 
ndryshim nga vrojtimi i kaluar, shtrëngimi i standardeve për miratimin e kredive ka 
qenë më i theksuar për ndërmarrjet se sa për individët (balanca neto-përqindja neto 
e bankave që raportojnë lehtësim të standardeve është -66% për ndërmarrjet dhe 
-44 për qind për individët). 

Pritjet e bankave për tremujorin e dytë të vitit 2009 flasin për një zbutje të mundshme 
të standardeve shtrënguese që bankat do të aplikojnë, krahasuar me shkallën aktuale 
të shtrëngimit të tyre, si për ndërmarrjet (balanca neto e pritjeve -21 për qind krahasuar 
me balancën neto aktuale -66 për qind) ashtu edhe për individët (balanca neto e 
pritjeve -33.5 për qind krahasuar me balancën neto aktuale -44 për qind).

Bazuar në opinionet e bankave, kërkesa për kredi e 
ndërmarrjeve dhe e individëve në tremujorin e parë të vitit 
2009 është ulur. Kërkesa neto (përqindja neto e bankave 
që kanë raportuar se kërkesa është rritur) për ndërmarrjet 
e vogla dhe të mesme është negative për herë të parë 
në këtë tremujor.

Kredia për bizneset. Në vrojtimin e aktivitetit kreditues 
për tremujorin e parë të vitit 2009, ekspertë të bankave 
janë shprehur për një shtrëngim të standardeve për 
kreditë e dhëna bizneseve në një shkallë më të theksuar 
krahasuar me vrojtimin e mëparshëm (balanca neto 
është ulur në -66 për qind krahasuar me -56 për qind 
vrojtimin e kaluar). Faktorët e evidentuar nga bankat, 
me ndikimin më të theksuar në këtë shtrëngim janë 
gjendja aktuale dhe e pritshme makroekonomike si dhe 
problemet specifike të sektorit ku operojnë firmat. Gjendja 
e kredive me probleme është një faktor, rëndësia e të 
cilit në shtrëngimin e standardeve të miratimit të kredive 
është rritur në tremujorin e parë të këtij viti. Bankat presin 

një lehtësim në shkallën e shtrëngimit të standardeve gjatë tremujorit të dytë të vitit 
2009.

Kërkesa neto e ndërmarrjeve për kredi është vlerësuar në rënie dhe negative për 
tremujorin e parë të vitit. Kërkesa negative e ndërmarrjeve u përcaktua, sipas 
opinioneve të bankave, nga kushtet e kreditimit të aplikuara nga vetë bankat si 
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Grafik 30. Ndryshimet në standardet e aplikuara 
në kreditë e bizneseve dhe ndikimi i faktorëve të 

ndryshëm (balanca neto1, në përqindje).
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dhe nga vlerësimi për situatën aktuale dhe të pritshme 
ekonomike. 

Kredia për individët. Opinionet e agreguara të bankave 
tregojnë për një shtrëngim më të ulët të standardeve të 
kredidhënies për individët në tremujorin e parë të vitit 2009 
krahasuar me shtrëngimin e tyre gjatë gjashtëmujorit të 
dytë të vitit 2008 (balanca është rritur në -44 për qind nga 
e -61 për qind në vrojtimin e mëparshëm). Bankat kanë 
renditur gjendjen financiare të individëve si dhe situatën 
në tregun e pasurive të paluajtshme, si faktorët kryesorë 
që kanë ndikuar në kahun shtrëngues të standardeve të 
kredidhënies gjatë tremujorit të parë të vitit 2009.

Kërkesa neto e individëve për kredi sipas opinioneve të 
ekspertëve të bankave është negative në tremujorin e 
parë të vitit 2009, duke reflektuar kryesisht zhvillimet e 
tregut të pasurive të paluajtshme. Për tremujorin e dytë të 
vitit 2009 bankat shprehen për shtrëngim në një shkallë 
më të ulët të kritereve dhe standardeve të miratimit të 
kredive për individët (balanca e pritjeve është rreth 10 pikë përqindjeje më e lartë 
se balanca e situatës aktuale).
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Grafik 31. Ndryshimet në standardet e kredisë 
të aplikuara në kreditë e individëve për banesa 

dhe për konsum dhe ndikimi i faktorëve të 
ndryshëm (balanca neto*, në përqindje).

Financimi i sektorit fiskal 
Shtrëngimi i kushteve të likuiditetit në sistemin bankar është reflektuar edhe 

në financimin e nevojave të qeverisë për fonde. Në tremujorin e parë të vitit 
bankat kanë ulur investimin në tregun primar të bonove të thesarit duke 
maturuar një pjesë të portofolit të tyre, ndërkohë që financimi me instrumente 
afatgjata ka mbetur pothuajse i pandryshuar. Aktiviteti fiskal për muajt e parë 
të vitit 2009 duket të jetë mbështetur edhe nga fondet hyrëse nga privatizimi 
në muajin janar, ndërkohë që në përgjithësi financimi i brendshëm për 
këtë periudhë shfaqet me rënie. Në tremujorin e parë të vitit 2009, vihet 
re një rritje e ndjeshme e financimit nga individët me rreth 3 miliardë lekë, 
pjesa më e madhe e të cilit i takon muajit mars. 
Rritja e investimeve të kursimeve në tregun primar 
drejtpërdrejt nga individët ka ndihmuar pjesërisht në 
zbutjen e efekteve të mospjesëmarrjes së bankave në 
këtë treg. Gjatë muajve të fundit struktura e kreditit 
të brendshëm ka mbetur e pandryshuar, e dominuar 
nga kredia për ekonominë me 55 për qind. 

4.2	 Ecuria e tregut të punës dhe 
pagave 

4.2.1 Tregu i punës 

Tregu i punës, në tremujorin e fundit të vitit 2008, 
ka regjistruar një rritje të forcës së aftë për punë, 
një rritje në numrin mesatar të të punësuarve dhe 
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Grafik 32. Ndryshimet tremujore në portofolin 
e letrave me vlerë dhe financimi i qeverisë.



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

42 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 43

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

42 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 43

një rritje në numrin mesatar të të papunëve. Forca e 
aftë për punë regjistroi një numër mesatar personash 
rreth 1,115,562, duke u rritur me 5,594 vetë 
krahasuar me një tremujor më parë. Numri mesatar 
i të punësuarve gjatë kësaj periudhe është rritur me 
4,174 persona në terma tremujorë, ku kontributin 
kryesor e ka dhënë sektori privat jobujqësor. Numri 
mesatar i të punësuarve në këtë sektor është në 
nivelin e 238,975 vetë. Ndërsa përsa i përket numrit 
mesatar të të papunëve në tremujorin e fundit të vitit 
është regjistruar një rritje krahasuar me një tremujor 
më parë, me rreth 1,420 persona, duke shënuar 
nivelin e 141,495 personave. Norma e papunësisë 
ka shënuar nivelin e 12.68 për qind në tremujorin e 
fundit, krahasuar me normën më të ulët 12.62 për 
qind të regjistruar në tremujorin e mëparshëm, për 
vitin 2008. 

Të dhënat zyrtare të tremujorit të katërt 2008 në 
lidhje me numrin e të punësuarve me pagesë në 
ndërmarrjet ekonomike jobujqësore, regjistrojnë 
ritme të larta rritjeje vjetore krahasuar me një vit më 
parë. Ecuria më e mirë e këtij treguesi vlerësohet 
në sektorin e shërbimeve, kryesisht në aktivitetin e 
tregtisë me shumicë. 

4.2.2 Ecuria e pagave

Të dhënat e disponueshme më të fundit në lidhje 
me ecurinë e pagave në ekonomi, regjistrojnë një 
rritje të nivelit të pagës mesatare mujore në sektorin 
shtetëror35 në terma nominalë gjatë tremujorit të 
fundit të vitit, me përkatësisht rreth 7.5 për qind në 

nivel vjetor dhe 6.1 për qind në nivel tremujor. Ndërkohë që paga mesatare36 e 
regjistruar në ndërmarrjet ekonomike në terma nominalë ka ulur ritmin e rritjes 
mbështetur në të dhënat e tremujorit të katërt të vitit 2008. Ritmi vjetor i rritjes 
gjatë kësaj periudhe vlerësohet në nivelin rreth 7.1 për qind, krahasuar me 
ritmin më të lartë të rritjes vjetore rreth 18.4 për qind, të shënuar në tremujorin 
e parë. Në tremujorin e fundit të vitit 2008, paga mesatare në terma nominalë 
për sektorin e prodhimit është rritur me rreth 20.3 në degën e ndërtimit dhe me 
2.7 në degën e industrisë, në terma vjetorë. Në sektorin e shërbimeve, rritja 
mesatare vjetore e këtij treguesi ka rezultuar e lartë për aktivitetin tregtar me 
pakicë dhe atë me shumicë, me përkatësisht 28.6 dhe 13.2 për qind. 

Paga bazë minimale mujore në tremujorin e fundit të vitit mbeti në nivelin e 
17,000 lekëve, duke u rritur me 21 për qind në terma vjetorë. Ndërkohë që, 
niveli bazë i pagesës mujore të papunësisë ishte 5,980 lekë deri në fund të 
vitit, 14 për qind më i lartë në terma vjetorë. 
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Grafik 33. Ecuria e numrit të të papunëve gjithsej 
(majtas) dhe normës së papunësisë (djathtas).
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Grafik 34. Ecuria e numrit të të punësuarve në 
disa prej aktiviteteve kryesore të ekonomisë. 
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4.3	Çmimet  e prodhimit dhe të importit

Indeksi i çmimeve të prodhimit për tremujorin e katërt të vitit 2008 ka 
regjistruar një rritje prej 4.2 për qind krahasuar me të njëjtën periudhë të një 
viti më parë. Ndonëse monedha vendase ka shfaqur prirje nënçmuese, ky 
tremujor ka regjistruar ritme më të ulta rritjeje të kostove të prodhimit me të cilat 
janë përballur bizneset vendase krahasuar me dy tremujorët paraardhës. 

Një vështrim më i afërt ndaj grupeve kryesore përbërëse të IÇP-së veçon 
rritjen vjetore prej 1.8 për qind të grupit me peshën më të madhe, “industria 
përpunuese”37. Rritja e këtij indeksi me ritme krahasimisht më të moderuara i 
atribuohet dy nëngrupeve me peshën më të madhe “industria ushqimore” dhe 
“industria e produkteve ushqimore dhe pijeve” pjesë të këtij grupi. Indekset 
e tyre kanë shfaqur prirje rënëse në terma vjetorë, duke dëshmuar për 
korrektimin e tregut pas çmimeve të larta të lëndëve bazë sipas konjukturave 
ndërkombëtare gjatë tremujorëve të dytë e të tretë të vitit të kaluar. Kostot 
e prodhimit në këto industri duket të kenë dhënë ndikimin e tyre edhe në 
grupin “ushqime të përpunuara” në shportën e IÇK-së i cili ka shfaqur ritme 
më të ulta rritjeje gjatë po të njëjtës periudhë. Ndërkohë, kushtimi i prodhimit 
në “industrinë nxjerrëse” ka vijuar të ruajë prirje rritëse edhe këtë tremujor. 
Ndonëse ky grup ka një peshë krahasimisht të vogël në totalin e përbërësve 
të shportës, rritja e tij vjetore prej mesatarisht 9.2 për qind ka kontribuar me 
0.9 për qind në inflacionin total të indeksit të çmimeve të prodhimit. 
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Burimi: INSTAT, Konjuktura tregues kryesorë ekonomikë tetor-dhjetor 2008 dhe llogaritje 
të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 35. Niveli i pagës mesatare mujore në sektorin shtetëror dhe në 
sektorin e prodhimit dhe shërbimeve.

Tabelë 10. Normat vjetore 
të ndryshimit të disa 
përbërësve të IÇP-së dhe 
të IÇK-së të kategorisë 
“ushqime të përpunuara” 
(në përqindje).
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T3:07/T3:06 3.6 6.3 14.7 7.3 4.7
T4:07/T4:06 7.5 10.2 18.6 10.8 4.5
T1:08/T1:07 7.4 6.8 20.5 11.2 5.6
T2:08/T2:07 7.4 6.9 14.6 12.9 2.9
T3:08/T3:07 7.1 6.1 7.0 10.0 9.7
T4:08/T4:07 4.2 1.8 -1.1 7.1 9.2

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë. 

Çmimet e importit 
Inflacioni i importuar shënoi norma të ulëta rritjeje 

në tremujorin e parë të vitit 2009, duke ndjekur 
kështu sjelljen e tij gjatë tremujorit të fundit të vitit 
të kaluar. Norma vjetore e inflacionit të importuar 
rezultoi 0.2 për qind, rreth 5 pikë përqindje më e ulët 
se një vit më parë dhe 1 pikë përqindje më e lartë 
se e tremujorit të katërt të vitit 2008. Ngadalësimi 
i ritmeve të rritjes vjetore është shkaktuar kryesisht 
nga rënia e ndjeshme e çmimeve të huaja dhe nga 
efekti prapaveprues i vlerësimit të monedhës tonë. 

Çmimet e huaja38 janë luhatur ndjeshëm gjatë vitit 
të kaluar, duke marrë vlera në intervalin 2.1 – 4.3 
për qind. Ato u rritën në nivel vjetor mesatarisht me 
3.6 për qind gjatë vitit 2008, duke kaluar mesataren 
e tyre historike me 1 pikë përqindje. Ndryshimi vjetor 

i indeksit të çmimeve të huaja në tremujorin e parë të vitit ishte 1.5 për qind, 
niveli më i ulët i regjistruar në nëntë vitet e fundit. Rënia e çmimeve të lëndëve 
bazë (ushqime dhe naftë)39 si dhe ngadalësimi i rritjes ekonomike në Itali dhe 
Greqi kanë nxitur rënien e çmimeve të konsumit. Inflacioni në vend ka shfaqur 
të njëjtën sjellje, duke dëshmuar për ndikimin e ecurisë së çmimeve të huaja 
në procesin çmimformues në vend.
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 37. Ndryshimi vjetor i indekseve të 
mallrave përfshirë në IÇP (boshti djathtas) dhe 

IÇK (boshti majtas).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 38. Ndryshimet vjetore të çmimeve të huaja dhe të çmimeve në vend 
(grafiku majtas) dhe të çmimeve të huaja dhe në vend të mallrave ushqimorë 

(grafiku djathtas) dhe kursi i këmbimit.
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Zhvillimet në çmimet e huaja gjejnë reflektim të drejtpërdrejtë në kategorinë 
e ushqimeve të përpunuara të shportës së mallrave të konsumit. Koeficienti 
i korrelacionit dëshmon për një lidhje më të fortë statistikore midis grupit 
“ushqime të përpunuara” për Shqipërinë dhe për Italinë dhe Greqinë, sesa 
midis indekseve totale të çmimeve të konsumit. Koeficienti linear i korrelacionit 
për periudhën 2006M1-2009M3 është 0.9 në rastin e parë, dhe 0.5 në rastin 
e dytë. Në tremujorin e parë, çmimet e huaja dhe çmimet në vend për mallrat 
ushqimorë u rritën përkatësisht me 3.5 për qind në nivel vjetor. Çmimet e 
ushqimeve të përpunuara në vend rezultuan rreth 6.7 pikë përqindjeje më 
poshtë sesa mesatarja e vitit të kaluar. Ky reduktim u nxit dhe nga rënia me 
2 pikë përqindjeje e çmimeve të huaja të mallrave ushqimorë për të njëjtën 
periudhë.

Presionet inflacioniste të ushtruara nga inflacioni i importuar kanë ardhur 
në rënie edhe gjatë tremujorit të parë të vitit 2009. Në afat të shkurtër gjykohet 
që ndikimi joinflacionist i këtij faktori do të vazhdojë, nxitur kryesisht nga rënia 
e çmimeve të huaja. Megjithatë, zhvlerësimi i kursit të këmbimit të lekut ndaj 
monedhave kryesore40 paraqet rrezik për këtë skenar. Studimet empirike41 
kanë dëshmuar për asimetrinë e përçimit të goditjeve në kursin e këmbimit tek 
çmimet e konsumit. Masa e përçimit është më e madhe dhe kohëvonesa më e 
shkurtër në rastin e dobësimit të lekut, sesa në rastin e kundërt. Një zhvlerësim 
i lekut do të përkthehej në çmime më të larta importi, duke ushtruar presione 
rritëse në nivelin e përgjithshëm të çmimeve në vend. 

4.4	 Pritjet për ecurinë e çmimeve në ekonomi

Banka e Shqipërisë, nëpërmjet vrojtimeve të organizuara drejtuar grupeve 
të ndryshme ekonomike42, evidenton dhe shpreh në mënyrë sasiore pritjet 
afatshkurtra të tyre (pritjet pas një viti) për ecurinë e inflacionit. Informacioni 
që ato mbartin konsiderohet i vlefshëm për shkak se niveli i pritur i inflacionit 
influencon sjelljen e agjentëve ekonomikë duke ndikuar drejtpërdrejt në 
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 39. Pritjet e konsumatorit dhe të bankave për inflacionin vjetor pas 
një viti dhe norma vjetore e inflacionit e matur sipas IÇK-së.
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aftësinë e bankës qendrore për të arritur stabilitetin e çmimeve në ekonomi. 
Matjet në kohë të pritjeve të agjentëve ekonomikë bazuar në vrojtimin e 
konsumatorëve dhe vrojtimin e ekspertëve të bankave kanë treguar se pritjet 
e tyre kanë qenë të ankoruara shumë pranë objektivit të inflacionit të Bankës 
së Shqipërisë. 

Pritjet për inflacionin pas një viti kanë ardhur drejt rënies duke filluar nga 
tremujori i fundit i vitit 2008 (grafikët më lart), në përputhje me normat në 
rënie të inflacionit zyrtar të matur nga IÇK. Pritjet e konsumatorëve për çmimet 
e konsumit janë ulur me ritme më të shpejta se sa pritjet e ekspertëve të 
bankave. Bazuar në vrojtimin më të fundit të konsumatorëve (tremujori i katërt 
i vitit 2008), inflacioni vjetor i pritur për tremujorin e katërt të vitit 2009 është 
1.7 për qind43. Bazuar në rezultatet e këtij vrojtimi, përqindja e konsumatorëve 
që presin rritje të çmimeve pas një periudhe tremujore dhe pas një viti është 
ulur me 4 dhe 2 pikë përqindjeje përkatësisht.

Lidhur me pritjet e ekspertëve të bankave, bazuar në të dhënat e vrojtimit të 
muajit mars 2009, inflacioni vjetor pas 12 muajsh pritet të jetë në nivelin 2.7 
për qind. Vlera e inflacionit të pritur pas një viti nga bankat është në një prirje 
rënëse që nga muaji tetor i vitit të kaluar. 

5. Tregjet financiare, normat e interesit dhe kursi i 
këmbimit 

5.1	 Normat e interesit 

Tregu ndërbankar 
Tremujori i parë i këtij viti është karakterizuar nga ecuri rënëse e normave 

të interesit në tregun ndërbankar si dhe nga ulja e vëllimeve të shkëmbyera në 
këtë treg. Luhatjet në normat e interesit janë vërejtur kryesisht në periudha të 
caktuara në ditët e përmbushjes së rezervës së detyruar por edhe për faktorë 
të ofertë/kërkesës nga banka të caktuara, në kushtet e një administrimi të 
likuiditetit shpesh joeficient. Normat e interesit në tregun ndërbankar kanë 
rënë si rrjedhojë e uljes së normës bazë së interesit si edhe sheshimit të 
presioneve për likuiditet. Aktiviteti në tregun ndërbankar ka vazhduar prirjen 
rënëse të filluar në muajt e fundit të 2008-ës duke qenë më i ulët se tremujori 
paraardhës veçanërisht në transaksionet njëditore. 

Vlen për t’u theksuar se ofrimi i likuiditetit nga Banka e Shqipërisë në 
formën e ankandeve me shumë të hapur dhe normë fikse si dhe përdorimi 
më i gjerë i kuotës së rezervës së detyruar kanë ndikuar në uljen e vëllimeve 
të shkëmbyera nga bankat gjatë kësaj periudhe. Shpërndarja e likuiditetit në 
sistem ka qenë më e njëtrajtshme duke u përcjellë në zbutjen e luhatshmërisë 
së normave të interesit. 

Në fundin e janarit me qëllim nxitjen e aktivitetit ekonomik dhe uljen e 
kostos së kreditimit, Banka e Shqipërisë vendosi uljen e normës bazë së lekut 
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me 50 pikë bazë, në 5.75 për qind. Në nivel sistemi likuiditeti ka pësuar 
rënie gjatë kësaj periudhe, ndikuar kryesisht nga sjellja e bankave në tregun 
primar si dhe nga efektet e rrjedhjes së depozitave. Banka e Shqipërisë ka 
vazhduar të injektojë likuiditet me anë të instrumentit të saj kryesor në treg të 
hapur që është marrëveshja e anasjellë e riblerjes me maturim javor. Vëllimi i 
ofruar në këto ankande është rritur mesatarisht me rreth 1.4 miliardë lekë në 
krahasim me tremujorin e fundit të vitit 2008. Mënjanë këtij instrumenti, Banka 
e Shqipërisë me qëllim rritjen e nivelit të likuiditetit dhe krijimin e kushteve 
të favorshme për të nxitur aktivitetin e bankave në investime afatgjata ka 
përdorur gjerë dhe marrëveshjen e anasjelltë të riblerjes me afat tremujor 
duke ofruar në total 12 miliardë lekë. 

Në tregun ndërbankar bankat vazhdojnë të pozicionohen në huamarrje 
ditore ndonëse transaksionet javore kanë pasur rritje gjatë kësaj periudhe dhe si 
rrjedhojë huamarrja totale është rritur në krahasim me tremujorin e mëparshëm. 
Normat e interesit në tregun ndërbankar duket se 
kanë reflektuar uljen e normës bazë ku në terma 
mesatarë, interesi njëditor gjatë këtij tremujori u ul 
në 5.42 për qind nga 6.33 për qind në tremujorin 
paraardhës, ndërsa ai 7-ditor është ulur në 5.83 
për qind ose 0.85 pikë përqindjeje më pak. Një vit 
më parë këto norma kanë qenë 5.10 dhe 5.57 për 
qind. Vëllimi i huamarrjes ditore është zvogëluar 
në 1.17 miliardë lekë ose 0.1 miliardë më pak se 
tremujori paraardhës. Ndërsa, ai javor është rritur 
me 0.21 miliardë, duke arritur 0.624 miliardë lekë 
në këtë periudhë. Të dhënat më të fundit tregojnë 
se mospërdorimi i depozitës njëditore në Bankën 
e Shqipërisë nga institucionet kredituese duket që 
është reflektuar në rritje të vëllimit të shkëmbyer 
në tregun ndërbankar dhe në ulje të normave të 
interesit.

Tregu primar
Tregu primar është karakterizuar nga theksimi i prirjes rritëse të yield-eve të 

letrave me vlerë të qeverisë, nisur që prej fundit të tremujorit të kaluar. Sjellja 
e sistemit bankar në treg, duke kërkuar kthime më të larta nga këto investime, 
lidhet me tkurrjen e nivelit të likuiditetit të tyre duke nënkuptuar rënie të 
mundësive të disponueshme për financimin e kërkesës së qeverisë. Në këtë 
prizëm, në aktivet e sistemit bankar është evidentuar ulje e portofolit në letra 
me vlerë të qeverisë duke qenë se disa nga agjentët e sistemit kanë preferuar 
të maturojnë për të siguruar fonde. Megjithatë, një pjesë e kësaj tërheqjeje 
është kompensuar nga rritja e investimeve të individëve në ankande, të cilët 
nuk konkurrojnë për vendosjen e yield-it.

Rritja më e theksuar në yield-et e bonove të thesarit është vërejtur për 
maturitetin më të gjatë, 12-mujor duke krijuar diferenca me maturitetet më të 
shkurtra. Në fund të tremujorit të parë, ky tregues shënoi vlerën 9.13 për qind 
ose 0.48 pikë përqindjeje nga muaji dhjetor ‘08. Niveli aktual qëndron rreth 
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Grafik 40. Normat e interesit në tregun 
ndërbankar.
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1.00 pikë përqindjeje më lart se një vit më parë dhe 
është maksimali në katër vitet e fundit. 

Të njëjtin kah lëvizës kanë ndjekur dhe yield-et për 
maturitetet e tjera, 6- dhe 3-mujore, por në masë më 
pak të ndjeshme. Yield-i për afatin 6-mujor shënoi 
7.61 për qind në fund të muajit mars ose 0.19 pikë 
përqindjeje më lart. Ai për afatin e shkurtër 3-mujor 
ra në fillim të muajit shkurt (0.32 pikë përqindjeje), 
pas vendimit të Bankës së Shqipërisë për reduktimin 
e normës bazë, por kjo sjellje qe e përkohshme. Ky 
tregues u rrit në 6.31 për qind në fillim të muajit prill 
duke rishënuar nivelet e fillimvitit (përpara ndryshimit 
të normës bazë), pavarësisht se interesat afatshkurtër 
në tregun ndërbankar vazhduan të binin. 

Mosplotësimi i kërkesës së qeverisë për financim 
është vënë re dhe në tregun primar të obligacioneve. 
Ky faktor, përqendrimi më i lartë i këtij tregu si 
dhe ecuria e yield-eve të bonove të thesarit, kanë 
influencuar yield-et e obligacioneve drejt rritjes. 
Yield-i 2-vjeçar shënoi vlerën më të lartë në tre vitet 
e fundit në muajin janar, 9.30 për qind ose 95 
pikë përqindjeje më lart se një vit më parë. Gjatë 
tremujorit të parë, u organizua dhe ankandi për 
obligacionet 5-vjeçare me yield të ndryshueshëm. 
Niveli i tij rezultoi më i lartë se ai paraardhës për 
shkak të vlerës më të lartë të yield-eve referencë. Pas 
një viti, në fillim të muajit prill u organizua ankandi 
për obligacione 3-vjeçare, yield-i për të cilat rezultoi 
9.61 për qind, 0.63 pikë përqindjeje më lart se një 
vit më parë. 

Norma mesatare e yield-eve
Bono thesari Obligacione

3-m 6-m 12-m 2-vjeçare 5 vjeçare
2007 5.92 7.17 7.87 8.30 9.80
2008 6.24 7.38 8.14 8.40 9.25

Dhjetor 2008 6.19 7.45 8.56 8.95 9.75
Janar 2009 6.31 7.46 8.84 9.30
Shkurt 2009 5.99 7.46 8.87 9.15 10.4244

Mars 2009 6.08 7.61 9.07 9.25
Burimi: Banka e Shqipërisë.

Interesat për depozita dhe kredi
Në muajin shkurt 2009, është regjistruar një ulje e normave të interesit të 

depozitave si pasojë e përfundimit të ofertave nga sistemi bankar. Norma 
mesatare e ponderuar e depozitave ka regjistruar nivelin 5.12 për qind këtë 
muaj, 0.72 pikë përqindjeje më poshtë se një muaj më parë.
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Grafik 41. Ecuria e yield-eve të bonove të 
thesarit në tregun primar. 
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Grafik 42. Yield-et e letrave me vlerë të 
qeverisë në tregun primar. 

Tabelë 11. Ecuria e normave 
të interesit të instrumenteve 

të borxhit publik.
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Ofertat e fundvitit nuk kanë qenë të shumta por përgjithësisht janë bazuar 
në afatin e shkurtër. Si rrjedhojë, sipas maturimeve, rënia më e madhe e 
normës së ponderuar të interesit në shkurt është regjistruar për depozitat 3-
mujore, të cilat kanë shënuar nivelin 5.13 për qind, nga 6.32 për qind që 
rezultoi në muajin janar. Depozitat 12-mujore kanë shënuar 6.68 për qind 
në shkurt (nga 6.93 për qind në janar). Duke e krahasuar me një vit më parë, 
norma e interesit për depozitat në shkurt është 0.07 pikë përqindjeje më e 
lartë. Ndërkohë që për të njëjtën periudhë, norma e marrëveshjes së riblerjes 
është ulur me 0.50 pikë përqindjeje. 

Interesat për depozitat me afat në euro gjatë 
muajve janar-shkurt kanë shënuar rënie të 
ndjeshme, si pasojë e uljes së normës bazë nga 
BQE dy herë, në muajin dhjetor 2008 (-0.75%) 
dhe në janar 2009 (-0.50%). Ulja me 1.25 pikë 
përqindjeje nuk është pasqyruar me të njëjtin marzh 
në interesat e depozitave në euro në vendin tonë. 
Interesi mesatar i ponderuar në shkurt ka shënuar 
2.56 për qind nga 2.92 për qind që rezultoi në 
janar ‘09, 0.58 pikë përqindjeje më poshtë se në 
muajin dhjetor ‘08. Ndërkohë që sipas maturimeve, 
interesat për depozitat 12-mujore kanë shënuar 
4.47 për qind në shkurt, 0.24 pikë përqindjeje më 
poshtë se në muajin paraardhës. Normat e interesit 
për depozitat 3-mujore kanë shënuar ulje me 0.84 
pikë përqindjeje në shkurt duke u kthyer në nivelet e 
mëparshme (para ofertave të fundvitit).

Në muajin shkurt 2009 norma mesatare e 
ponderuar e interesit për kreditë në lekë është rritur 
lehtësisht, duke u kthyer në nivelin e dhjetorit. Kjo 
ka ardhur si pasojë e rritjes së normës së interesit 
për kreditë afatgjata (për pasuri të paluajtshme) në 
monedhën vendase. Norma mesatare e ponderuar 
e interesit për kreditë në lekë shënoi 11.73 për qind 
në muajin shkurt, nga 11.65 për qind në muajin 
janar. Ndërkohë që në afatin e shkurtër norma e 
interesit ka shënuar ulje me 0.20 pikë përqindjeje, 
për kreditë afatgjata në lekë (mbi 5 vjet) norma 
mesatare e interesit është rritur me 0.75 pikë 
përqindjeje duke regjistruar 14.44 për qind. Ulja 
e interesave në afatin e shkurtër është ndikuar 
nga banka të veçanta, kryesisht në overdrafte për 
biznese ndërsa rritja e normave të interesit nga 
sistemi bankar për kreditë afatgjata në lekë është pasojë e ecurisë së yield-it 
12-mujor të bonove të thesarit, me të cilin ato parametrohen. 

Norma mesatare e interesit për kreditë në euro ka diverguar me normën 
e euribor 12-mujor, në dy muajt e parë të vitit 2009. Normat e interesit 
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Grafik 43. Ecuria e interesave të depozitave 
12-mujore dhe normat bazë.
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Grafik 44. Ecuria e normës së interesave për 
kreditë. 
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për kreditimin në euro nuk janë ndikuar nga ulja e 
euriborit i cili pësoi rënie të menjëhershme pas uljes 
së normës bazë nga BQE, përkundrazi ato janë rritur 
në vendin tonë. Normat e interesit të kredive në euro 
janë rritur lehtësisht duke shfaqur prirjen shtrënguese 
të sistemit bankar për kreditim në valutë. Në muajin 
janar norma mesatare e ponderuar e interesit rezultoi 
7.68 për qind, 0.36 pikë përqindjeje mbi nivelin e 
saj në muajin dhjetor (7.32 për qind). Në muajin 
shkurt kjo normë rezultoi 7.71 për qind ndërkohë 
që norma e euriborit në tregjet ndërkombëtare 
është ulur sërisht duke shënuar mesatarisht 2.14 për 
qind këtë muaj (nga 3.45 për qind në dhjetor 08). 
Interesat janë ulur kryesisht në afatin e gjatë, mbi 
5-vjet (për pasuri të paluajtshme) që ranë 0.17 pikë 
përqindjeje. 

Kostoja e ndërmjetësimit (spread-i kredi-depozita) 
në lekë është rritur në muajin shkurt pas rënies 
që pësoi në janar. Ky tregues për lekun rezulton 
6.61 pikë përqindjeje në shkurt, nga 5.81 pikë 
përqindjeje në muajin e kaluar. Norma mesatare e 
ndërmjetësimit për monedhën evropiane është rritur 
në 5.14 pikë përqindjeje, 0.38 pikë përqindjeje më 
lart krahasuar me muajin e kaluar (që rezultonte 
4.76 pikë përqindjeje). Kjo rritje ka ardhur kryesisht 
si pasojë e uljes së interesave për depozitat dhe 
rritjes së lehtë të interesave të kredisë në të dyja 
monedhat.

5.2	 Ecuria e kursit të këmbimit 

Tremujori i parë vitit 2009 ka reflektuar një 
vazhdimësi të tendencës rënëse të lekut kundrejt 

shportës së valutave kryesore, të vërejtur që në muajin tetor të një viti më parë. 
Ndryshimi mesatar i indeksit të kursit nominal efektiv të këmbimit për këtë 
tremujor ka rezultuar -4.14 për qind në krahasim me tremujorin e fundit të 
vitit të kaluar, dhe -6.14 për qind nga e njëjta periudhë në vitin 2008. Duhet 
theksuar se, tkurrja e ofertës për valutë gjatë muajve të fundit të vitit 2008 
si pasojë e reduktimit të prurjeve të emigrantëve dhe rënies së eksporteve 
është pasuar në muajt e parë të vitit nga një rënie e importeve dhe zvogëlim 
i deficitit tregtar, në ritme vjetore. Pavarësisht se në terma mujorë në muajin 
shkurt ky tregues ka rezultuar në rritje, duhet vënë në dukje se kjo rritje ka 
qenë e moderuar dhe nuk ka ndjekur ritmet e viteve të kaluara, çka mund të 
ketë përbërë faktor mbështetës në ecurinë e kursit të këmbimit. Gjithashtu, 
thellimi i diferencës së normave të interesit, si pasojë e uljes së normës bazë, 
në total me 1.25 për qind nga Banka Qendrore Evropiane, mund të lërë vend 
për pritje pozitive drejt balancimit të ofertë -kërkesës në muajt në vijim. 
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Grafik 45. Diferenca midis normës mesatare të 
ponderuar të interesit për kreditë në euro dhe 

euribor 12-mujor.
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Grafik 46. Normat mesatare të ndërmjetësimit 
për lek dhe euro. 
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Sipas ilustrimit të ndryshimeve mujore të 
akumuluara të NEER-it vihet re se megjithëse 
tendenca, gjatë tremujorit të parë ka qenë në kahun 
rënës, ritmi i rënies ka ardhur duke u reduktuar për 
t’i lënë vend një mbiçmimi të lehtë në dy javët e 
para të muajit prill. Vazhdimi i prirjes tkurrëse 
në masë dhe në kohë e periudhave nënçmuese 
do të përmirësonte efektin e përçimit të kursit të 
këmbimit në çmimet e importeve, që për momentin 
nuk përbëjnë efekt parësor si rrjedhojë e rënies së 
çmimeve të konsumit në rang global (dhe ndikimit 
që do të kishin ato në inflacion.) 

Ecuria e lekut në tregun e brendshëm valutor, 
gjatë tremujorit në fjalë ka pasqyruar të njëjtën 
sjellje nënçmuese si kundrejt dollarit amerikan 
ashtu edhe ndaj monedhës evropiane. Kështu, në 
ritme tremujore dhe vjetore leku është zhvlerësuar 
kundrejt dollarit amerikan përkatësisht me 5.49 për 
qind dhe 19.43 për qind, ndërsa kundrejt euros 
rënia ka rezultuar disi më e moderuar duke arritur 
4.0 për qind dhe 3 për qind përkatësisht në terma 
tremujorë edhe vjetorë. 

Zhvillimet e lekut kundrejt dollarit kanë reflektuar 
kryesisht ecurinë e monedhës amerikane në tregjet 
ndërkombëtare. Në muajin e parë të vitit dollari 
amerikan ka humbur pikë kundrejt monedhës 
evropiane, për të rimarrë avantazhin në muajin në 
vijim, por pa mundur që të ndalojë një rënie të dytë 
gjatë muajit mars. Pavarësisht analizës mujore të 
ecurisë së kësaj monedhe, duhet theksuar se dollari 
amerikan gjatë këtij tremujori ka arritur kuotime 
nga më të lartat në vitet e fundit. 

Gjithashtu, është me interes të përmendet se 
luhatshmëria e raportit usd/lek në tregun vendas, 
megjithëse ka qenë në nivele të larta, ka rezultuar 
më e ulët se tremujori i kaluar, çka pasqyron dhe 
dinamikën e këtij raporti në tregjet ndërkombëtare. 

Për sa i përket ecurisë së monedhës evropiane 
në tregun vendas, gjatë këtij tremujori, kërkesa 
sezonale për valutë u përball me një ofertë më të 
reduktuar si pasojë e ecurisë së remitancave dhe 
të eksporteve. Gjithashtu, gjatë kësaj periudhe nuk 
mund të mënjanohet edhe efekti psikologjik i krijuar 
ndaj ecurisë së kursit të këmbimit, çka justifikon dhe 
rrezikun e pasqyruar në kuotimet e tregut si dhe 
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 Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 47. Ndryshimet vjetore të lekut në terma 
nominalë efektivë (NEER) dhe mesatarja 

rrëshqitëse e tyre. 
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Grafik 48. Kohëzgjatja dhe masa e ndryshimit 
të akumuluara të NEER (norma mujore).
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Grafik 49. Ecuria ditore e raportit euro/usd 
dhe usd/lek.
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pjesërisht, luhatshmërinë e lartë që ka pasqyruar ky 
raport si në krahasim me tremujorin e fundit të vitit 
2008 ashtu dhe me të njëjtën periudhë të një viti 
më parë. Megjithatë, duhet theksuar se gjatë fundit 
të periudhës ecuria e lekut ndaj euros duket të jetë 
stabilizuar. 
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Grafik 50. Luhatshmëria45 e këmbimit të lekut në tremujorë.
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Grafik 51. Ecuria ditore e raportit euro/usd 
dhe usd/lek.
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Shënime

1 Vlerësimet paraprake nënvizuan një rënie prej 6.2 për qind të ekonomisë vendase ndërsa 
vlerësimet përfundimtare një rënie prej 6.3 për qind në terma tremujorë.
2 Prodhimi industrial gjatë muajit shkurt ra me 11.2 për qind në terma vjetorë.
3 Inflacioni vjetor në Turqi për vitin 2008 ishte 10.4 për qind.
4 Çmimi mesatar i naftës për tremujorin e parë të vitit ishte 42.5 dollarë amerikanë, ndërsa për 
muajin mars 46.5 dollarë amerikanë.
5 Kërkesa në ShBA u rrit me 2.2 për qind në terma mujorë në muajin shkurt.
6 Mesatare rrëshqitëse e 12 muajve të fundit.
7 Dokumenti i Politikës Monetare për vitin 2009, Banka e Shqipërisë.
8 Kredia për ekonominë në muajin dhjetor’08 u rrit me 35% në krahasim me mesataren vjetore 
44%. Në muajin shkurt’09, rritja vjetore ishte dhe më e ulët se fundviti duke shënuar 28.5%.
9 Rezultatet e nxjerra nga Vrojtimet e Besimit të Biznesit dhe të Konsumatorit në tremujorin e katërt 
2008.
10 “Në rastin e Shqipërisë, Indeksi i Kushteve Monetare (IKM) është një mesatare e peshuar e 
ndryshimeve të normës bazë të interesit dhe të kursit nominal efektiv të këmbimit të lekut (NEER), 
kundrejt vlerave përkatëse të tyre në një periudhë bazë. Raporti i IKM në rastin e Shqipërisë është 
në masën 1.82:1, çka nënkupton se efekti i një mbiçmimi në nivelin 1.82 për qind të NEER në 
kërkesën agregate, do të mund të neutralizohej nga një ulje e normës bazë të interesit me 1 pikë 
përqindje”. Për më shumë informacion shiko materialin studimor “Vlerësimi i Indeksit të Kushteve 
Monetare/Financiare në rastin e Shqipërisë”, M Tase (2006). 
11  1.1 pikë përqindjeje më poshtë se sa vlera e këtij treguesi në të njëjtën periudhë të vitit të 
kaluar.
12 Ky tregues rezultoi përkatësisht sipas muajve të tremujorit të parë: 1.8; 1.7; 1.7 për qind. 
13 Përkatësisht do të quhen: inflacion i tregtueshëm; inflacion i patregtueshëm. Edhe në literaturën 
ekonomike bashkëkohore cilësohen shkurtimisht sipas emërtimeve të mësipërme.
14 Rreth 62 për qind e shportës së IÇK është vlerësuar si e tregtueshme dhe pjesa tjetër e saj si 
e patregtueshme. 
15 Për periudhën mars ’08 – shkurt ’09, mesatarja e inflacionit vjetor të patregtueshëm rezultoi 
rreth 3.8 për qind. 
16 Që nga tremujori i tretë i vitit 2008 e në vijim. 
17 INSTAT, Konjuktura tregues kryesorë ekonomikë tetor-dhjetor 2008.
18 Lejet e ndërtimit klasifikohen sipas këtyre produkteve të ndërtimit: ndërtesat për banim, 
ndërtesa të tjera (ku përfshihen hotelet, ndërtesat tregtare, ndërtesat industriale dhe ndërtesat 
e tjera) dhe ndërtimet inxhinierike (ku përfshihen infrastruktura e transportit, linjat e ujësjellësit, 
elektrike dhe telekomunikacionit, ndërtime komplekse në kantieret industriale dhe punime të 
tjera inxhinierike).
19 Vlera e parashikuar e lejeve të ndërtimit llogaritet nga INSTAT-i duke u bazuar në numrin e 
lejeve sipas llojit të ndërtimit.
20 Për më shumë referoju rezultateve tremujore të vrojtimit të besimit për bizneset e sektorit të 
ndërtimit. 
21 Ky tregues llogaritet vetëm për qytetin e Tiranës. 
22 Eksportet dhe importet e mallrave me Italinë dhe Greqinë përbëjnë 34.4 për qind dhe 15.3 
për qind të vëllimit të përgjithshëm të shkëmbimeve tregtare.
23 Pesha e tregtisë me këto dy shtete është përkatësisht 1.3 për qind dhe 5.9 për qind; Britania 
e Madhe e ka mbi dyfishuar peshën e saj në vëllimin e përgjithshëm të shkëmbimeve tregtare, 
ndërsa Gjermania ka rritur peshën e saj me 1 pikë përqindje. 
24 Pesha që shkëmbimet tregtare me këto vende zënë në vëllimin e përgjithshëm tregtar gjatë 
periudhës janar-shkurt’09 është përkatësisht: 6.5 për qind; 6.2 për qind; 1.8 për qind; 1.6 për 
qind dhe 1.4 për qind. 
25 Rënia vjetore e shkëmbimeve tregtare me Rusinë dhe Maqedoninë është përkatësisht 62.2 për 
qind dhe 20.9 për qind. 
26 Plani mujor të cilit i referohemi është ai i rishikuar më së fundmi, sipas të cilit rreth 3.6 miliardë 
lekë të ardhura janë spostuar për realizim nga gjashtëmujori i parë i vitit në gjashtëmujorin e 
dytë. 



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

54 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 55

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 1

mars 2009

vëllimi 12
numër 1
mars 2009

54 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 55

27 Në fillim të vitit 2009, grupit të të ardhurave të karakterit jotatimor iu shtuan dhe të ardhurat 
nga tarifat e shërbimeve, që kanë kontribuar ndjeshëm në rritjen vjetore të këtij zëri.
28 Në 10 vitet e mëparshme pesha e shpenzimeve kapitale në totalin e shpenzimeve gjatë T1 
varion nga 8-13 për qind. 
29 Kontributi i shpenzimeve për personelin në totalin e shpenzimeve vjen si pasojë e peshës që 
ka ky zë në totalin e shpenzimeve, dhe jo si efekt i rritjes së vlerës nominale të këtij zëri nga një 
vit më parë. 
30 Të ardhurat nga privatizimi i Armo-s, ndonëse i kanë kaluar buxhetit të shtetit në fundin e vitit 
2008, janë bërë aktive në financimin e deficitit për vitin 2009. 
31 Deficiti primar është i korrektuar për privatizimet dhe të ardhurat nga grantet. 
32 Të dhënat monetare të publikuara nga Departamenti i Statistikave të Bankës së Shqipërisë 
dhe në veçanti të dhënat e portofolit të kredisë, janë të ndikuara dukshëm nga lëvizjet në kursin 
e këmbimit. Duke mbajtur parasysh zhvlerësimin e ndjeshëm të monedhës vendase (lekut) në 
muajt e parë të vitit 2009, të dhënat zyrtare janë të mbivlerësuara. Për këtë arsye, analiza e të 
dhënave monetare në këtë pjesë të raportit i referohet serisë të të dhënave të pastruar nga efektet 
e ndryshimit në kursin e këmbimit të lekut ndaj euros dhe dollarit amerikan. 
33 Ecuria e normës bazë të interesit dhe të kursit këmbimit.
34 Vrojtimi i Aktivitetit Kreditues nga viti 2002 deri në gjashtëmujorin e dytë të vitit 2008 është 
zhvilluar me frekuencë gjashtëmujore. Duke filluar nga tremujori i parë i vitit 2009 ky vrojtim do 
të zhvillohet katër herë në vit.
35 Buxhetor dhe jobuxhetor (INSTAT, Konjuktura tregues kryesorë ekonomikë tetor-dhjetor 
2008).
36 Paga mesatare llogaritet si raport i fondit të pagave me numrin e punonjësve, metodologji 
INSTAT. 
37 Gjatë tremujorëve të dytë dhe të tretë të vitit rritja e këtij indeksi ishte përkatësisht 6.9 dhe 6.1 
për qind me bazë vjetore.
38 Matur si mesatare e ponderuar e çmimeve të konsumit të Greqisë dhe Italisë, që janë partnerët 
kryesorë tregtarë të vendit tonë. 
39 Në muajin mars të vitit 2009, çmimi i lëndëve të para publikuar nga FMN ka rënë me 45 për 
qind në nivel vjetor. 
40 Në tremujorin e parë’09 leku u nënçmua ndaj euros dhe dollarit amerikan me 3.7 dhe 19.4 
për qind në nivel vjetor. 
41 Marga Peeters (2005) “Çfarë mund të thuhet për transmetimin e politikës monetare në Shqipëri? 
A është (ende) kursi i këmbimit kanali kryesor?”.
Kolasi, Gramoz, Evelina Çeliku dhe Gent Harshova, Dhjetor 2001, “Tendenca e inflacionit 
gjatë dekadës së mëparshme, një perspektivë empirike”, Buletini Ekonomik, f. 36-47, Banka e 
Shqipërisë. 
42 Pritjet e inflacionit në Bankën e Shqipërisë maten nëpërmjet të dhënave nga vrojtimet e besimit 
dhe nga vrojtimi i ekspertëve të bankave.
43 Pritjet e konsumatorëve për inflacionin janë kuantifikuar (procesi i transformimit të të dhënave 
cilësore në të dhëna sasiore) duke u bazuar në metodën probabilitare sasiore.
44 Në këtë ankand u emetuan vetëm obligacione me yield të ndryshueshëm. Spread-i i pranuar 
ishte më i ulët se paraardhësi por interesi referencë – yield-i 12-mujor – kishte shënuar rritje në 
këtë periudhë. Yield-i i ndryshueshëm 5-vjeçar në ankandin paraardhës qe 10.17 për qind. 
45 Llogaritur si mesatare tremujore e luhatshmërisë së kursit të këmbimit. Luhatshmëria e kursit të 
këmbimit është matur nga treguesi i devijimit standard.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në konferencën për shtyp mbi vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së 
Shqipërisë për uljen e normës bazë të interesit nga 6.25% në 5.75%

28 janar 2009, Banka e Shqipërisë

Sot në mbledhjen e tij të rradhës, bazuar në informacionin më të fundit të 
disponueshëm, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë mori në shqyrtim 
zhvillimet ekonomiko – financiare në vend. 

Ekonomia botërore dhe veçanërisht sistemi financiar pësuan tronditje të 
mëdha gjatë gjashtëmujorit të dytë të vitit 2008. Kriza e cili goditi zemrën e 
sistemit financiar botëror u transmetua në mënyrë progresive e të pandalshme 
në aktivitetin ekonomik të vendeve të zhvilluara, duke i çuar ekonomitë e disa 
prej tyre në recesion. 

Përballë kësaj vale goditëse, ekonomia shqiptare ka shfaqur rezistencë 
gjatë periudhës në fjalë. Sipas të dhënave zyrtare të disponueshme dhe duke 
gjykuar mbi një sërë treguesish të tërthortë, Banka e Shqipërisë konstaton 
se aktiviteti ekonomik i vitit 2008 është zhvilluar përgjithësisht në linjë me 
parashikimet e fillimvitit, si për sa i përket rritjes ekonomike ashtu edhe në 
drejtim të ruajtjes së balancave makroekonomike. Në veçanti, Banka e 
Shqipërisë e ka përmbushur mandatin e saj parësor, duke kontribuar në 
qëndrueshmërinë e stabilitetit të çmimeve.

Aktiviteti ekonomik në vend është mbështetur kryesisht në burimet e 
brendshme të financimit. Duke vepruar brenda të gjithë parametrave të 
shëndetit financiar, sistemi bankar shqiptar është treguar dinamik dhe efektiv 
në kanalizimin e kursimeve të ekonomisë drejt financimit të aktiviteteve 
prodhuese të firmave apo konsumit të qytetarëve. 

Ky proces është lehtësuar edhe nga stabiliteti makroekonomik, i cili ka 
mundësuar uljen e primeve të rrezikut në ekonomi dhe ka ndihmuar në 
zgjatjen graduale të horizontit të investimeve.

Megjithë presionet inflacioniste të vëna re gjatë fillimit të vitit 2008, 
kryesisht si rezultat i goditjes së faktorëve të ofertës, inflacioni vjetor i çmimeve 
të konsumit u kthye brenda objektivit të Bankës së Shqipërisë gjatë gjysmës 
së dytë të vitit. Në këtë periudhë të vitit, inflacioni vjetor shënoi vlera pranë 
objektivit të Bankës së Shqipërisë, përkatësisht 3.0 për qind dhe 2.5 për qind, 
në secilin tremujor. Rikthimi i inflacionit brenda bandës së synuar nga Banka 
e Shqipërisë u kushtëzua jo vetëm nga qetësimi i goditjeve të ofertës, por 
edhe nga kushtet e përshtatshme monetare, që kanë mundësuar balancimin 
e faktorëve të kërkesës dhe ofertës. 

Gjatë vitit 2008, politika monetare ka qenë neutrale dhe norma bazë e 
interesit është mbajtur e pandryshuar, në nivelin 6.25 për qind. Së bashku 
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me forcimin e disa masave të mbikëqyrjes bankare në drejtim të administrimit 
të rrezikut të kredive, kjo politikë ka ndikuar në një rritje më të balancuar të 
kredisë dhe ka përcjellë stimujt e duhur për konsum e kursime. Politika e drejtë 
monetare dhe kontrolli i inflacionit nga Banka e Shqipërisë janë reflektuar 
edhe në ankorimin e pritjeve për inflacionin të agjentëve ekonomikë, pranë 
nivelit 3 për qind të synuar nga Banka e Shqipërisë.

Në këtë kontekst nuk duhet lënë pa përmendur edhe kontributi i politikës 
fiskale, e cila, nëpërmjet kufizimit të deficitit buxhetor në nivele të pranueshme, 
ka kontribuar në ruajtjen e balancave makroekonomike. Nga ana tjetër, 
sektori i jashtëm i ekonomisë ka vijuar të karakterizohet nga zgjerimi i deficitit 
të llogarisë korente. Tremujori i tretë i vitit 2008 regjistroi një rritje të deficitit 
korent. Raporti i tij ndaj PBB-së vlerësohet të ketë arritur në rreth 13.7 për 
qind. Në thellimin e deficitit korent gjatë kësaj periudhe, kontribuoi jo vetëm 
rritja e deficitit tregtar, por edhe ngushtimi i bilancit pozitiv të llogarisë së të 
ardhurave dhe të transfertave korente. Dinamika e zhvillimeve të bilancit të 
pagesave përbën një objekt konstant të monitorimit të Bankës së Shqipërisë, 
duke e faktorizuar atë në gjykimet tona për përshtatshmërinë e kushteve 
monetare.

Ecuria e treguesve monetarë gjatë gjysmës së dytë të vitit rezulton 
përgjithësisht e qëndrueshme, ndonëse shfaq shenja ngadalësimi të ritmeve 
të rritjes të depozitave dhe të kredive, gjatë tremujorit të fundit. Në terma 
relativë, ky ngadalësim ka prekur një pjesë të vogël të bilancit të bankave 
tregtare, por pa prekur në asnjë rast treguesit e shëndetit të sistemit bankar 
dhe aftësinë paguese të tij. Aktiviteti i tregjeve të parasë gjatë kësaj periudhe 
është kushtëzuar nga zhvillimet e treguesve monetarë dhe të ekonomisë reale. 
Ashtu si dhe në eksperiencat e vendeve të tjera, sensitiviteti i rritur i bankave 
ndaj likuiditetit ka sjellë uljen e vëllimeve të tregtimit ndërbankar dhe tendenca 
rritëse të normave të interesit të depozitave. 

Ndërkohë, gjatë dy muajve të fundit të vitit është vënë re një rënie e raportit 
të mbulimit të kërkesave për huamarrje të qeverisë dhe zgjerim i disa primeve 
të rrezikut. Këto dukuri kanë sjellë rritjen e normave të interesit të letrave me 
vlerë të qeverisë dhe, në disa raste, të kredisë. Në përgjigje të këtyre zhvillimeve, 
Banka e Shqipërisë ka ndërhyrë në tregjet e parasë duke injektuar likuiditet 
me afate të ndryshme maturimi, sipas kërkesave të sistemit. Gjithashtu, për t’i 
shërbyer më mirë nevojave të bankave, Banka e Shqipërisë ka ndryshuar në 
muajin nëntor formën e ankandit të marrëveshjeve të riblerjes, në ankand pa 
kufizim shume.

Në vazhdim të deklaratave publike të mëparshme, Banka e Shqipërisë, 
thekson se ndikimi i krizës botërore në ekonominë shqiptare do të varet si 
nga intensiteti, ashtu edhe nga kohëzgjatja e saj. Siç e kam përmendur edhe 
më parë, kanalet të cilat ekspozojnë më shumë ekonominë shqiptare ndaj 
goditjeve të ambientit ekonomik botëror janë rënia e prurjeve valutore, si të 
natyrës korente ashtu dhe kapitale, dhe shtrëngimi i kushteve të financimit në 
përgjithësi. Ndikimi i pritur potencial i këtyre faktorëve do të materializohej 
në një rritje ekonomike më të ngadaltë, gjatë vitit 2009. Nga ana tjetër, 
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parashikimet më të fundit të Bankës së Shqipërisë për ecurinë e çmimeve 
të konsumit gjatë periudhës në vazhdim, tregojnë një zbutje relativisht të 
ndjeshme të presioneve inflacioniste. 

Duke marrë në konsideratë sa më sipër, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë vendosi të ulë normën e interesit për marrëveshjet e riblerjes me 
0.50 pikë përqindjeje. Në këto kushte, niveli i normës bazë të interesit arrin 
në 5.75 për qind. 

Banka e Shqipërisë, në bazë të analizave, vrojtimeve dhe fakteve të 
mbledhura, vërtetoi se muaji janar krijoi premisat për më shumë hapësirë 
manovrimi, duke nënkuptuar ndryshimin e kahut të politikës monetare drejt 
zbutjes së normave të interesit.

Vendimi që sapo shpalla, ndërmjet të tjerash, do të ulë koston e huamarrjes 
së bankave. Banka e Shqipërisë, vlerëson se nëpërmjet tij, krijohen premisat 
për një reagim pozitiv nga ana e sistemit bankar, në drejtim të uljes së 
përqindjeve të interesit në lekë për kreditimin e ekonomisë.

Stimuli i sotëm vlerësohet një hap në momentin e duhur, për të mbështetur 
ekonominë me kredi dhe nga ana tjetër, ndihmon në konsolidimin e 
mëtejshëm të stabilitetit financiar të sistemit. Nëpërmjet këtij vendimi, krijohet 
më shumë frymëmarrje për aktivitetin ekonomik të vendit. Ai është një 
kontribut i drejtpërdrejtë për minimizimin e efekteve negative që vijnë nga 
kriza ndërkombëtare si dhe ndihmon për qëndrueshmërinë e mëtejshme të 
ekuilibrave ekonomikë dhe financiarë të vendit.

Banka e Shqipërisë do të punojë për konsolidimin e mëtejshëm të stabilitetit 
financiar, në interes të zhvillimit ekonomik afatgjatë. Në këtë drejtim, dëshiroj 
të theksoj se sjellja më racionale për çdo individ, biznes apo aktor tjetër të 
shoqërisë shqiptare, do të ishte besimi në sistemin bankar dhe në bilancet e 
tij tërësisht likuide, transparente dhe të shëndetshme.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në takimin me drejtuesit e zyrave të këmbimit valutor
05 shkurt 2009, Banka e Shqipërisë

Të nderuar drejtues të agjencive të këmbimeve valutore,
Të nderuar kambistë,

Zhvillimet e vrullshme ekonomike dhe financiare të vendit, i kanë dhënë 
shtysën e tyre edhe ecurisë së sistemit financiar. Të gjithë jemi dëshmitarë të 
rritjes së pandërprerë të tij në numër institucionesh, në numër produktesh, në 
kualitetin e shërbimeve si dhe në shtrirjen gjeografike të tij. Ndërmjetësimi 
financiar ka ardhur në rritje duke mundësuar kalimin gjithnjë e më efektiv të 
fondeve të lira në drejtim të financimit të nevojave të ekonomisë. 

Në këtë këndvështrim, gjykoj se edhe segmenti që ju përfaqësoni ka luajtur 
rolin e tij të rëndësishëm. Për shumë vite me rradhë jemi munduar të transferojmë 
aktivitetin e këmbimeve valutore nga kanalet informale në ato formale. Ky 
proces ka pasur zikzaket e veta. Megjithatë, më vjen mirë të deklaroj se këto 
vitet e fundit zhvillimet kanë qenë shumë pozitive në këtë drejtim. Që prej vitit 
2000, numri i subjekteve që kryejnë veprimtarinë e këmbimit valutor është 10 
- fishuar. Banka e Shqipërisë ka emetuar 227 licenca për zyra të këmbimit 
valutor, me një shtrirje territoriale gjithëpërfshirëse.

Vetëm në periudhën qershor 2007 – dhjetor 2008 janë paraqitur dhe është 
dhënë miratimi për 136 raste licencimi të zyrave të këmbimit valutor. 

Më lejoni të kujtoj se bëhet fjalë për momentin kur Banka e Shqipërisë 
adoptoi një grup rregullash më liberalë në ushtrimin e aktivitetit valutor, 
veçanërisht në drejtim të kapitalit minimal të kërkuar. 

Takimi i sotëm është i pari që Banka e Shqipërisë zhvillon me ju por ai 
është në vazhdën e takimeve që ne kemi zhvilluar me aktorë të tregut, me 
përfaqësues të bankave të nivelit të dytë si dhe me grupe të tjera të interesit, 
që cilët janë të interesuar dhe kanë mundësinë të ndikojnë në realizimin e 
këtyre objektivave.

Banka e Shqipërisë vazhdimisht ka vlerësuar tregun e këmbimeve valutore 
si tregun më të zhvilluar në vend, shprehje kjo jo vetëm e forcës së iniciativës 
së lirë të tregut por edhe e ekzistencës së një ambienti më konkurrues në të. 
Ajo vlerëson me kënaqësi se, zyrat e këmbimit valutor kanë luajtur dhe luajnë 
një rol të pazëvendësueshëm në zhvillimin dhe ecurinë e tij. Pavarësisht, rritjes 
së peshës së tregut ndërbankar dhe rolit gjithnjë e më të madh që, bankat e 
nivelit të dytë po luajnë në gjenerimin e likuiditetit dhe përcaktimin e çmimit në 
këtë treg, Banka e Shqipërisë vazhdon ta shohë si të nevojshëm rolin tuaj në 
rritjen e eficiencës së mëtejshme në mënyrën e funksionimit të tregut valutor. 
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Duke mos u fokusuar për momentin në faktorët strukturorë të ekonomisë 
shqiptare, të cilët bëjnë të nevojshme ekzistencën e një pjese të tregut valutor 
edhe në formën e cash-it, Banka e Shqipërisë e sheh këtë rol në funksion 
të pozicionimit tuaj si ndërmjetës të rëndësishëm midis veprimtarisë në cash 
dhe asaj që zhvillohet në sistemin bankar. Në këtë aspekt, nuk do të lija pa 
përmendur edhe detyrimin që ju keni, në drejtim të zbatimit me rigorozitet të 
ligjit për pastrimin e parave. 

Siç mund ta dini, në vendin tonë zbatohet regjimi fleksibël i kursit të këmbimit 
gjë që do të thotë se janë forcat e tregut ato që përcaktojnë nivelin e tij. Sjellja 
juaj ka ndihmuar që në këtë çmim, të reflektohet në mënyrë të vazhdueshme 
kërkesa dhe oferta për këtë mall duke mënjanuar rrezikun e mospërputhjes së 
çmimit me kushtet e tregut në përgjithësi, si dhe me kushtet makroekonomike 
në vend. Gjithashtu, po në këtë kuadër, dua të theksoj si pozitive sjelljen tuaj 
ndaj pozicionimit të flukseve të ardhme të kërkesës dhe ofertës për valutë, 
veçanërisht në periudha kritike të tregut që lidhen me sjelljen sezonale të 
kursit të këmbimit si një sjellje racionale, që ndihmon në uljen e volatilitetit të 
kursit të këmbimit.

Në vijim të sa u tha më sipër, Banka e Shqipërisë do të ishte mjaft e 
interesuar të informohej për opinionet tuaja në lidhje me funksionimin e 
tregut, ndryshimet pozitive apo negative që kanë ndodhur në vitet e fundit, 
marrëdhëniet e zyrave të këmbimit me bankat e nivelit të dytë brenda kuadrit 
të konkurrencës dhe përfitimit të dyanshëm. 

Banka e Shqipërisë shpreh gatishmërinë e saj për të ofruar trajnime që kanë 
si objekt produkte të ndryshme, që mund të tregtohen në tregun e brendshëm 
valutor. Si hap i parë në këtë drejtim, mendojmë të trajtohen veprimet forward 
të cilat do t’i shërbejnë më mirë zbutjes së efekteve sezonale të sjelljes së 
kursit të këmbimit si dhe mbrojtjes ndaj lëvizjeve të padëshiruara të kursit të 
këmbimit.

Duke evidentuar natyrën e përgjithshme, por mjaft të rëndësishme të 
problematikave të sipërpërmendura, një moment tjetër që do të donim të 
ndanim me ju është situata aktuale e ekonomisë. 

Efektet psikologjike në ecurinë e kursit të këmbimit janë një faktor tejet i 
rëndësishëm. Duke marrë shkas nga kriza botërore aktuale Banka e Shqipërisë, 
duke vlerësuar pozicionin tuaj për të gjeneruar informacion si nga bizneset 
ashtu edhe nga publiku në përgjithësi, do të ishte e interesuar për opinionet 
tuaja, madje do të mirëpriste sugjerimet tuaja për forma të mundshme të 
gjenerimit të këtyre opinioneve në mënyrë periodike. 

Në përfundim, duke synuar të lëmë një hapësirë më të madhe për diskutimin 
dhe shkëmbimin e mendimeve, do të mirëpriteshin mendimet tuaja edhe për 
çështje të tjera që lidhen me raportimet në Bankën e Shqipërisë apo zbatimin 
e ligjit për pastrimin e parave.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në takimin me mësues dhe nxënës të shkollave të mesme “Fuat Babani” në 
Bilisht dhe “Raqi Qirinxhi” në Korçë. 

12 shkurt 2009

Edukimi kushton por nuk ka çmim!

Siç mund të kuptohet nga thënia që qëndron prapa meje, takimin e sotëm 
do t’ia kushtoj edukimit. Dhe ku më mirë mund ta mbaja këtë bisedë se në 
një klasë gjimnazi?! Sigurisht, tema e edukimit është shumë e gjerë, por si 
Guvernatori i Bankës së Shqipërisë do të diskutoj sot me ju mbi edukimin dhe 
formimin e një kulture ekonomiko- financiare. 

I. Përse edukimi ekonomiko-financiar duhet të nisë herët? 

Me të drejtë shumë prej jush mund të gjykojnë se kjo lloj dijeje përfitohet 
me anë të eksperiencës, shkollimit dhe kalimit të viteve. Por më besoni, në 
bazë të studimeve edhe pas 13 vjetëve shkollimi fillor dhe të mesëm, 4 vjetëve 
shkollimi universitar dhe 2 vjetëve shkollimi pasuniversitar, 2/3 e amerikanëve 
në moshë nuk mund t’i përgjigjeshin pyetjes: “Nëse sasia e mallrave që blihet 
me kursimet e një viti është e njëjtë, më e madhe apo më vogël në kushtet kur 
norma e interesit të depozitës së kursimeve ka qenë 1 për qind dhe inflacioni 
vjetor 2 për qind”. 

Studime kanë treguar se edhe në vende pioniere të produkteve dhe 
shërbimeve të sofistikuara financiare, kultura ekonomiko- financiare e 
popullsisë lë për të dëshiruar. Çka tregon se edukimi ekonomiko – financiar 
duhet të nisë qysh herët. Kjo bëhet veçanërisht e nevojshme në vende si i 
yni, ku për dekada me rradhë shteti ishte ai që kujdesej për sigurinë e të 
ardhurave të njerëzve.

Një edukatë e mirë ekonomiko- financiare, do të bënte të mundur që nesër 
qytetarët e vendit tonë të mos stepen përpara pyetjeve të thjeshta si: Si përdoret 
një kartë krediti? Çfarë përfitimi kam nga interesi i përbërë? Si të investoj më 
mirë kursimet e mija? Përse më nevojitet një fond pensioni? Pa prekur pastaj 
çështje më të ndërlikuara makroekonomike si oferta dhe kërkesa, prodhimi i 
përgjithshëm, ndikimi i politikës monetare në jetën e gjithsecilit si dhe shumë 
problematika të tjera të kësaj natyre. 

A mund ta imagjinoni se sa më me efikasitet do të përtypeshin vendimet 
e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë për ndryshimin e normës së 
interesit nëse publiku do të ishte më i miredukuar mbi mënyrën se si ecin 
gjërat në një ekonomi tregu? 

Sjellja konsumatore ka të bëjë edhe me korrigjimin e prirjeve të dëmshme 
të njerëzve. Prirje që në shumicën e rasteve vijnë si pasojë e mungesës së 
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edukimit të duhur të njerëzve në fushën e financave. Edhe për këtë arsye ne 
në Bankën e Shqipërisë na pëlqen filozofia e krijimit të një kulture ekonomiko-
financiare qysh në moshë të re. Mendoni për një moment sa e dobishme do 
të ishte në jetën e përditshme sikur një gjimnazist i cili njeh mirë veprën e 
Viktor Hygosë, trigonometrinë dhe biologjinë, të mos dijë si të miradministrojë 
paratë e veta?! 

II. Banka qendrore dhe edukimi ekonomiko- financiar.

Si fillim duhet të them, se angazhimi i bankës qendrore në edukimin 
ekonomik dhe financiar të publikut lidhet me arritjen e objektivave bazë të saj. 
Ne jemi të vetëdijshëm se një publik i informuar, një publik që e kupton rolin 
tonë në ekonomi, do të jetë shumë më i aftë të kuptojë dhe pranojë arsyet 
pas vendimeve të vështira që bankierët qendrorë marrin herë pas here. Për 
më tepër, politika monetare ka të bëjë dhe me çështje të tilla si pritshmëria 
për inflacionin, e cila është e lidhur drejtpërdrejt me konsumatorët, bizneset, 
tregjet dhe besimin e tyre në vendimet e bankës qendrore. Për këtë arsye, një 
publik i mirinformuar, që i kupton çështjet ekonomiko-financiare është shumë 
i rëndësishëm në zbatimin e politikave tona. 

Së dyti, ka dhe një arsye le të themi më imponuese që e bën Bankën 
Qendrore të angazhohet seriozisht në krijimin e një kulture ekonomiko-
financiare. Për çdo njeri që jeton në një ekonomi tregu kuptimi i koncepteve 
themelore ekonomike dhe marrja e vendimeve të shëndosha financiare 
është me rëndësi jetësore. Kjo kulturë ndikon në vendimet që njerëzit marrin 
si qytetarë dhe nëse këto vendime janë ato të duhurat ato ndihmojnë në 
formimin e një rritjeje të shëndetshme ekonomike. 

III. Çfarë do të thotë të kesh një kulturë ekonomiko-
financiare? 

Kjo pyetje nuk ka vetëm një përgjigje. Konsumatorët do të thonin se ne 
duhet t’i mësojmë ata të jenë ”konsumatorë të mençur”, pra t’i mësojmë ata 
të shpenzojnë në mënyrë të mençur paratë dhe të mos bien në “grackat” 
e tregut. Ndërsa, ithtarët e kulturës ekonomike –financiare preferojnë të 
përqendrohen tek e ardhmja e individëve. Pra, që ata të marrin vendime 
të shëndosha financiare sot të cilat do të çojnë në përdorimin e mençur të 
parave dhe ndërtimin e mirëqenies ekonomike nesër. Ka disa përqasje për sa i 
përket edukimit ekonomiko-financiar. Një përqasje është ajo e drejtpërdrejta, 
që mëson konceptet themelore ekonomike. Një tjetër e shikon edukimin 
ekonomik si bashkësi e njohurive rreth tematikave specifike. Një temë e tillë 
është përfitimi nga tregtia e lirë apo nga globalizimi i tregut të punës. 

Cila do të ishte përqasja më e mirë? Ne në Bankën e Shqipërisë nuk kemi 
humbur kohë për t’iu përgjigjur një pyetjeje që nuk ka një përgjigje të vetme, 
të saktë. Siç ka thënë dhe ekonomisti i madh anglez Alfred Marshall, i cili 
e shihte ekonominë si “studimin e sjelljes financiare të njerëzve në jetën e 
përditshme” (a study of mankind in the ordinary business of life), ne jemi 
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munduar që Bankën Qendrore ta afrojmë me jetën e përditshme të publikut. 
Ashtu si Marshall, ne besojmë se mënyra më e mirë për të patur sukses 
është të ndihmojmë njerëzit të kuptojnë lidhjen mes ekonomisë dhe jetës 
së përditshme. Lidhje që ka të bëjë me aftësinë për të marrë vendime të 
drejta ekonomike, ndërtimin e mirëqenies, të kuptuarit e rreziqeve që paraqet 
tregu dhe të vlerësuarit e vendimeve mbi politikat që ndikojnë në jetën e 
qytetarëve. 

Në Bankën e Shqipërisë angazhimi në këtë fushë është serioz dhe i 
vazhdueshëm. Fillimisht, na u deshën tre vjet që të ndërtonim programe dhe 
të vendosnim bashkëpunime për të arritur këtu ku jemi sot. Qëllimi ynë ishte të 
zvogëlonim sa më shumë misterin që rrethon Bankën Qendrore, me shpresën 
për të rritur besimin e publikut mbi cilësinë e shkëlqyer operacionale dhe 
vendimmarrëse të saj. Si pjesë e kësaj përpjekjeje kemi lançuar programin 
e edukimit “Banka Qendrore në jetën e përditshme”, aktivitetet e të cilit ju 
tashmë i njihni:

1.	 kemi shpërndarë rreth 80.000 broshura edukative vetëm në 2008;
2.	 kemi zhvilluar seminare të trajnimit për rreth 100 mësues të lëndës së 

ekonomisë në Tiranë e Vlorë;
3.	 kemi zhvilluar takime me rreth 2000 nxënës të shkollave e mesme në 

Tiranë e Vlorë;
4.	 kemi zhvilluar konkursin “Vlera e Vërtetë e Parasë” në Tiranë e Vlorë. 

Shumë projekte të tjera janë në rrugë e sipër. Unë besoj se rezultatet e 
kësaj pune do të jenë të dukshme në rritjen e besimit tek ne, si politikëbërës. 

Banka e Shqipërisë është e angazhuar edhe në edukimin ekonomik më të 
përgjithshëm të publikut. Ekzistojnë faktorë të tjerë që i vlerësoj se e bëjnë të 
domosdoshëm këtë edukim në jetën e gjithësecilit prej nesh:

•	 Shumëllojshmëria dhe sofistikimi i produkteve dhe shërbimeve 
financiare. Institucionet e shumta financiare që zhvillojnë aktivitetin e 
tyre sot në botë, janë në një garë të ethshme në krijimin dhe hedhjen 
në treg të produkteve e shërbimeve të shumta financiare. Mungesa 
e informimit dhe e njohurive të duhura rreth tyre, bëjnë thuajse të 
pamunduar orientimin drejt dhe përdorimin e tyre prej konsumatorëve. 
Këtu mund të sjell si shembull fondet e pensioneve, të cilat ofrojnë 
mundësi të reja për mirëqenien dhe sigurinë financiare. 

•	 Zhvillimet e shpejta të teknologjisë. Këto e kanë bërë huadhënien më 
të përhapur. Por mungesa e njohurive rreth saj, bën të pamundur 
marrjen e informacionit të duhur në kohën e duhur dhe aq më pak, 
lejon përdorimin e saj në favor të lehtësimit të vendimeve financiare të 
jetës së secilit. 

•	 Lëvizjet demografike të popullsisë nga zonat rurale në ato urbane, 
kanë bërë që shumë familje të përballen me një sistem financiar të 
cilin pothuajse nuk e njihnin më parë. 

•	 Historia personale e marrëdhënieve të secilit me financat. Në disa 
raste, eksperiencat e këqija në të shkuarën i bëjnë njerëzit të mos 
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kenë besim tek institucionet financiare dhe akoma më, t’i evitojnë ato 
në jetën e përditshme. Ky grup interesi, jo vetëm që është më i prirur 
për të marrë vendime të gabuara financiare për blerjen e një shtëpie, 
makine, investimin në shkollimin e fëmijëve, fillimin e një biznesi, 
por gjithashtu është në rrezik të bjerë pre e paqartësive, që janë të 
pranishme në çdo ekonomi tregu. 

Për ta mbyllur, është e qartë se bota moderne është një botë e komplikuar. 
Ajo na përball me zgjedhje ekonomike dhe financiare komplekse, të cilat na 
detyrojnë që si qytetarë të kemi më shumë dije për këto çështje. Një edukim 
mbi konceptet bazë ekonomiko-financiare nuk do të na bëjë vetëm më të aftë 
për t’u përballur me tregun e punës apo për të marrë vendime të shëndosha 
financiare. Ai do të na ndihmojë edhe që të jemi votues, taksapagues dhe 
konsumatorë më të ndërgjegjshëm. Edhe për këtë arsye, Banka e Shqipërisë 
është shumë e përfshirë në krijimin e një kulture të mirëfilltë ekonomiko-
financiare. Njohuritë financiare janë si një çelës, jo për të hyrë në botën e të 
pasurve, siç mund të kujtojnë disa prej jush, por për të jetuar me dinjitet në 
jetën e përditshme të të gjithëve ne! 

Së shpejti, ne do të fillojmë zbatimin e një projekti të ri që synon të rrisë besimin 
publik ndaj sistemit bankar shqiptar. Unë ju ftoj ju, së bashku me moshatarët 
tuaj në shkolla të tjera të vendit, t’i bashkoheni Bankës së Shqipërisë në këtë 
nismë të re. Në qendër të këtij projekti do të jenë grupet e të rinjve, që pas 
një trainimi intensiv nga Banka e Shqipërisë do t’i drejtohen komunitetit me 
shpjegimet përkatëse rreth domosdoshmërisë për të pakësuar paranë cash, 
për të shtuar përdorimin e pagesave elektronike, për të kuptuar parimet dhe 
rregullat e transparencës së sistemit bankar, për të shpjeguar dobishmërinë e 
kursimeve dhe mjaft koncepte të tjera që kanë të bëjnë me paranë, me bankat 
dhe me produktet e tyre. Është e panevojshme të përmend se kjo paraqet për 
ne një sfidë, që në çdo rast do të ketë nevojë për kreativitetin e specialistëve 
të fushës, për bashkëpunimin e institucioneve dhe atë të mësuesve dhe mbi të 
gjitha përkushtimin për ta bërë përballjen me këtë sfidë sa më argëtuese që 
të jetë e mundur. Është e vështirë, por kur i hedh një sy të gjithë njerëzve të 
mbledhur në këtë klasë, kam arsye të forta të jem optimist!
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në takimin rajonal të Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
në qytetin e Korçës

12 shkurt 2009, hotel “Grand”, Korçë

Mirëdita,

Ndjehem i privilegjuar që ndodhem përsëri mes jush, përpara këtij auditori 
të mrekulluellshëm vlerash intelektualiteti dhe profesionalizmi. Është hera e 
dytë që në kapacitetin tim si Guvernator i Bankës së Shqipërisë vizitoj qytetin e 
Korçës dhe konstatoj me kënaqësi se qyteti ka bërë progres të admirueshëm. 
Më lejoni të theksoj edhe një herë se Korça, ky qytet simpatik dhe mikpritës 
gjithmonë më ka dhënë dhe do të më japë kënaqësi edhe në të ardhmen.

Zakonisht një Guvernator ka si temë të preferuar politikën monetare, 
stabilitetin financiar, paranë dhe bankat, reformat strukturore dhe politikat 
ekonomiko – financiare. Megjithatë, situata aktuale e bën të pashmangshme 
rrjedhën e këtij komunikimi drejt zhvillimeve të fundit me të cilat po përballet 
ekonomia botërore dhe ajo shqiptare më në veçanti.

Në rrafshin global ekonomia botërore po përballet me sfida të shumta. Fundi 
i vitit 2008 dhe muaji janar i 2009-ës, kanë konfirmuar përfundimisht rënie 
të aktivitetit ekonomik në ekonomitë e SHBA, Gjermanisë, Italisë, Britanisë, 
Japonisë pa harruar të përmend edhe shumë prej ekonomive evropiane në 
zhvillim si Ukraina, Hungaria, Bjellorusia, Serbia si dhe ndonjë vend tjetër.

Ndërkohë që në vendet e zhvilluara vlerësohet se është kapërcyer rreziku 
i goditjeve të mëtejshme të stabilitetit financiar, gjithnjë e më shumë po 
përkeqësohet situata ekonomike, ku përveç rënies së prodhimit të përgjithshëm 
po rritet me shpejtësi edhe numri i të papunëve. Ndërkohë, vendet në zhvillim 
po përjetojnë një përkeqësim të kushteve financiare, shtrëngim të kreditimit, 
presione mbi kursin e këmbimit si dhe njëkohësisht rënie të konsiderueshme 
të kërkesës për degë mjaft të rëndësishme të aktivitetit ekonomik.

E bëra këtë hyrje jo pa qëllim. Ideja është që të kuptoni se ekonomia 
ndërkombëtare po përjeton një ngërç të madh i cili për nga shtrirja dhe 
intensiteti goditës është i papërjetuar më parë në historinë moderne të pas 
Luftës së Dytë Botërore. Shumë tabu, kanë rënë dhe po bien. Kriza e rëndë 
financiare u mbars, lindi, u rrit dhe shpërtheu në zemrën e kapitalizmit, në 
SHBA dhe prej andej u përhap me shpejtësi në mbarë botën. 

Ndonëse për dikë apo dhe për disa mund të tingëllojë si paradoks, 
ekonomia jonë ka arritur t’i rezistojë këtij cunami të madh. Sipas të dhënave 
zyrtare të disponueshme dhe duke gjykuar mbi një sërë treguesish të tërthortë, 
kemi arritur në përfundimin se aktiviteti ekonomik i vitit 2008 është zhvilluar 
në linjë me trajektoren e programuar të fillimvitit. 
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Përgjithësisht, aktiviteti ekonomik në vend është mbështetur në burimet e 
brendshme të financimit, ndërkohë që sistemi bankar shqiptar është treguar 
dinamik dhe efektiv në kanalizimin e kursimeve të ekonomisë drejt financimit 
të prodhimit apo konsumit të qytetarëve. I gjithë ky proces është lehtësuar 
edhe nga stabiliteti makroekonomik, i cili ka mundësuar uljen e perceptimit 
të rrezikut në ekonomi.

Duke u ndalur pak më gjatë në përmbushjen e detyrimit ligjor të Bankës së 
Shqipërisë, do të doja të theksoja se gjashtëmujori i dytë i vitit 2008, regjistroi 
kthimin e inflacionit brenda intervalit të synuar të politikës monetare prej 2 
– 4 për qind. Qetësimi i goditjeve të ofertës si dhe kushtet e përshtatshme 
monetare vlerësohet të kenë qenë faktorët kyç që kanë mundësuar balancimin 
e faktorëve të kërkesës dhe ofertës. 

Gjatë vitit 2008, norma bazë e interesit është mbajtur e pandryshuar, në 
nivelin 6.25 për qind, duke synuar dhe materializuar ankorimin e pritjeve për 
inflacionin të agjentëve ekonomikë, pranë nivelit 3 për qind të synuar nga 
Banka e Shqipërisë. Aktiviteti i tregjeve të parasë gjatë kësaj periudhe është 
kushtëzuar nga zhvillimet e treguesve monetarë dhe të ekonomisë reale. Në 
përgjigje të këtyre zhvillimeve, Banka e Shqipërisë ka ndërhyrë në tregjet e 
parasë duke injektuar likuiditet me afate të ndryshme maturimi, sipas kërkesave 
të sistemit. Gjithashtu, për t’i shërbyer më mirë nevojave të bankave, Banka e 
Shqipërisë ka ndryshuar në muajin nëntor formën e ankandit të marrëveshjeve 
të riblerjes, në ankand pa kufizim shume. 

Në fund të muajit janar 2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
vendosi të ulë përqindjen bazë të interesit me 50 pikë të përqindjes, duke 
shënuar një moment kthese në kahun e politikës monetare në drejtim të 
lehtësimit të saj. 

Megjithatë, më duhet të theksoj se zhvillimet e fundvitit 2008 dhe ato të 
fillimvitit 2009, e bëjnë të domosdoshëm vlerësimin objektiv dhe me realizëm 
të situatës së përgjithshme ekonomiko – financiare të vendit për momentin 
dhe për perspektivën më të largët. Më lejoni të përmend dy – tre prej tyre duke 
sjellë në vëmendjen tuaj edhe optikën tonë të vlerësimit.

1 - Gjatë muajit janar 2009, vlerësohet se ka përfunduar hezitimi i 
logjikshëm i individëve ndaj bankës së tyre, i cili u shfaq kryesisht në formën 
e tërheqjes së depozitave, gjatë periudhës tetor – dhjetor 2008. Sigurisht 
që ky është një lajm i mirë që tregon se sistemi bankar shqiptar ka kaluar 
një provim të vështirë që shumë prej “kolegëve” të tij në rajon dhe më gjerë 
nuk e kapërcyen dot. Situata e likuiditetit është përmirësuar. Shpërndarja 
simetrike midis bankave ka nxitur rritjen e vëllimit të transaksioneve në tregun 
ndërbankar, duke e rikthyer atë në nivelet normale të tregtimit. Në përgjigje 
të reagimit të Bankës së Shqipërisë, kjo është shoqëruar me uljen e normave 
të interesit, për gjithë harkun e instrumenteve dhe maturiteteve. 

A është kjo e rastësishme? A është thjesht fat? 
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Jo nuk bëhet fjalë as për fat as për kthim prapa në klishetë (sloganet) e 
epokës së ekonomisë së centralizuar. 

Sipas të dhënave më të fundit, sistemi bankar shfaqet fitimprurës. Treguesi 
i kthimit mbi kapitalin për vitin 2008 është 11.35 për qind. Ndërkohë, bankat 
kanë zgjeruar investimet e tyre, por nga ana tjetër kanë rritur edhe kapitalin. 
Niveli i mjaftueshmërisë së kapitalit përbën 17.23 për qind të totalit të aktiveve 
dhe zërave jashtë bilancit të klasifikuara sipas rrezikut, ndërkohë që cilësia e 
portofolit të kredisë është në nivele të kënaqshme. 

Viti 2008 përkon me një kujdes në rritje të politikave mbikëqyrëse të Bankës 
së Shqipërisë në drejtim të adoptimit të një përqasjeje më konservatore. 
Miratimi i ligjit të ri për sistemin bankar, zhvillimet e evidentuara në vitin 2007 
me shpërthimin e tullumbaces së kredive në SHBA si dhe ritmet e larta të 
kredisë në 3 – 4 vitet e fundit, u vlerësuan me shumë seriozitet nga ana jonë. 
Për këtë qëllim në fillim të vitit 2008, Banka e Shqipërisë zhvilloi forumin e 
parë të hapur me sistemin bankar, ku nëpërmjet një komunikimi të hapur u 
parashtrua për diskutim një paketë e tërë masash rregullative të cilat synonin 
konsolidimin e stabilitetit financiar të vendit.

Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë i dha rrugë miratimit të të gjithë 
paketës së propozuar, duke krijuar kështu një vaksinë efektive, e cila tashmë 
mund të thuhet se ka krijuar antikorpet e duhura ose imunitetin që përmenda 
në hyrje të fjalës time. 

Po cilat janë këto modifikime që na kanë rritur rezistencën kaq shumë?

•	 Në përputhje me ligjin e ri u miratuan kritere të reja për llogaritjen, 
mbikëqyrjen dhe raportimin e ekspozimeve të mëdha të bankës ndaj 
bankave mëmë dhe subjekteve të lidhura me të, me qëllim administrimin 
e rrezikut që rrjedh nga ekspozimi i përqendruar ndaj tyre. 

•	 Për t’i shërbyer një administrimi më efektiv, u hartua një rregullore e re 
për forcimin e kontrollit të brendshëm në bankat dhe degët e bankave 
të huaja. Akti i ri rregullativ e konsideron kontrollin e brendshëm, 
si pjesë të një qeverisjeje të përgjegjshme të bankave. Ajo siguron 
platformën për krijimin e një sistemi eficient të kontrollit të brendshëm 
si faktor kryesor në drejtimin dhe administrimin e bankave dhe degëve 
të bankave të huaja. 

•	 Bazuar në problematikat e mëparshme një rëndësi e veçantë iu kushtua 
dhe transparencës për produktet dhe shërbimet bankare e financiare. 
Ky është një drejtim tjetër ku ndërhymë gjatë vitit 2008. Kërkesat e 
reja sdandardizojnë mënyrën dhe formën e dhënies së informacionit 
për klientët për produktet dhe shërbimet bankare të ofruara. Theks i 
veçantë i është vënë publikimit të detyrueshëm të normave efektive 
të interesit të depozitave dhe kredive. Nëpërmjet këtij informacioni 
klientët e bankës mund të njihen me metodën e llogaritjes së normës 
efektive të interesit për kreditë, elementet e kontratës së kredisë dhe 
depozitave, për marketingun e produkteve dhe shërbimeve, ruajtjen 
e konfidencialitetit të të dhënave të klientit, trajtimin e ankesave të 
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këtij të fundit, si dhe krijimin e strukturave të veçanta lidhur me këto 
ankesa. 

•	 Pjesë e paketës së re ishte dhe standardizimi i informacionit të detyrueshëm 
që bankat dhe degët e bankave të huaja duhet të bëjnë publik, në lidhje 
me veprimtarinë kryesore të bankës, organizimin dhe drejtimin e saj, në 
lidhje me ecurinë financiare, në lidhje me gjendjen financiare, në lidhje 
me administrimin e rrezikut si dhe politikat kontabël. 

•	D uke marrë shkas nga situata ndërkombëtare, për të diversifikuar 
më mirë rrezikun që rrjedh nga përqendrimi në investimet e bankave 
në tregjet financiare ndërkombëtare, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë, bëri dhe disa modifikime të rregullores për administrimin e 
rrezikut që konsistojnë kryesisht në vendosjen e kufijve më prudencialë 
të treguesve të ekspozimeve të mëdha dhe në teknikat e llogaritjes dhe 
njohjes së kolateralit.

Pas gjithë kësaj ekspozeje në lidhje me punën tonë gjatë vitit 2008, 
natyrshëm na lind e drejta të pretendojmë se kemi vepruar drejt duke ndërmarrë 
shumë aksione parandaluese që na kanë ndihmuar në absorbimin e efekteve 
negative të zhvillimeve të kohëve të fundit.

2 – Të dhënat paraprake të muajit dhjetor 2008 flasin për një tkurrje të 
kredisë për ekonominë, veçanërisht të kreditimit në valutë. Më lejoni të sqaroj 
edhe një herë se bëhet fjalë për një nga simptomat më të rënda në rang 
mbarëbotëror që ka shoqëruar krizën e fundit financiare. Aq e vërtetë është 
kjo sa në ekonomi shumë të zhvilluara kanali i kredisë për ekonominë dhe ai 
ndërbankar kanë pushuar së funksionuari ose janë duke operuar në nivele 
minimale.

Për rrjedhim, ndonëse në mënyrë periferike ky zhvillim është materializuar 
edhe në ekonominë tonë. Megjithatë, ajo që unë besoj se është më e 
rëndësishme ka të bëjë me të ardhmen. Nga kontaktet e veçanta me bankat 
që operojnë në Shqipëri kemi arritur në përfundimin se ndajmë të njëjtin 
shqetësim se një stopim drastik i kreditimit të ekonomisë do të dëmtonte rëndë 
aktivitetin ekonomik të vendit por edhe vetë gjendjen financiare të sistemit. Për 
këtë qëllim jemi në një proces të vazhdueshëm komunikimi me bankat që të 
garantojmë se gjatë vitit 2009 ekonomia shqiptare do të marrë mbështetjen 
e merituar financiare të sistemit bankar. Besoj se prania në këtë sallë e 
përfaqësuesve të lartë të sistemit bankar është një dëshmi ndërgjegjësimi dhe 
e të kuptuarit të këtij shqetësimi. 

Vendimi i pak ditëve më parë të Bankës së Shqipërisë ashtu siç u shpreh 
edhe në deklaratën për shtyp të Këshillit Mbikëqyrës krijon “më shumë 
frymëmarrje për aktivitetin ekonomik të vendit.” Më vjen mirë të konstatoj se 
sistemi bankar ka reaguar tashmë. Është evidentuar një rënie e normave në 
tregun ndërbankar dhe në yield-et e bonove të thesarit. 

3 – Zhvillimi i tregut ndërbankar të parasë si një urë e domosdoshme 
për rritjen e efektivitetit të transmetimit të politikës monetare, ka qenë dhe 
mbetet në fokusin e Bankës së Shqipërisë. Duke qenë i tillë, zhvillimi i tregut 
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ndërbankar ka qenë objekt diskutimi i shumë takimeve të organizuara nga 
Banka e Shqipërisë. Në këto takime, bankat kanë evidentuar rrezikun e kreditit 
si një ndër pengesat kryesore për zhvillimin e këtij tregu. Për të minimizuar 
këtë rrezik, Banka e Shqipërisë hartoi ligjin për kontratat e riblerjes së titujve.

Miratimi i këtij ligji finalizoi përpjekjet e Bankës së Shqipërisë për të ndërtuar 
infrastrukturën e duhur ligjore për tregun e marrëveshjeve të riblerjes midis 
bankave të nivelit të dytë. Pas miratimit të tij Banka e Shqipërisë ka organizuar 
një sërë takimesh për sqarimin e elementeve bazë të tij. Objekti kryesor i këtyre 
takimeve ka qenë shpejtimi i lidhjes së kontratave përkatëse midis bankave 
për të materializuar zbatimin në praktikë të këtij ligji. Periudhën që kemi lënë 
pas e konsiderojmë të mjaftueshme për finalizimin e procesit të hartimit dhe 
nënshkrimin e kontratave individuale për marrëveshjet e riblerjes. Për këtë 
arsye i tërheq vëmendjen sistemit bankar që të procedojë me shpejtësi dhe pa 
humbur asnjë minutë kohë në nënshkrimin e kontratave përkatëse. Finalizimi 
i procesit duhet të pasohet domosdoshmërisht edhe me kuotimet ditore të 
bankave në kuadër të huamarrjes dhe huadhënies në tregun ndërbankar. 

Frymës së rritjes së transparencës dhe të mbrojtjes së klientëve i shërben 
edhe vendimi i fundit i Këshillit Mbikëqyrës, i cili bën të detyrueshëm kuotimin 
e normës së kredisë hipotekare bazuar në normën bazë të Bankës së 
Shqipërisë.

Të nderuar pjesëmarrës,

Banka e Shqipërisë, ka deklaruar në vazhdimësi këto kohët e fundit, se viti 
2009 mbart sfida të shumta, të cilat të vendosura në kontekst të problemeve 
të mprehta globale e bëjnë detyrën tonë akoma më të vështirë. Megjithatë, 
më duhet të theksoj se të vlerësosh objektivisht situatën aktuale dhe atë të të 
ardhmes së afërt është shprehje kujdesi. Ne në Bankën e Shqipërisë, mbetemi 
të angazhuar për të monitoruar me kujdes të gjitha zhvillimet ekonomiko 
financiare në vend duke qenë të gatshëm për të ndërmarrë veprimet e duhura 
në drejtim të konsolidimit të mëtejshëm të ekuilibrave makroekonomikë dhe 
financiarë. 

Në këtë mënyrë ne kryejmë shërbimin tonë kushtetues në drejtim të rritjes 
dhe zhvillimit të qëndrueshëm të vendit. Në këtë sfidë të vështirë unë përfitoj 
nga rasti të ftoj të gjithë aktorët e interesuar, publikun në përgjithësi që të bëhet 
pjesë e dialogut për gjetjen e rrugëve dhe zgjidhjeve optimale për minimizimin 
e efekteve negative që përcjell në vend ekonomia ndërkombëtare.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani
Në konferencën për shtyp për publikimin e Indekseve të Besimit të Biznesit dhe 

Konsumatorit
16 shkurt 2009, Banka e Shqipërisë

Të nderuar pjesëmarrës, 

Organizojmë këtë takim për të shpallur publikimin e rezultateve të Vrojtimeve 
të Besimit të Biznesit dhe të Konsumatorit. Këto vrojtime përfaqësojnë një 
projekt të rëndësishëm afatgjatë të Bankës së Shqipërisë. Nga dita e sotme, 
çdo tre muaj, Banka e Shqipërisë do të bëjë publike këto rezultate së bashku me 
materialet ndihmëse për përdoruesit, ku bëjnë pjesë kalendari i publikimeve, 
metodologjia mbi të cilën ato janë hartuar si dhe pyetësorët përkatës. Duke e 
konsideruar si ditë të veçantë këtë të sotmen, gjej rastin të ndaj me ju disa ide 
më shumë mbi rëndësinë e treguesve të besimit, mënyrën e ndërtimit të tyre 
dhe seriozitetin që Banka e Shqipërisë i ka kushtuar këtij projekti.

Publikimi i treguesve të besimit të biznesit dhe të konsumatorit përbën 
një moment të rëndësishëm në drejtim të rritjes së transparencës së Bankës 
së Shqipërisë. Këta tregues prej disa vitesh prodhohen dhe përdoren nga 
specialistët dhe strukturat vendimmarrëse të Bankës së Shqipërisë, por tashmë 
gjykojmë se ka ardhur koha që këtë produkt të dobishëm ta ndajmë me 
përdoruesit potencialë të të gjitha niveleve. Gjej me vend të theksoj se rezultatet 
e përftuara nga përpunimi i përgjigjeve të bizneseve dhe të konsumatorëve 
janë plotësisht të pavarura dhe të pandikuara nga Banka e Shqipërisë, nga 
konjuktura ekonomike, financiare dhe politike brenda apo jashtë vendit. 
Të gjithë përdoruesit e këtij informacioni duhet të jenë të ndërgjegjshëm që 
ky informacion nuk zëvendëson apo dublon në asnjë rast statistikat zyrtare 
makroekonomike. Këta tregues cilësorë hartohen në bazë të opinioneve dhe 
pritjeve të agjentëve ekonomikë të intervistuar.

Do të doja të isha më konkret në këtë pikë të fjalës sime.

Banka e Shqipërisë, me përgjegjshmërinë, pavarësinë dhe shkallën e 
transparencës institucionale që gëzon, por edhe me profesionalizmin e lartë që 
synon, është pjesë aktive dhe proaktive e zhvillimit ekonomik të vendit. Analiza 
ekonomike është në funksion të drejtpërdrejtë të procesit të vendimmarrjes së 
politikës monetare. Në esencë, vendimmarrja i paraprin zhvillimeve në terma 
afatmesëm, në mbështetje të ruajtjes së stabilitetit të çmimeve, si objektiv 
parësor i politikës monetare që harton e zbaton në mënyrë të pavarur Banka 
e Shqipërisë. Vendimmarrja e përshtatshme, mundësohet mbi bazën e një 
analize të thellë të zhvillimeve të kaluara, korente por mbi të gjitha, të asaj 
që parashikohet të ndodhë në ekonomi. Ju siguroj që ndërtimi i “një pikture” 
të plotë, të të tashmes dhe të të ardhmes për një ekonomi, është një proces 
mëse i vështirë, jo vetëm për ekonomitë në zhvillim, si kjo e jona, por edhe 
për ekonomitë më të zhvilluara në botë. Zhvillimet ekonomike dhe financiare 
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shoqërohen me elemente pasigurie, të cilat siç e dini, në dy vitet e fundit janë 
bërë dominante. 

Të marrësh vendime për të ardhmen në këtë botë, tashmë të globalizuar 
të lidhjeve ekonomike, kërkon maturi profesionale. Të vlerësosh dhe të 
përzgjedhësh informacionin e duhur dhe të besueshëm statistikor në trafikun e 
lartë të lëvizjes së tij, kërkon aftësi të thella intuitive. Ta kthesh në të dobishëm 
bagazhin e selektuar të informacionit për vendimmarrjen kërkon largpamësi 
analitike. Në fakt, vendimet për të ardhmen duhen marrë në bazë të një 
informacioni sa më të gjerë dhe në kohë; ato duhen konsultuar në vazhdimësi 
me agjentë të specializuar të tregut ekonomik dhe financiar. 

Përpjekjet tona, ashtu si edhe ato të bankave të tjera qendrore, tentojnë 
drejt rritjes së bazës së informacionit sasior e cilësor, për të përmirësuar 
analizat dhe procesin e vendimmarrjes. Ne mbështetemi në përvojat më 
të përparuara, në hapat e rinj që hedhim. Finalizimi i projektit disavjeçar 
të Bankës së Shqipërisë, përgjatë të cilit u konsoliduan Treguesit e Besimit 
të Biznesit dhe të Konsumatorit, përbën realizimin e njërës prej pikave të 
strategjisë së zhvillimit afatmesëm të institucionit tonë. Vendimi për publikimin 
e këtyre treguesve kaloi nëpër një proces të matur dhe u maturua vetëm pasi 
ekspertët dhe vendimmarrësit në Bankën e Shqipërisë, krijuan bindjen se, 
treguesit e besimit krahas treguesve të tjerë, jepnin informacione të vlefshme 
shtesë në lidhje me zhvillimet më të fundit dhe të ardhshme në sektorin real 
të ekonomisë së vendit. 

Më lejoni t’ju përmbledh në pak fjali disa koncepte bazë mbi treguesit e 
besimit, të tendencës dhe ata paraprirës. Ata kanë gjetur një përdorim të 
gjerë në shumë vende të botës së zhvilluar, sidomos gjatë dy dhjetëvjeçarëve 
të fundit. Këta tregues ndërtohen në bazë të informacionit që merret nga 
proceset e vrojtimeve, që në terminologjinë teknike njihen si Vrojtimet e 
Tendencës/Besimit të Biznesit dhe të Konsumatorit. Banka e Shqipërisë 
i realizon këto vrojtime në bashkëpunim me INSTAT. Kërkesat në rritje të 
analistëve, të vendimmarrësve, të agjentëve të tregut dhe të publikut të gjerë, 
për informacion ekonomik në kohë thuajse reale, si edhe aftësia e këtyre 
treguesve për të sinjalizuar pikat e kthesës në ciklin e biznesit, i kanë bërë 
ata mjaft të njohur dhe të përdorur. Veçori e këtyre treguesve është se japin 
informacion për prirjen e treguesve të ndryshëm të ekonomisë, bazuar në 
opinione cilësore të marra pranë bizneseve dhe konsumatorëve. 

Banka e Shqipërisë ka punuar për disa vite në ndërtimin e këtyre treguesve, 
duke u mbështetur në rezultatet e vrojtimeve në shkallë të gjerë pranë rreth 
720 bizneseve dhe 1200 konsumatorëve. Bashkëpunimi me lider botërorë në 
këtë fushë ka qenë mëse eficient. Ekspertë të Institutit gjerman të Studimeve 
Ekonomike Ifo, kanë mbështetur procesin metodologjik dhe të analizës 
ekonomike mbi bazën e treguesve të besimit të biznesit. Në këtë punë 
disavjeçare, ekspertë të Bankës së Shqipërisë kanë studiuar dhe aplikuar 
aspekte të rëndësishme të metodologjive bashkëkohore të ndjekura nga vende 
të OECD dhe nga ato të zbatuara nga Komisioni Evropian. Për të ardhur 
deri në ditën e marrjes së vendimit për publikimin e këtyre treguesve, janë 
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bërë studime dhe testime të vazhdueshme të zhvillimeve të sugjeruara nga 
këta tregues dhe atyre të verifikuara më pas, nga statistikat e publikuara nga 
INSTAT. Shkalla e përputhshmërisë së prirjeve nga dy burimet është vlerësuar 
statistikisht e rëndësishme, gjë që u jep atyre vlera përdorimi. Metodologjitë 
dhe gjetjet e ndryshme empirike janë prezantuar në tryeza të rrumbullakëta të 
nivelit teknik, si edhe në materiale studimore e artikuj të hartuar nga ekspertë 
të Bankës. Prej mëse katër vitesh, rezultatet e sjella nga këta tregues, janë 
marrë gjithnjë e më shumë në konsideratë nga vendimmarrja në Bankën e 
Shqipërisë. Me anë të tyre është mundësuar ndërtimi i treguesit të rëndësishëm 
të pritjeve të inflacionit. Me anë të tyre merret informacion paraprak në lidhje 
me ecurinë e pritshme të çmimeve të prodhimit, një hallkë e rëndësishme 
e procesit çmimformues në ekonomi. Prirjet për konsum dhe për kursim të 
popullatës lëvrohen nëpërmjet treguesve përkatës. Në përfundim treguesi i 
tendencës ekonomike është ai që kombinon opinionet e bizneseve dhe të 
konsumatorëve njëherësh, duke sinjalizuar për zhvillimet ekonomike në një 
periudhë të ardhshme afatshkurtër. 

Do të doja të flisja më shumë për rëndësinë dhe dobinë informative që 
mbartin treguesit e besimit dhe ata paraprirës. Më shumë do të doja të 
theksoja respektin që duhet të kenë ndaj tyre përdoruesit që zgjedhin të 
orientohen edhe nëpërmjet tyre, në fluksin e madh të informacionit. Në fakt 
po e konsideroj këtë vetëm fillimin e një bashkëbisedimi të mirëkuptuar e 
transparent. Takime e aktivitete të tjera të veçanta, të ndërtuara për këtë 
qëllim, do të pasurojnë njohuritë e grupeve të ndryshme të të interesuarve 
mbi treguesit e besimit apo të tendencës. Kam besim në vlerat e shtuara 
që këta do t’i sjellin analizave të përdoruesve. Por, këshilloj dhe kërkoj nga 
përdoruesit, studiuesit, gazetarët ekonomikë të mediave të shkruara dhe 
elektronike, studentët e nxënësit, bizneset e konsumatorët, publiku i gjerë, që 
përpara se këta tregues të përdoren prej tyre duhet që t’i kuptojnë saktë. Ato 
janë prirje të rezultuara nga opinionet e bizneseve dhe të konsumatorëve dhe 
jo qëndrime zyrtare të Bankës së Shqipërisë. 

Banka i ka ndërtuar ato në bazë të një metodologjie të përparuar. Ajo 
përdor informacionin që ata sjellin dhe u beson këtyre treguesve, sepse beson 
në vlerësimet cilësore të bizneseve dhe të konsumatorëve që intervistohen. 
Publikimi i tyre rrit transparencën me publikun dhe e bën më të kuptueshëm 
procesin e vendimmarrjes. U takon përdoruesve të zgjedhin nëse i preferojnë 
apo jo këta tregues. Unë ju siguroj që ekspertë të Bankës së Shqipërisë 
do të jene pranë përdoruesve për t`i mirinformuar ata, duke theksuar se 
përmirësime të mëtejshme do të bëhen në këtë fushë.

Ju faleminderit për vëmendjen!
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në takimin me përfaqësuesit e kompanive eksportuese dhe me Shoqatën 
Shqiptare të Bankave

23 shkurt 2009, Banka e Shqipërisë

Përshëndetje,

Është një kënaqësi e veçantë që në hollin e Bankës së Shqipërisë të pres 
kaq mysafirë të nderuar, kontributi i të cilëve në këto vitet e fundit ka qenë i 
konsiderueshëm, në drejtim të sigurimit të ritmeve të qëndrueshme të rritjes 
së aktivitetit ekonomik të vendit. Nga ana tjetër, roli juaj ka qenë vital në 
përfshirjen e Shqipërisë në proceset globalizuese dhe në thithjen e investimeve 
të huaja. 

Industria e eksportit është një industri mjaft e rëndësishme për ekonominë 
shqiptare. Gjatë viteve të tranzicionit, ekonomia jonë ka regjistruar një 
bilanc tregtar negativ, i cili për rrjedhojë ka shkaktuar një deficitit korent 
të vazhdueshëm. Stabiliteti afatgjatë dhe qëndrueshmëria makroekonomike 
kërkojnë që këto balanca në rrjedhën e viteve të paguhen nga suficite tregtare 
në të ardhmen. E kuptoni që bëhet fjalë për një sfidë, me të cilën ju që jeni të 
pranishëm në këtë sallë, ju bie të përballeni në të tashmen dhe në të ardhmen 
e afërt dhe atë të më të largët. Sigurisht, që nuk mund të lë pa përmendur 
se një rol i madh i takon edhe institucioneve vendimmarrëse, të cilat me 
politikat ekonomike të zhvillimit duhet të krijojnë nxitësit përkatës, shtratin dhe 
infrastrukturën, ku do të mbështetet dhe promovohet biznesi tuaj. 

Zhvillimet makroekonomike të viteve të fundit dhe tendencat e përgjithshme 
të shfaqura në treguesit e nivelit të jetesës tregojnë se ekonomia shqiptare 
arriti të dilte nga faza e tranzicionit, për të hyrë në grupin e vendeve në 
zhvillim. Megjithatë, aktualisht ekonomia shqiptare po ndikohet nga zhvillimet 
e raundit të dytë, që kanë prekur ekonomitë e zhvilluara të botës. 

Përgjithësisht, shpërthimi i krizës financiare në tregjet e Amerikës, Azisë dhe 
Evropës pati si efekt të parë shtrëngimin e kushteve të kredisë, pakësimin e 
likuiditetit dhe reduktimin e vlerës së pasurisë kombëtare të këtyre ekonomive. 
Këto fenomene çuan në reduktimin e konsumit dhe investimeve dhe eventualisht, 
në ngadalësimin e përgjithshëm ekonomik në të gjitha këto rajone. 

Këto ngjarje kanë prekur edhe ekonomitë në zhvillim, pasi procesi i 
globalizimit i ka kthyer këto të fundit në fabrikat e ekonomive të mëdha. 
Rrjedhimisht, ky fenomen ka ndikuar në përhapjen e efekteve të kësaj krize 
edhe në këto ekonomi. 

Natyrshëm, që rënia e kërkesës ka ndikuar edhe në rënien e përgjithshme 
të investimeve të ekonomive të zhvilluara në tregjet tradicionale eksportuese. 
Tashmë, flukset e kapitalit që kanë financuar deficitet e larta korente, veçanërisht 
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në ekonomitë në tranzicion të Evropës Lindore e Qendrore, kanë ndaluar. Për 
më tepër, kompanitë financiare dhe prodhuese, por edhe individët në ekonomitë 
e zhvilluara, të gjendur në vështirësi financiare po ushtrojnë presione, për të 
tërhequr fondet nga ekonomitë në zhvillim. Të gjitha këto zhvillime kanë tronditur 
ekuilibrat makroekonomikë të ekonomive në zhvillim, të cilat po përjetojnë 
thellim të deficiteve korente dhe presione të forta mbi monedhat e tyre. 

Ky mekanizëm i përhapjes ose kontaminimit, përmes të cilit kriza e nisur në 
ekonomitë më të fuqishme të botës po përhapet në të gjithë botën, ka bërë 
që efektet të ndjehen edhe në ekonominë shqiptare. Pavarësisht se sistemi 
financiar nuk u ndikua nga kriza financiare botërore, efektet e raundit të dytë 
po shfaqen dhe do të vazhdojnë edhe në të ardhmen. Banka e Shqipërisë 
vlerëson se në vitin 2008, në kuadër edhe të një “thatësire” të madhe të 
tregjeve globale, është regjistruar rënie e flukseve hyrëse valutore dhe rritje e 
deficitit korent. 

Gjatë dy muajve të fundit është evidentuar një zhvlerësim i moderuar i 
kursit të këmbimit. Megjithatë, duhet të kemi parasysh se Shqipëria gjendet 
në një pozicion më të favorshëm se ekonomitë e tjera të Evropës Lindore e 
Qendrore. Avantazhi ynë qëndron në faktin se ndryshe nga vendet e tjera të 
rajonit, ne nuk i kemi financuar deficitet tona tregtare e korente me flukse 
afatshkurtra të kapitalit të huaj ose siç quhen ndryshe “HOT MONEY”. Banka 
e Shqipërisë ka ndaluar kreditimin e ekonomisë me të ashtuquajturat “para 
ekzotike”, të cilat njëherë e një kohë përfaqësonin fonde me kosto shumë të 
lirë, të gatshme për të depërtuar edhe në ekonominë tonë. Më lejoni të kujtoj 
se në grackën e këtyre fondeve kanë rënë shumë prej ekonomive në zhvillim, 
të cilat sot po vuajnë seriozisht nga largimi i këtyre fondeve. Për më tepër, ne 
kemi adoptuar një kurs këmbimi të luhatshëm, në dallim nga kurset e fiksuara 
ose të menaxhuara. 

Banka e Shqipërisë vlerëson se zhvillimet aktuale, në veçanti ato të partnerëve 
tanë kryesorë, do të sjellin tendenca që përgjithësisht janë të ndryshme nga 
ato me të cilat kemi punuar gjatë dhjetë viteve të fundit.

Aktualisht, Eurozona është në krizë. Rritja ekonomike është negative, euro 
po humbet terren ndaj dollarit, papunësia është në rritje dhe çmimet po ulen. 
Industri të rëndësishme, si ajo financiare ose e makinave janë në gjendjen më 
të keqe të 50 viteve të fundit dhe qeveritë e këtyre vendeve janë detyruar të 
miratojnë paketa ndihme, për të garantuar mbijetesën e tyre. Sipas vlerësimeve 
më optimiste, kjo situatë nuk do të përmirësohet të paktën deri në fund të këtij 
viti. Për këtë arsye, theksoj se eksportuesit duhet të adoptojnë filozofi të reja. 
Ata duhet të jenë krijues, të shtojnë produktet dhe të zbulojnë tregje të reja, 
jashtë atyre tradicionale, të cilat aktualisht janë goditur nga kriza financiare 
dhe ekonomike. 

Zhvillimet globale imponojnë adoptimin e përqasjeve të reja. Stadi i 
zhvillimit ekonomik e financiar të vendit dhe kalimi në grupin e vendeve në 
zhvillim ka krijuar kushtet që biznesi në përgjithësi, por në veçanti industritë që 
punojnë për degën e eksportit, të adoptojnë standarde të reja në administrimin 
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e biznesit të tyre. Biznesi duhet të kuptojë se regjimi optimal i veprimtarisë 
së tyre, kërkon elemente të reja. Zhvillimet aktuale në ekonominë botërore 
e bëjnë të nevojshëm kujdesin në rritje për administrimin e portofoleve të 
mjeteve financiare, për menaxhimin e rrezikut në përgjithësi dhe atij të kursit të 
këmbimit më në veçanti si dhe për identifikimin e mënyrave dhe instrumenteve 
alternative të financimit. Bizneset duhet të investojnë në rritjen e kapaciteteve 
analizuese dhe parashikuese. Ato duhet të ndërtojnë skenarët e tyre të 
zhvillimit përfshirë dhe parashikimin e humbjeve të mundshme financiare që 
shkaktohen nga mosveprimi. Për të siguruar një veprimtari eficiente, sigurisht 
që do të ishte i domosdoshëm edhe punësimi i burimeve njerëzore të afta, të 
specializuara, të edukuara, që do të thotë profesionistë. Për këtë qëllim, ju 
ftoj të bashkëpunoni më shumë me sistemin bankar. Ju këshilloj t’i qëndroni 
më afër bankave, por edhe Bankës së Shqipërisë dhe të jeni më të hapur me 
to. Përdoreni këtë komunikim për të ndërtuar një bashkëpunim preferencial. 
Kjo rrugë do t’ju krijojë mundësinë për të gjetur dhe nxitur mënyrat dhe 
instrumentet e duhura të financimit, për të kaluar vështirësitë e momentit dhe 
për të garantuar të ardhmen e kësaj dege të rëndësishme të biznesit. 

Rritja e të ardhurave valutore nga të gjitha burimet e mundshme përkthehet 
në rritjen e stabilitetit makroekonomik e veçanërisht atij financiar të ekonomisë 
shqiptare. Aktualisht, karakteristikat gjeografike, demografike, ekonomike e 
sociale që gëzon ekonomia shqiptare paraqesin avantazhe, të cilat po të 
shfrytëzohen me zgjuarsi mund të materializohen në përfitime ekonomike. 
Rrjedhimisht, sektori i eksportit përbën burim të rëndësishëm fitimi dhe 
fluksesh valutore për ndërmjetësimin financiar në valutë. Nga ky këndvështrim, 
mbështetja e eksportuesve nga sektori financiar jo vetëm me produkte dhe 
burime financiare por edhe me konsulencë financiare është një aktivitet me 
përfitim dypalësh. Për këtë arsye, gjykoj se roli i sistemit bankar mund të 
jetë një nga nxitësit kryesorë, për të absorbuar disa prej disavantazheve që 
gjeneron situata aktuale ndërkombëtare. 

Përfitoj nga prania e sistemit bankar për t’iu drejtuar me një apel institucional. 
Vlerësojeni më me kujdes rolin dhe potencialet e këtij biznesi, qëndrojini afër 
me këshilla dhe konsulencë financiare, rishikoni politikat tuaja të vendosjes 
së komisioneve për këtë biznes dhe në këtë proces jepini përparësi financimit 
më të madh të tij. Kriza e fundit tregoi se të gjithë ne lundrojmë në të njëjtat 
ujëra dhe mund t’i rezistojmë dallgëve, vetëm nëse i përballojmë këto sfida së 
bashku. Aktiviteti i eksportit është gjenerues i flukseve valutore aq të nevojshme 
për stabilitetin e monedhës. Stabilitet i cili lidhet me të gjithë ekuilibrat e tjerë 
përfshirë edhe stabilitetin e sistemit financiar. 

Në këto kushte duhet të jemi të ndërgjegjshëm se bëhet fjalë për një aksion 
të përbashkët, me rëndësi kombëtare thellësisht patriotik për nga vlerat dhe 
për nga e ardhmja e vendit. Bëjeni tregun më të gjallë, më konkurrues dhe 
më inovativ. Infrastruktura financiare tashmë është e plotë dhe ju takon ta 
shfrytëzoni atë me më shumë eficiencë.

Ka ardhur koha që të përpiqemi për ekuilibra të tjerë në raportin e hyrjeve 
valutore në ekonomi. Remitancat kanë qenë të rëndësishme për shumë kohë. 
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Ato ishin serumi më i madh valutor në ekonomi. Megjithatë, duhet të jemi të 
ndërgjegjshëm se në totalin e prurjeve valutore në të ardhmen, zëra parësorë 
do të jenë tregues të tjerë si eksportet dhe investimet e huaja direkte. Kjo është 
e rëndësishme të kuptohet nga gjithsecili dhe mbi këtë bazë të ndërtojmë 
punën tonë të përbashkët për të ardhmen.

Të nderuar pjesëmarrës,

Iniciativat në rrafshin ndërkombëtar janë në proces. Takimi i Berlinit ishte 
shumë i rëndësishëm në këtë drejtim. Aty u diskutua gjerë e gjatë dhe u 
konvergua në idenë se ka hapësira për më shumë veprime të koordinuara 
dhe veprimet proteksioniste nuk janë zgjidhjet për të dalë nga kriza. 

Takimi i Londrës do të hedhë hapa të tjerë në këtë drejtim. Ai do të ketë 
në qendër të tij, stimulimin e investimeve për një të ardhme më të zgjuar, 
ndërtimin e modeleve të reja, për një botë të re më të strukturuar dhe me 
industri të rinovuar. Kriza do të ketë fituesit e saj. Të fituar do të jenë ata 
që do të zhvillojnë politika, produkte, shërbime dhe tregje të reja të natyrës 
jociklike.
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Leksion i Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në konferencën “Kriza financiare globale dhe zhvillimet e ardhshme”, e 
organizuar nga Universiteti “Zoja e Këshillit të Mirë” dhe Universiteti i Bolonjës

27 mars 2009, Universiteti “Zoja e Këshillit të Mirë” 

Të nderuar pjesëmarrës,

Është kënaqësi e veçantë të jem mes jush në këtë konferencë të sintonizuar 
me problemet më të mprehta ekonomike të kohës, si dhe të ndaj me ju disa 
opinione në lidhje me ecurinë e ekonomisë shqiptare dhe përballjen e saj 
me krizën financiare botërore. Ndonëse origjina e saj globale është e njëjtë, 
ndikimi i kësaj krize është i ndryshëm në vende të ndryshme, ashtu si ndryshon 
edhe natyra e problemeve dhe masave që janë parashtruar për zgjidhjen e 
saj.

Fatmirësisht, ekonomia shqiptare gjendet në një pozicion më komod 
për përballimin e saj krahasuar me shumë vende të rajonit apo vende 
bashkudhëtare në rrugën e tranzicionit. Them fatmirësisht, jo për të përkufizuar 
natyrën rastësore të pozicionit të favorshëm ekonomik dhe financiar në 
të cilin ndodhemi, por për të theksuar faktin që ekuilibrat e konsoliduar 
makroekonomikë të vendit na mundësojnë një ndikim më të reduktuar të krizës 
dhe një frymëmarrje më të madhe në trajtimin e saj. Në realitet, nuk ka asgjë 
rastësore në arritjet tona drejt zhvillimit të qëndrueshëm ekonomik të vendit. 
Vëmendja e Bankës së Shqipërisë, si një nga aktorët kryesorë në hartimin 
dhe zbatimin e politikave ekonomike, ka qenë vazhdimisht e orientuar drejt 
përmbushjes së këtij synimi. Përpjekjet tona në këtë drejtim janë plotësuar edhe 
nga një kuadër i shëndetshëm për koordinimin e politikave makroekonomike, 
në të cilin një rol jo të vogël ka luajtur asistenca e FMN-së dhe mbështetja 
financiare që ajo ka mundësuar. 

Të gjitha këto premisa, kanë bërë që ekonomia shqiptare të rritet me 
ritme të kënaqshme gjatë dekadës së fundit, duke shënuar rritje të PBB-së 
prej mesatarisht 5-6 për qind në vit. Të ardhurat nominale për frymë janë 
pothuajse trefishuar gjatë 8 viteve të fundit, ndërkohë që inflacioni i ulët ka 
bërë që kjo rritje të përkthehet direkt në rritje të mirëqenies. Nga ana tjetër, 
politika fiskale ka qenë relativisht e kujdesshme. Tiparet e saj janë konturuar 
nga nevoja për ruajtjen e disiplinës fiskale, i shprehur ky në kujdesin për 
kontrollin e deficitit buxhetor, të borxhit publik dhe të impaktit të qeverisë në 
tregjet e brendshme financiare. Ashtu si dhe shumë vende të tjera në zhvillim, 
rritja jonë ekonomike është shoqëruar me nivele të larta të deficitit tregtar. 
Këto deficite janë financuar nga hyrjet e qëndrueshme të kapitalit në formën 
e remitancave apo të investimeve të huaja direkte.

Megjithatë, ecuria e ekonomisë gjatë tremujorit të fundit të vitit 2008 dhe 
muajve të parë të vitit 2009, po dëshmon një ndikim gjithnjë e më të madh 
të krizës financiare botërore në ekonominë e vendit. Shkurtimisht, ky ndikim 
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ilustrohet në rënien e remitancave dhe të importeve, në shtrëngimin e kushteve 
të likuiditetit dhe rritjen më të ulët të kredisë, si dhe në rritjen e pasigurisë së 
agjentëve ekonomikë. Të gjitha këto zhvillime, kanë nxitur një debat publik për 
marrjen e masave për përballimin e tyre, si dhe kanë nxjerrë në pah nevojën 
për koordinimin e përpjekjeve të të gjithë aktorëve ekonomikë të vendit.

Sistemi financiar ka qenë një faktor i rëndësishëm në mbështetjen e 
rritjes së lartë ekonomike të vendit. Ai ka shfaqur një rritje të qëndrueshme 
të veprimtarisë, veçanërisht këto vitet e fundit. Ky zhvillim është mbështetur 
nga reforma të vazhdueshme të cilat kanë synuar rritjen e konkurrencës dhe 
përmirësimin e vazhdueshëm të infrastrukturës rregullative dhe mbikëqyrëse. 
Sot, i tërë sektori bankar zotërohet nga kapitali privat dhe shumica e bankave 
zotërohet nga grupe bankare evropiane të mirënjohura. Në 5 vitet e fundit 
aktivet e sektorit bankar janë zgjeruar mesatarisht me 15 – 20 për qind në 
vit, duke u ngjitur në 87 për qind të PBB-së vendit, në fund të vitit 2008. Si 
rezultat, në katër vitet e fundit kredia për ekonominë është rritur mesatarisht 
me 7 pikë përqindje ndaj PBB-së, duke u ngjitur në 37 për qind të PBB-së. 

Infrastruktura rregullative dhe mbikëqyrëse e sistemit financiar gjithashtu 
është përmirësuar. Në kuadër të rolit rregullativ dhe mbikëqyrës të veprimtarisë 
bankare, Banka e Shqipërisë ka synuar të zbatojë standardet më të mira 
ndërkombëtare. Synimi është që veprimtaria bankare dhe bankat të zhvillohen 
në mënyrë të ekuilibruar dhe me rreziqe të njohura e të kontrolluara. Për 
këtë arsye, Banka e Shqipërisë ka arritur në përfundim se çdo zhvillim, i cili 
përgjithësisht perceptohet si pozitiv për veprimtarinë bankare dhe ekonominë 
në përgjithësi, mund të shoqërohet me rreziqe të shtuara në drejtim të 
stabilitetit financiar të sistemit. Objektivi ynë është që të jemi pararendës në 
drejtim të identifikimit dhe marrjes së masave për t’i paraprirë materializimit të 
këtyre rreziqeve në të ardhmen. Për të qenë pak më konkret, po i referohem 
rritjes së shpejtë të kreditimit të sektorit bankar. Kishim të bënim me zhvillim 
pozitiv në mbështetje të zhvillimit ekonomik të vendit, por Banka e Shqipërisë 
nuk mund të neglizhonte për asnjë moment anën tjetër të medaljes, cilësinë e 
portofolit. E njëjta gjë është e vërtetë edhe përsa i takon përbërjes së portofolit 
të kredisë sipas monedhave. Mbizotërimi i kredive në valutë, e bën portofolin 
e kredisë të ndjeshëm ndaj ecurisë së kursit të këmbimit të monedhës vendase 
ndaj valutave kryesore. Për të siguruar një administrim sa më të mirë të këtyre 
rreziqeve nga ana e sektorit bankar, Banka e Shqipërisë në vitet e fundit ka 
ndërmarrë veprime të ndryshme rregullative për të disiplinuar më mirë rritjen e 
shpejtë të kredisë si edhe për të vendosur një ekuilibër më të mirë të përbërjes 
së portofolit të kredisë sipas monedhave. 

Edhe gjatë vitit të kaluar, ecuria e sektorit bankar ishte përgjithësisht pozitive. 
Veprimtaria bankare u paraqit e mirëkapitalizuar dhe likuide. Treguesi i 
mjaftueshmërisë së kapitalit rezultoi 17.2 për qind, ndërsa aktivet likuide të 
sektorit bankar përfaqësuan 43 për qind të totalit të aktiveve të sektorit bankar. 
Megjithatë, për shkak të zhvillimeve të krizës ndërkombëtare, në tremujorin 
e fundit të vitit sektori bankar u ndesh me një situatë të paqëndrueshme të 
ecurisë së depozitave të publikut, të cilat gjatë vitit të kaluar u rritën vetëm 2 
për qind. Ritmi i ulët i rritjes, diktoi një ngadalësim të rritjes vjetore të aktiveve 
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të sektorit bankar në 12.3 për qind, si edhe ngadalësim të veprimtarisë së 
kreditimit në 35 për qind. Ngadalësimi i veprimtarive fitimprurëse si edhe rritja 
e kostove të veprimtarisë, ndikuan në rënien e rezultatit pozitiv të veprimtarisë 
bankare. Fitimi i sektorit bankar për vitin 2008 ishte rreth 7.3 miliardë lekë.

Në këto kushte, Banka e Shqipërisë ndërmori disa veprime të cilat synonin 
shpjegimin në publik, në mënyrë profesionale dhe sa më të qartë të efekteve 
të krizës ndërkombëtare, nëpërmjet pranisë në media dhe rritjes së numrit 
të publikimeve të ndryshme; forcimin e kontrollit mbi veprimtarinë bankare 
nëpërmjet zgjerimit të kërkesave për raportim dhe rritjen e kontrolleve në 
vend; forcimin e dialogut me industrinë bankare; forcimin e bashkëpunimit 
me autoritetet e tjera mbikëqyrëse në vend si edhe në rajon; përmirësimin e 
kuadrit rregullativ në drejtime të caktuara të veprimtarisë bankare; përgatitjen 
e masave që synojnë ruajtjen e besimit të publikut në sektorin bankar, përfshirë 
dhe propozimin për rritjen e vlerës së sigurimit të depozitave. 

Banka e Shqipërisë duke vlerësuar drejt rolin e saj, ka kontribuar në 
mbajtjen e likuiditetit në nivele optimale, kryesisht nëpërmjet një kombinimi të 
efektshëm të instrumenteve operacionale që ajo ka në dispozicion. Banka e 
Shqipërisë ka alternuar me sukses injektimin e likuiditetit në tregun ndërbankar, 
nëpërmjet marrëveshjeve të riblerjes të anasjellta njëjavore me çmim të fiksuar 
me alternativa injektimi më afatgjata, përfshirë dhe operacionet me të drejtë 
shitje të plota.

Viti 2009 pritet të jetë një vit më i vështirë për rritjen e veprimtarisë bankare. 
Por sektori bankar do të jetë i qëndrueshëm, në kushtet e ruajtjes së niveleve 
të kënaqshme të kapitalizimit të veprimtarisë dhe veprimeve për të ruajtur 
treguesit e likuiditetit. Banka e Shqipërisë ka kërkuar nga përfaqësuesit e 
industrisë bankare, angazhimin dhe kujdesin maksimal në monitorimin dhe 
përballimin e zhvillimeve gjatë këtij viti. Ne kemi kërkuar forcim të kontrollit 
të strukturave drejtuese të bankave, mbi veprimtarinë e institucioneve të tyre. 
Kjo duhet të bëhet në përputhje me nevojën për t’iu përshtatur kërkesave të 
shtuara për informacion nga ana e Bankës së Shqipërisë, për njohjen në kohë 
reale të zhvillimeve në veprimtarinë bankare. Në mënyrë të posaçme, Banka 
e Shqipërisë iu ka kërkuar aksionerëve të bankave që të jenë të gatshëm që 
në rast nevoje të shtojnë kapitalin dhe të ruajnë linjat e financimit për filialet e 
tyre që veprojnë në Shqipëri. Brenda parametrave të një veprimtarie të sigurtë 
bankare dhe në përputhje me kërkesat e kuadrit rregullativ mbikëqyrës, 
sektori bankar duhet të shfrytëzojë mundësitë ekzistuese për të kryer rolin e 
tij të rëndësishëm në ndërmjetësimin financiar dhe në mbështetjen e rritjes 
ekonomike të vendit. 

Me lejoni në vijim të parashtroj disa piketa të cilat orientojnë analizën dhe 
vendimmarrjen e Bankës së Shqipërisë në situatën aktuale.

Siç është e qartë për çdo studiues të ekonomisë, zhvillimi i çdo qelize të 
aktivitetit ekonomik duhet të njihet dhe të përballet me kufizimet e tij buxhetore. 
Kjo vlen jo vetëm për ndërmarrje të veçanta apo për buxhetin familjar, por 
edhe për ekonominë në tërësi. Sfidat që shtrohen para vendit në periudhën 
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e ardhme kanë të bëjnë pikërisht me reduktimin e mundësive të financimit 
të aktivitetit ekonomik. Për arsye të problemeve që kanë origjinë kryesisht 
jashtë Shqipërisë, mundësitë për financim të sistemit bankar paraqiten më 
të reduktuara se një vit më parë. Bilancet e sistemit bankar, ndonëse të 
shëndetshme dhe të mirëkapitalizuara, karakterizohen nga një nivel më i ulët 
likuiditeti. Po kështu, në mënyrë të kuptueshme, kujdesi i sistemit bankar për 
cilësinë e portofolit të kredisë është rritur ndjeshëm, duke sjellë një reduktim 
të mëtejshëm të ofertës së kredisë bankare. Në mungesë të burimeve të huaja 
financiare, është normale që ekonomia shqiptare të ndërgjegjësohet dhe të 
pranojë këto kufizime financiare gjatë periudhës afatshkurtër. Biznesi shqiptar 
dhe konsumatorët duhet të jenë më të kujdesshëm në përdorimin e fondeve 
të sistemit bankar. Kjo nuk është një thirrje për kontraktimin e huamarrjes 
bankare, por një sinjal për rritjen e eficiencës në përdorimin e fondeve të 
disponueshme. Ky shqetësim duhet të njihet dhe të mirëkuptohet nga të gjithë 
agjentët ekonomikë, publikë apo privatë.

Zhvillimi ekonomik është një përballje e vazhdueshme e dëshirave për stimulim 
të kreditimit në mbështetje të konsumit, investimeve dhe rritjes ekonomike, me 
nevojat për një qëndrueshmëri të ekuilibrave makroekonomikë. Këta të fundit, 
kushtëzojnë ritmin e rritjes së ekonomisë, në një periudhë afatgjatë. Politikat 
e forta stimuluese mund të blejnë një rritje ekonomike për një periudhë 
të shkurtër kohe. Por, kjo strategji do të dëmtonte stabilitetin afatgjatë të 
çmimeve, duke gërryer fuqinë blerëse të ekonomisë dhe duke humbur besimin 
në monedhën kombëtare dhe institucionet financiare. Gjithashtu, këto masa 
mund të rezultojnë në një deficit të bilancit të pagesave, duke shkaktuar 
kontraktime të forta ekonomike në një periudhë të dytë. Në mënyrë të qartë, 
një strategji e tillë ekonomike do të rezultonte kundërproduktive. I gjithë ky 
shtjellim, mbështet opinionin e Bankës së Shqipërisë se ruajtja e stabilitetit 
makroekonomik, i shprehur në inflacion të ulët, bilance të shëndetshme 
publike dhe private, qëndrueshmëri e borxhit fiskal dhe e pozicionit të jashtëm 
valutor të ekonomisë, si dhe në luhatshmëri të ulët të tregjeve financiare, 
është çelësi i duhur për të orientuar dhe zhvilluar politikat tona ekonomike.
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Fjala e Zëvendësguvernatorit të Parë të 
Bankës së Shqipërisë z. Fatos Ibrahimi 
Në takimin për lançimin e “Programit për Zhvillimin e Ndërmarrjeve të Vogla 

dhe të Mesme”
Hotel “Tirana International”, 20 janar 2009

Të nderuar zotërinj Ministra,

I nderuar zoti Ambasador,

Të nderuar pjesëmarrës,

Është një kënaqësi e veçantë të asistoj në këtë aktivitet dhe dëshiroj 
të përshëndes në emër të Bankës së Shqipërisë këtë iniciativë të fundit të 
përbashkët, të Ministrisë së Ekonomisë dhe Bashkëpunimit Italian. Mbështetja 
financiare e ndërmarrjeve të vogla e të mesme ka një rëndësi të veçantë për 
zhvillimin e iniciativës dhe për të mundësuar çlirimin e aftësive menaxhuese 
të njësive ekonomike. Për ekonomitë e vogla në zhvillim, financimi i 
sipërmarrjeve të vogla është një mundësi e mirë për të rritur punësimin dhe 
aktivitetin ekonomik bazuar në iniciativën, idetë dhe aftësitë prodhuese të 
grupeve të vogla ose të individëve të veçantë, që kanë guximin dhe njohuritë 
për të gjeneruar të mira materiale dhe për të rritur mirëqenien e shoqërisë. 
Gjatë periudhës së tranzicionit, ndërmarrjet e vogla e të mesme në Shqipëri 
janë rritur me hapa të shpejtë. Ato kanë qenë një karakteristikë dalluese e të 
gjithë tranzicionit shqiptar që i kanë rezistuar vështirësive ekonomike në vend 
si ajo e shembjes së firmave piramidale apo vështirësive të tjera të lidhura me 
reformat dhe procesin e plotësimit të kuadrit institucional e ligjor. Kontributi 
i ndërmarrjeve të vogla në rritjen e sektorit të shërbimeve, të ndërtimit, të 
tregtisë dhe të agrikulturës, ku mikrondërmarrjet përbëjnë pjesën më të madhe 
të këtij grupi, ka qenë pa dyshim i rëndësishëm në ripërtëritjen afatgjatë e të 
qëndrueshme të ekonomisë shqiptare.

Këto ndërmarrje kanë dhënë një kontribut të rëndësishëm në uljen 
e papunësisë dhe rritjen e produktivitetit në veprimtaritë ekonomike të 
lartpërmendura, me një efekt të konsiderueshëm në rritjen e shpejtë të 
ekonomisë shqiptare. Ekonomia e vendit është përmirësuar ndjeshëm gjatë 
dekadës së fundit dhe ecuria e një periudhe të konsiderueshme të viteve 
të fundit dëshmon për një klimë makroekonomike pozitive e relativisht të 
qëndrueshme. Ritmet e rritjes së PBB-së reale vlerësohen të kënaqshme dhe 
në përgjithësi, më të larta se në vendet e rajonit. Niveli i çmimeve të konsumit 
gjithashtu, ka rezultuar në përputhje me objektivin e bankës qendrore për 
stabilitetin e çmimeve. “Qetësimi” i faktorëve të jashtëm që goditën sjelljen e 
ofertës dhe qëndrueshmëria makroekonomike në vend, shërbyen që norma 
e inflacionit të normalizohet brenda kufijve të synuar. Zhvillimet në kursin 
e këmbimit tashmë perceptohen të qëndrueshme krahasuar me luhatjet e 
mëdha të tij gjatë viteve ’90. I parë në terma të monedhës vendase kundrejt 
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një shporte të valutave kryesore, leku ka shfaqur tendenca mbiçmuese të 
vazhdueshme gjatë një periudhe të konsiderueshme, duke shërbyer dhe si 
zbutës për inflacionin e importuar.

Vlerësimet në Bankën e Shqipërisë tregojnë se rritja relativisht e lartë e 
PBB-së reale gjatë viteve 2003-2007 është rezultat i rritjes së produktivitetit të 
punës, si dhe i rritjes së investimeve në ekonomi. 

Në të njëjtën kohë, sistemi bankar është zgjeruar me hapa të ndjeshëm e të 
sigurt. Situata paraqitet e kënaqshme edhe sa i përket kredisë bankare ndaj 
sektorit privat. Kredia për biznese ka dhënë kontributin kryesor në zgjerimin e 
portofolit të kredisë bankare, me 66 për qind. Zgjerimi i këtij portofoli gjykohet 
të ketë ndikuar pozitivisht në rritjen e aktivitetit ekonomik për sektorët kryesorë. 
Në shtator 2008, portofoli i kredisë dominohej nga kreditimi i sektorit të tregtisë 
(gati 25 për qind), të ndërtimit (afro 15 për qind) dhe të industrisë (mbi 15 për 
qind). Sipas përllogaritjeve të Bankës së Shqipërisë, kredia për sipërmarrjet e 
vogla e të mesme në nëntor 2008 paraqitej rreth 60 për qind më e lartë se fundi 
i vitit 2006, duke përbërë një raport mbi gjysmën e totalit të kredisë bankare 
dhënë për biznesin. Në këtë mënyrë, aktiviteti kreditues i sistemit bankar ka 
mbështetur rritjen në sektorët kryesorë të ekonomisë dhe ka ndihmuar në thellimin 
e mëtejshëm të ndërmjetësimit financiar. Kjo mbështetje është evidentuar si në 
mbulimin më të gjerë gjeografik të tyre, por edhe nga gama e shërbimeve dhe 
përmirësimi i produkteve të ofruara nga sistemi financiar. 

Nisma e sotme përbën një ngjarje të rëndësishme, për të mbështetur rritjen 
e financimit për këtë pjesë vitale të ekonomisë dhe do të ndihmojë në zbutjen 
e efekteve negative të ngadalësimit ekonomik botëror. E ftoj sistemin bankar 
dhe aktorët e tjerë të tregut të ndërmarrin iniciativa të ngjashme që të mos 
pengohet financimi i projekteve të vogla, që kanë mundësi të shndërrohen në 
sipërmarrje fitimprurëse. Gjithashtu, për të ruajtur një zhvillim të qëndrueshëm 
dhe afatgjatë të vendit, në përputhje me aspiratat e tij evropiane, sistemi 
bankar duhet të vazhdojë rrugën e nisur drejt përsosjes së shërbimit ndaj 
klientelës, shtimit të komunikimit dhe të edukimit të publikut. 

Banka e Shqipërisë gjykon se burimet e rritjes së qëndrueshme për 
periudhën afatmesme dhe afatgjatë, konsistojnë jo vetëm në nxitjen e rritjes 
së produktivitetit të punës apo të investimeve në industri e ndërtim, por edhe 
në sektorë të tjerë strategjikë. Për ekonominë shqiptare si një ekonomi në 
zhvillim, investimet vendase dhe ato të huaja direkte në sektorë strategjikë si 
turizëm dhe infrastrukturë, do të përbënin një burim real të rritjes ekonomike. 
Efektet pozitive zinxhir pritet të reflektohen në ruajtjen e ritmeve të qëndrueshme 
të rritjes. Kështu, stabiliteti i përgjithshëm makroekonomik, do të përbënte 
një parakusht për motivimin e rritjes së mëtejshme të investimeve vendase 
e të huaja. Në përfundim, vazhdimi i reformave dhe i përmirësimeve të 
domosdoshme strukturore do të kishte efekte pozitive dhe afatgjata në krijimin 
e një klime më të sigurt për investime të biznesit të huaj dhe vendas.

Duke ju falenderuar edhe një herë për ftesën, i uroj punë të mbarë këtij 
aktiviteti të rëndësishëm për zhvillimin e biznesit në Shqipëri.
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Fjala e Zëvendësguvernatorit të Parë të 
Bankës së Shqipërisë z. Fatos Ibrahimi 

Në forumin Crans Montana
28 mars 2009 

Ndikimi i krizës ndërkombëtare në stabilitetin e 
sistemit financiar

Të nderuar pjesëmarrës, 

Më lejoni të falenderoj organizatorët e këtij forumi prestigjioz, për mundësinë 
e diskutimit të përbashkët lidhur me gjendjen e sektorëve tanë financiarë dhe 
masat e nevojshme për të mbështetur qëndrueshmërinë e tyre ndaj efekteve 
negative të kësaj krize globale të pashembullt. Në të vërtetë, ajo që filloi 
si krizë financiare në SHBA, është transformuar në një krizë ekonomike, që 
po sjell pasoja të jashtëzakonshme në sektorët realë të ekonomisë globale. 
Ekziston shpresa që si valët goditëse të një tërmeti, madhësia e efekteve të 
kësaj krize të zbehet, teksa zgjerohet dhe përballet me masat e ndërmarra 
nga vendet e ndryshme, me qëllim që t’i rezistojnë asaj. 

Fillimisht, do të ndalem në zhvillimet kryesore makroekonomike të ekonomisë 
tonë dhe karakteristikat e sistemit tonë bankar, si dhe në disa nga masat e 
rëndësishme të ndërmarra nga Banka e Shqipërisë, në rolin e saj si autoriteti 
monetar e mbikëqyrës në vend dhe në pritshmëritë për të ardhmen.

Ekonomia jonë ka përshkuar një rrugë solide rritjeje gjatë dekadës së 
fundit, me një rritje mesatare vjetore prej rreth 6 për qind. Ajo ka përfituar 
nga reformat ekonomike, që kanë siguruar mundësi zhvillimi për sektorin 
tonë të biznesit, kanë hapur tregjet, kanë rritur konkurrencën, kanë nxitur 
tregjet e lira të punës dhe kanë rritur të ardhurat shoqërore. Si politikat fiskale, 
ashtu edhe ato monetare, kanë qenë të kujdesshme në krijimin e stimujve të 
nevojshëm për rritjen ekonomike, duke qenë konsekuente dhe të disiplinuara 
në ndjekjen e objektivave të tyre, për të arritur konsolidim fiskal dhe për të 
siguruar një mjedis me inflacion të ulët. Deficiti buxhetor vjetor ka qenë rreth 
nivelit 3 për qind, duke kërcyer në 5.7 për qind të PBB-së, për vitin 2008, 
ndërsa borxhi publik ka qenë i qëndrueshëm, duke arritur në nivelin rreth 
55.6 për qind për vitin 2008. Rritja vjetore e inflacionit ka qenë për një kohë 
të gjatë brenda intervalit të përcaktuar nga Banka e Shqipërisë, në 2 - 4 
për qind (dhe afër objektivit të Bankës së Shqipërisë prej 3 për qind), duke 
treguar sukses në ankorimin e pritjeve të pjesëmarrësve të tregut për ecurinë e 
çmimeve në ekonomi. Kjo ecuri e mirë dhe e qëndrueshme ekonomike është 
mbështetur nga një kurs këmbimi fleksibël, i cili ka ndihmuar në mbështetjen 
dhe ruajtjen e një rritjeje të ekuilibruar, duke ruajtur kështu stimujt e duhur për 
bashkëveprim ndërmjet subjekteve vendase dhe të huaja. 
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Edhe në sektorin financiar kanë ndodhur ndryshime të rëndësishme, si 
rezultat i reformave të vazhdueshme dhe të suksesshme gjatë dekadës së 
fundit. Tashmë, sektori bankar në Shqipëri ka 16 banka, të gjitha me kapital 
privat, ku dominon kapitali i huaj. Gjatë kësaj periudhe, sektori bankar ka 
rritur numrin e degëve, ka përmirësuar produktet e tij ndaj publikut dhe ka 
rritur rolin e vet ndërmjetësues, duke dhënë një kontribut të rëndësishëm në 
zhvillimin ekonomik të vendit. Në të njëjtën kohë, hyrja e grupeve bankare 
të njohura evropiane nga Austria, Greqia, Italia dhe Franca është shoqëruar 
me episode të konsolidimit të industrisë bankare. Ashtu si në të gjithë rajonin, 
edhe në Shqipëri sektori bankar dominon mbi atë financiar. 

Mbikëqyrja jonë bankare ka si qëllim të adoptojë standardet më të mira 
ndërkombëtare në këtë fushë. Si rezultat, është vlerësuar se kuadri ynë ligjor 
dhe rregullativ është përmirësuar vazhdimisht dhe është në pajtim me arritjen 
e objektivave tanë, për një zhvillim të shëndetshëm e të qëndrueshëm të 
veprimtarisë bankare. Nisur nga aspekti praktik, ne kemi ndërthurur mbikëqyrjen 
rregullatore me atë me bazë rreziku. Të dhënat që raportohen nga sektori 
bankar analizohen nga zyra e analizës dhe verifikohen në vend. Gjithashtu, 
ne jemi përpjekur të mbajmë kontakte të ngushta dhe të bashkëpunojmë me 
autoritetet mbikëqyrëse të huaja, si një mjet i rëndësishëm për përmirësimin e 
efikasitetit të punës së mbikëqyrjes. 

Aktualisht, aktivet e sektorit bankar përfaqësojnë rreth 87 për qind të PBB-së 
së vendit. Portofoli i huave zë rreth 37 për qind të PBB-së. Për shkak të rritjes 
së konkurrencës pas privatizimit, rritja e tij ka qenë shumë e shpejtë gjatë katër 
viteve të fundit, ndonëse nisur nga një bazë e ulët. Depozitat përfaqësojnë 
rreth 80 për qind të detyrimeve të sektorit bankar dhe raporti hua/depozita 
ka arritur në rreth 62 për qind. Kështu, sektori bankar, në kryerjen e aktivitetit 
të tij të huadhënies, mbështetet shumë tek depozitat e brendshme, si në 
monedhën vendase ashtu edhe në atë të huaj. Gjendja e valutës së huaj në 
sektorin bankar është shumë e ekuilibruar, pasi aktivet dhe pasivet në valutë 
zënë respektivisht rreth 49 për qind të aktiveve totale, dhe detyrimet e sektorit 
bankar ndaj jorezidentëve (pothuajse tërësisht në valutë) zënë vetëm 10 për 
qind të totalit të detyrimeve. Sektori bankar është i mirëkapitalizuar dhe likuid. 
Raporti i mjaftueshmërisë së kapitalit zë rreth 17 për qind, krahasuar me 
minimumin e kërkuar prej 12 për qind. Raporti i aktiveve likuide ndaj totalit 
të aktiveve është rreth 43 për qind. Gjatë 4 viteve të fundit, norma mesatare 
e kthimit nga kapitali ka qenë rreth 20 për qind, ndërsa norma mesatare 
e kthimit nga aktivet ka qenë rreth 1.5 për qind. Rrjeti i degëve të sektorit 
bankar llogaritet në rreth 350 degë në të gjithë vendin. Kryesisht gjatë tre 
viteve të fundit, sektori bankar gjithashtu ka modernizuar infrastrukturën për 
pagesat dhe produktet, duke mundësuar rritjen e përdorimit të kartave për 
pagesa elektronike dhe kryerjen e veprimeve bankare nëpërmjet internetit. 

Pavarësisht ecurisë të qëndrueshme gjatë viteve të fundit, Banka e Shqipërisë 
ka qenë vigjilente në drejtim të identifikimit të fushave të veprimtarisë bankare, 
të cilat lidhen me zhvillimet vendase që kërkojnë vëmendjen e industrisë 
bankare. Deri para shfaqjes së kësaj krize financiare globale, ne kemi shprehur 
shqetësimin tonë lidhur me rritjen e shpejtë të huadhënies, e cila deri në 2007 
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rritej me rreth 8-9 pikë përqindje në terma të rritjes vjetore ndaj PBB-së. Edhe 
përbërja e portofolit të kredive, i cili dominohet nga hua të shprehura në 
euro, përbën shqetësim, ndonëse ky pozicion mbështetet nga prania e lartë e 
detyrimeve të shprehura në valutë të huaj në bilancet e bankave, një mjedis 
përgjithësisht mbështetës nga kurset e këmbimit, normat e interesit dhe nga 
lidhjet tregtare me vendet e Eurozonës, si me Italinë dhe Greqinë. Në këtë 
drejtim, Banka e Shqipërisë ka marrë vazhdimisht masa rregullatore, që do të 
dekurajonin rritjen e shpejtë të kredisë, të nxisnin bankat të japin më shumë 
hua në monedhën vendase dhe të rrisnin transparencën për produkte dhe 
shërbime bankare ndaj klientëve.

Që në mesin e vitit të kaluar, Banka e Shqipërisë e ka shprehur shqetësimin 
e saj lidhur me ndikimin indirekt të krizës financiare, veçanërisht lidhur me 
ecurinë e ekonomisë reale. Ne kemi treguar rreziqet ndaj rritjes ekonomike, 
lidhur me një rënie potenciale në kredi nga sektori bankar, një rritje të deficitit 
tregtar (për shkak të rënies së eksporteve), rënie të ndjeshme të remitancave 
(për shkak të perceptimit të rënies së pasurisë dhe rritjes së papunësisë në 
vendet e zhvilluara). Ne kemi deklaruar se gjatë gjithë kësaj kohe ka shumë 
nevojë për një politikë monetare të matur dhe politikë fiskale të përgjegjshme. 
Kur bëhet fjalë për politikën monetare, ne kemi qenë të kujdesshëm për të 
nxitur mbajtjen e kursimeve në monedhën vendase dhe për të ankoruar pritje 
për norma inflacioni të ulëta dhe të qëndrueshme. Nisur nga perspektiva 
operacionale, gjatë gjysmës së dytë të vitit të kaluar, Banka e Shqipërisë ka 
marrë një sërë masash që synonin: 

•	 forcimin e mbikëqyrjes ndaj zhvillimeve të tregut financiar dhe 
veçanërisht të sektorit bankar;

•	 kemi intensifikuar takimet dypalëshe dhe shumëpalëshe me 
përfaqësuesit e bankave, duke iu kërkuar atyre të rrisin vigjilencën për 
shkak të kushteve aktuale të tregut ndërkombëtar; 

•	 kemi rritur kontaktet me institucionet e tjera vendase që rregullojnë dhe 
monitorojnë tregjet financiare, veçanërisht me Autoritetin Mbikëqyrës 
të Tregut Financiar; 

•	 kemi rritur numrin e publikimeve, përfshirë Raportin e Stabilitetit 
Financiar për vitin 2007 (shtator) dhe Deklaratën mbi Stabilitetin 
Financiar (tetor), të cilat përpiqen të analizojnë elementet e krizës 
dhe efektet e saj potenciale mbi sektorin bankar shqiptar dhe mbi 
ekonominë shqiptare; 

•	 kemi rritur praninë në media, për të shpjeguar krizën, për të qartësuar 
pozicionin e sektorit bankar ndaj efekteve potenciale të krizës dhe për 
të ruajtur besimin e publikut në sektorin bankar;

•	 kemi ndryshuar dhe përmirësuar kuadrin raportues të bankave, 
veçanërisht në lidhje me ekspozimin e tyre ndaj tregjeve ndërkombëtare 
(dhe bankave mëmë) dhe detyrimet e tyre (depozita dhe ekspozime 
ndaj linjës së kredisë) nga bankat mëmë; 

•	 kemi rishikuar planet tona të “mbështetjes”, për të vlerësuar mundësinë 
e veprimeve të reja, në rast se hasim ndonjë skenar të përkeqësuar;

•	 kemi ndryshuar formën e operacioneve tona të tregut të hapur dhe 
kemi filluar të përdorim transaksione javore të riblerjes “në shumë 
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të papërcaktuar/çmim fiks” dhe për maturitete më të gjata, për t’iu 
përshtatur më mirë nevojave të bankave për likuiditet.

Kur bëhet fjalë për bashkëpunim me vendet-mëmë, ne kemi vlerësuar 
mjaft masat e tyre për rritjen e sigurisë të bankave, pasi kjo krijon siguri 
për infrastrukturën financiare në vendet-pritëse. Besojmë se këto masa do 
të përshtaten edhe për një mjedis në zhvillim dhe do të ndihmojnë edhe 
për të trajtuar disa shqetësime të vendeve-pritëse, lidhur me: a) rëndësinë e 
ruajtjes së një rrjedhjeje të arsyeshme fondesh në euro nga selia qendrore e 
grupeve bankare drejt filialeve të tyre të huaja, si për likuiditet ashtu edhe për 
të mbështetur huadhënien; b) rëndësinë e drejtimit gradualisht të portofolit 
të huadhënies të filialeve të tyre të huaja drejt monedhës vendase të vendit-
pritës. 

Ngjarjet e gjysmës së dytë të vitit 2008 kanë treguar rëndësinë që 
ka një ekonomi e ekuilibruar dhe një sektor financiar dhe bankar solid. 
Pavarësisht efekteve në rritje të krizës ndërkombëtare, ekonomia ka pasur 
një rritje solide, në përputhje me parashikimet e fillimit të vitit, në një mjedis 
rëniesh të presioneve inflacioniste. Ndikimi i krizës ndërkombëtare filloi të 
materializohej në tremujorin e fundit të vitit, siç tregohet edhe në zhvillimet 
e bilancit të pagesave dhe në bilancin e sektorit bankar. Në të vërtetë, një 
rënie në kërkesën e jashtme dhe një rritje në normat e papunësisë në disa 
nga vendet fqinje të BE-së shkaktuan një rënie në remitancat e emigrantëve 
dhe në eksporte. Madje, ndjeshmëria e publikut ndaj lajmeve (ndonjëherë 
të paekuilibruara) mbi zhvillimet e krizës ndërkombëtare, rriti pasigurinë për 
kursimet e tyre në sektorin bankar dhe shkaktoi disa tërheqje depozitash. 
Megjithatë, për shkak të niveleve të kënaqshme të kapitalizimit dhe likuiditetit, 
sektori bankar i përballoi më së miri këto zhvillime. Në drejtim të zhvillimeve 
të përgjithshme, rritja vjetore e aktiveve të sektorit bankar u ngadalësua në 
12 për qind, krahasuar me 19 për qind në vitin e kaluar. Krahas një rënieje 
në ritmin e rritjes të huadhënies, edhe cilësia e kredive u përkeqësua dhe 
huatë e këqija arritën në 6.6 për qind të totalit të kredive. Por, raporti ende 
i kënaqshëm i kredive ndaj depozitave ka mbështetur rritjen vjetore solide të 
kredisë, prej rreth 35 për qind. Rezultati financiar i sektorit bankar për vitin 
2008 ka qenë pozitiv, por më i ulët se në vitin e mëparshëm, për shkak të 
një ngadalësimi në veprimtaritë fitimprurëse. Kursi i këmbimit të monedhës 
vendase ka qenë i qëndrueshëm gjatë vitit dhe me tendenca nënçmuese ndaj 
euros dhe dollarit për tremujorin e parë. 

Në lidhje me zhvillimet e pritura vendase për vitin 2009, ne presim që 
ekonomia të përballet me sfida më të mëdha. Rritja ekonomike do të jetë 
pozitive, por pothuajse sa gjysma e asaj që ishte në vitin 2008. Stimuli 
fiskal i planifikuar do të jetë më vështirë të arrihet, për shkak të vështirësive 
potencialisht më të mëdha në realizimin e të ardhurave dhe në sigurimin e 
burimeve të tjera për financimin e shpenzimeve. Kështu, mund të ketë nevojë 
për t’i dhënë përparësi shpenzimeve fiskale gjatë vitit. Ndërmjetësimi financiar 
i sektorit bankar, ndaj sektorit publik dhe atij privat, do të jetë më i ulët dhe 
potencialisht me më shumë kosto, për shkak të faktorëve të kërkesës dhe të 
ofertës. Për shkak të kushteve financiare më të shtrënguara, bizneset dhe 
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individët pritet të hasin një proces përshtatjeje të dhimbshëm, por të nevojshëm 
në periudhë afatshkurtër. Kjo mund të jetë e dobishme në drejtim të rritjes së 
eficiencës në periudhë afatmesme. Inflacioni mund të shkojë përkohësisht nën 
intervalin e përcaktuar nga Banka e Shqipërisë, por pritet që për pjesën më të 
madhe të vitit të jetë brenda intervalit. Politika monetare do të synojë të ruhen 
nxitjet e duhura për mbajtjen e aktiveve të shprehura në monedhën vendase 
dhe që pritjet e inflacionit të ankorohen brenda objektivit të përcaktuar nga 
Banka e Shqipërisë. Kjo pritet gjithashtu të ndikojë në ruajtjen e kapacitetit të 
mjaftueshëm të ndërmjetësimit financiar në periudhë afatmesme. Rentabiliteti 
i sektorit bankar pritet të jetë më i ulët gjatë këtij viti, për shkak të vëllimit 
më të ulët të veprimtarive fitimprurëse (ofertë/kërkesë më të ulët për kredi), 
të kostos të financimit mjaft më të lartë dhe të rritjes të fondeve rezervë për 
mbulimin e huave të këqija. Por, kjo nuk pritet të ketë ndonjë efekt thelbësor 
mbi treguesit e likuiditetit dhe të mjaftueshmërisë të kapitalit. Kapitalizimi më 
se i mjaftueshëm dhe parametri i likuiditetit të veprimtarisë bankare do të 
mbrojnë stabilitetin e sektorit bankar dhe ecjen përpara të sistemit financiar. 

Ndërkohë që kriza financiare po ndikon çdo vend, madhësia e ndikimit do 
të varet nga kohëzgjatja e krizës ndërkombëtare dhe gjendja e ekonomisë së 
vendit. Pritjet për rimëkëmbjen e ekonomisë botërore - diku nga fundi i këtij 
viti - nëse materializohen, do të largojnë pasigurinë dhe ngritja psikologjike 
mund të mbështesë ndjenjën e përfitimeve ekonomike më të hershme dhe më 
të fuqishme. Pavarësisht nga vështirësitë që do të hasen, gjykohet se gjendja 
e ekonomisë shqiptare dhe e sistemit tonë financiar është e ekuilibruar dhe 
e aftë t’i rezistojë ndikimit të kësaj krize ndërkombëtare. Në këtë përpjekje, 
ekonomia jonë do të gjejë mbështetje në faktorë që lidhen me fleksibilitetin 
e sektorëve realë dhe të bizneseve, në nivelin e duhur të disa treguesve 
makroekonomikë që lidhen me fushat monetare dhe fiskale, në stabilitetin e 
sektorit bankar dhe ekspozimin shumë të kufizuar ndaj aktiveve dhe detyrimeve 
të jorezidentëve, në aftësinë e autoriteteve publike për të ruajtur disiplinën 
monetare dhe fiskale dhe për të vepruar në një mënyrë të harmonizuar dhe të 
vendosur, me qëllim mbështetjen e rritjes ekonomike. 

Faleminderit!
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Një qasje e disiplinuar mbi manaxhimin e portofolit 
Rezart Molla

Ky material synon të japë një përshkrim të shkurtër të procesit të tregtimit 
në përgjithësi dhe hapave nëpër të cilët duhet të kalojë një tregtues dhe/ose 
menaxher portofoli, në veçanti. Përmbajtja e tij merr shkas nga një dokument 
i mëparshëm, opinion mbi internship-in që autori ndoqi pranë Departamentit 
të Thesarit të Bankës Botërore në Uashington D.C. gjatë muajit tetor 2007, 
mbi administrimin e rezervës valutore. Rrjedhimisht, mënyra e menaxhimit 
e përshkruar në këtë punim është e njëjtë me atë që zbatohet në Bankën 
Botërore, ndaj dhe njihet autorësia e plotë e Zyrës së Thesarit të Bankës 
Botërore mbi thelbin e këtij punimi. Gjithsesi, përvoja trevjeçare në Bankën 
e Shqipërisë si menaxher portofoli, e ka ndihmuar mjaft autorin, në këtë 
punim.

Dokumenti titullohet ‘T.R.A.D.E.M.A.P’, ku çdo shkronjë përfaqëson 
secilën fazë të administrimit të portofolit, nga konceptimi, ekzekutimi dhe 
deri te përfundimi i të gjithë procesit. Materiali përshkruan të gjitha fazat me 
rradhë: (1) T-Tema (anglisht – Theme), (2) R-Shqyrtimi (anglisht – Review), 
(3) A-Vlerësimi (anglisht – Assess), 4. D-Vendimmarrja (anglisht – Decision), 
(5) E-Ekzekutimi (anglisht – Execution), (6) M-Mbikëqyrja/Ndjekja (anglisht 
– Monitoring), (7) A-Përshtatja/Reagimi (anglisht – Adjust), (8) P-Performanca 
(anglisht – Performance). Pas përshkrimit të tetë fazave të procesit të 
administrimit të portofolit, autori nxjerr përfundimet e tij mbi të gjithë procesin 
dhe emocionet e forta që ky proces dhe luhatjet e tregut mund të shkaktojnë 
në mjaft raste tek menaxheri, sjelljet e mundshme të tij dhe pasojat që këto 
sjellje mund të kenë në performancën e portofolit.

Indeksi i çmimeve të huaja /vlerave njësi të importeve 
shqiptare. 

Risan Shllaku

Në këtë material diskutimi, autori propozon një përqasje për ndërtimin 
e indeksit të çmimeve/vlerave njësi të huaja të importeve shqiptare. Ai 
gjithashtu, ofron një përshkrim të shkurtër të teorisë së indekseve të numrave, 
i cili paraqet aspekte të rëndësishme që duhet të jenë në vëmendje të 
ekonomistëve dhe vendimmarrësve gjatë kryerjes së analizave ekonomike, 
dhënies së rekomandimeve, si dhe gjatë zbatimit të politikave ekonomike. 
Përqasja e propozuar bazohet në këtë përshkrim të teorisë së indekseve të 
numrave.

Artikujt e botuar në Buletinin Ekonomik 2008*  

Mars 2008

Qershor 2008
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Materiali organizohet në katër pjesë: Pjesa e parë është hyrja, ndërkohë që 
në pjesën e dytë autori paraqet një përshkrim të shkurtër të teorisë së indekseve 
të numrave dhe të çështjeve kryesore, që lidhen me indekset e çmimeve. Pjesa 
e tretë shtjellon një përqasje të bazuar në indekset e çmimeve/vlerave njësi të 
eksporteve të vendeve kryesore nga ku importon Shqipëria. Për shkak të mungesës 
së të dhënave, për disa vende përdoren indekset e çmimeve të eksporteve, 
ndërkohë për disa të tjera përdoren indekset e vlerave njësi të eksporteve. Në 
këtë pjesë, jepet gjithashtu një përshkrim i përparësive dhe i mangësive të kësaj 
përqasjeje. Ndërkohë, në pjesën e katërt, autori jep përfundimet e studimit. 

Përçimi i kursit të këmbimit në Shqipëri: Evidencë nga 
faktorët autoregresivë

Klodiana Istrefi, Valentina Semi

Në këtë material vlerësohet masa dhe shpejtësia e përçimit të lëvizjeve të 
kursit të këmbimit në çmimet e konsumit në Shqipëri, me anë të modeleve me 
vektorë autoregresivë, VAR. Rezultatet e analizave tregojnë se në përgjithësi, për 
periudhën 1996-2006, përçimi i kursit të këmbimit në çmimet e konsumit në 
Shqipëri paraqitet i shpejtë dhe pothuajse i plotë. Ndërkohë, analiza e përçimit 
në periudha të veçanta nxjerr në pah paplotësinë dhe rënien e tij pas viteve 
2000. Si justifikues të kësaj sjelljeje evidentohen zhvillimet në strukturat e tregut, 
stabiliteti i lekut, mjedisi inflacionist dhe besueshmëria në Bankën e Shqipërisë. 
Megjithatë, kjo nuk do të thotë se zhvillimet në kursin e këmbimit nuk kanë më 
rëndësi për formimin e çmimeve të konsumit në Shqipëri. Kjo analizë tregon 
që efekti i kursit të këmbimit në çmime nuk është më lehtësisht i kapshëm nga 
analiza e drejtpërdrejtë e të dhënave të çmimeve dhe të kursit të këmbimit. 
Në këto kushte, autoriteti monetar duhet të jetë i vëmendshëm dhe të zgjedhë 
reagimin e duhur ndaj lëvizjeve në kursin e këmbimit të lekut. Në qoftë se në 
të ardhmen do të rritet luhatshmëria e lekut, ne nuk kemi garanci që reagimi i 
ekonomisë dhe i çmimeve të konsumit në veçanti, nuk do të ndryshojë.

Matje të reja të inflacionit bazë: Përdorimi i tyre në 
parashikim dhe analizë

Evelina Çeliku, Rajna Hoxholli

Praktika e matjes së inflacionit bazë ofron një spektër të gjerë metodash. Por 
a ekziston një metodë perfekte dhe universale për matjen e tij? Deri më sot nuk 
është konkluduar në një të tillë. Zgjedhja e metodës mbi bazën e së cilës arrihet 
një seri e përshtatshme për inflacionin bazë është një pikë e debatueshme në 
rrethet akademike e në ato të bankierëve qendrorë. Bankat qendrore përdorin 
matje të ndryshme të inflacionit bazë. Në të gjitha rastet synohet të zgjidhen ato 
metoda që informojnë në mënyrën më të qartë të mundshme vendimmarrësit, 
agjentët ekonomikë dhe publikun e gjerë mbi prirjen afatgjatë të inflacionit.

Studimi sjell argumente në lidhje me diskutimet e vazhdueshme në Bankën e 
Shqipërisë mbi temën e parashikimit të inflacionit dhe më konkretisht, mbi atë 

Shtator 2008

Shtator 2008
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të përdorimit të inflacionit bazë për parashikim. Në këtë punim paraqitet një 
set i pasuruar matjesh për inflacionin bazë. Për secilën matje jepen në mënyrë 
të përmbledhur metodologjitë, përparësitë dhe problemet përkatëse. Në vijim, 
në bazë të rezultateve të disa kritereve statistikore, të testeve mbi shkallën 
e persistencës së komponentes bazë, të aftësive parashikuese të matjeve të 
inflacionit bazë për inflacionin total, bëhen përpjekje për të evidentuar matjet 
më optimale për t’u përdorur në rastin e Shqipërisë. 

Mbështetur në një proces vlerësimi të plotë, paraqiten modele parashikimi 
të matjeve të ndryshme të inflacionit bazë duke u eksploruar mundësia që 
nëpërmjet tyre, të përftohet një parashikim sa më i saktë për inflacionin 
total. Duke bërë një balancë të përparësive dhe problemeve të alternativave 
të matjeve të ndryshme të inflacionit bazë, konkludohet se matja më e 
përshtatshme është ajo e përjashtimit të përhershëm të disa artikujve nga 
shporta. Ky model preferohet të aplikohet gjerësisht nga banka të ndryshme 
qendrore për shkallën e lartë të transparencës dhe për kuptueshmërinë më 
të mirë nga ana e publikut. Studimi përfundon me propozime konkrete në 
lidhje me përfshirjen e informacionit mbi matjet e inflacionit bazë në analizat 
periodike të Bankës së Shqipërisë mbi zhvillimet në ekonomi dhe në fushën 
e çmimeve në veçanti.

Matja e funksioneve të import-eksportit në Shqipëri
Ilir Vika

Ky material diskutimi përdor një model të korrektimit të gabimit, me qëllim 
matjen e elasticitetit të flukseve të import / eksportit të mallrave drejt / nga 
Shqipëria kundrejt kërkesës së brendshme (të huaj) reale, zhvillimeve në 
çmimet relative në vend dhe në botë, si dhe luhatjeve në monedhën vendase. 
Ky model ka për qëllim të identifikojë nëse flukset tregtare reagojnë në mënyrë 
të ndryshme ndaj variablave të mësipërm në periudhën afatgjatë dhe në atë 
afatmesme. Vlerësimi i elasticiteteve të tregtisë bëhet për të parashikuar flukset 
e ardhshme tregtare dhe për të ndihmuar vendimmarrësit në zgjedhjen midis 
politikave tregtare dhe alternativave të zhvlerësimit të kursit të këmbimit, me 
qëllim përmirësimin e bilancit tregtar të mallrave. 

Gjetjet empirike të këtij studimi tregojnë se të ardhurat reale (të 
përfaqësuara nga PBB) janë përcaktuesi kryesor i flukseve tregtare në 
periudhën afatgjatë, veçanërisht për eksportet. Kjo sugjeron se Shqipëria 
mund të përfitojë potencialisht nga politikat e nxitjes së eksporteve. Madje, 
ndryshimet në çmimet relative duket se kanë një ndikim më të madh mbi 
vëllimin e importit të mallrave sesa kanë luhatjet e kursit të këmbimit. E 
kundërta qëndron për ofertën e eksporteve, e cila duket se reagon më shumë 
dhe më shpejt ndaj ndryshimeve në kursin e këmbimit lek/euro, sesa ndaj 
çmimeve relative. Krahas vlerësimit të elasticitetit të importeve dhe eksporteve 
të mallrave për qëllime parashikimi, materiali hedh dritë edhe mbi politikat 
e brendshme ekonomike, duke synuar kufizimin e deficitit tregtar me pjesën 
tjetër të botës.

Shtator 2008
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Investimet e huaja direkte në Shqipëri për vitin 2007
Endrita Xhaferaj

Në këtë material është analizuar ecuria e investimit të huaj direkt në Shqipëri 
gjatë vitit 2007, duke u bazuar mbi të dhënat e mbledhura nga vrojtimi mbi 
kompanitë me kapital të huaj e të përbashkët, zhvilluar gjatë korrikut të vitit 
2008.

Vrojtimi i Besimit të Biznesit dhe të Konsumatorit
Shpjegime metodologjike

Banka e Shqipërisë, duke filluar nga viti 2002, në bashkëpunim me Institutin 
e Statistikave, zhvillon me frekuencë tremujore vrojtimin  e besimit të biznesit 
(VBB) dhe vrojtimin e besimit të konsumatorit (VBK). Qëllimi kryesor i VBB 
dhe VBK është mbledhja e informacionit sa më të plotë dhe në kohë mbi 
aspekte të ndryshme të aktivitetit ekonomik të bizneseve dhe konsumatorëve. 
Tendenca në rritje e angazhimit serioz në këtë “ndërmarrje” e bankave 
qendrore, evidentohet veçanërisht gjatë dy dekadave të fundit. Ajo motivohet 
nga natyra paraprirëse e vendimmarrjes së politikës monetare. 

Qëllimi i publikimit të shënimeve metodologjike për Vrojtimin e Besimit të 
Biznesit dhe atë të Konsumatorit është të shpjegojë aspekte teknike të ndërtimit 
të indeksit, për ta bërë atë më të lexueshëm dhe sa më të kuptueshëm nga 
publiku si dhe për të rritur transparencën institucionale. 

Metodologjia e këtyre vrojtimeve është bazuar në ato të ndjekura nga 
shumë vende anëtare dhe joanëtare të OECD-së, atë të Komisionit Evropian 
si edhe të një prej pararojave në këtë fushë, Institutit Gjerman të Studimeve 
Ekonomike, IFO.  

Në metodologji shpjegohet se ndërtimi i këtyre vrojtimeve arrihet në dy 
faza. Faza e parë ka të bëjë me mbledhjen e informacionit prej INSTAT në 
terren (pranë bizneseve dhe konsumatorëve), nëpërmjet pyetësorëve të cilët 
përmbajnë pyetje cilësore. Në fazën e dytë, Banka e Shqipërisë kontrollon, 
hedh, përpunon të dhënat dhe i publikon ato. 

Llogaritja e treguesve të agreguar të besimit nis nga rezultatet e detajuara 
(balancat e çdo pyetjeje) nga të cilët përftohen katër tregues besimi (TB) sipas 
sektorëve: industri, ndërtim, shërbime dhe konsumatorë. Treguesit e besimit 
për çdo sektor llogariten si mesatare e thjeshtë e balancave (të rregulluara 
sezonalisht), të cilat kanë korrelacionin më të madh me serinë e referencës, 
PBB-në tremujore apo Indeksin e Shitjeve. Treguesi i Tendencës Ekonomike 
(TTE) përmbledh të gjitha balancat e përdorura për llogaritjen e treguesve të 
besimit për të katër sektorët, të peshuara sipas aktivitetit ekonomik. Në këtë 
mënyrë, TTE shpreh me anë të një treguesi të vetëm ndjesitë për aktivitetin 
ekonomik në vend të dy prej grupeve kryesore ekonomike; bizneseve dhe 
konsumatorëve.

Dhjetor 2008
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Rezultatet e vrojtimeve VBB dhe VBK reflektojnë vetëm prirjen e treguesve 
të perceptuar nga biznese dhe konsumatorë, ato nuk pasqyrojnë gjykimet 
e Bankës së Shqipërisë. Këta tregues nuk janë zëvendësues të statistikave 
sasiore zyrtare.

* Artikujt e paraqitur në këtë botim, nuk shprehin gjithmonë opinionin zyrtar të Bankës së Shqipërisë. 
Këtyre artikujve lutemi t’u referoheni si mendime personale të autorëve.
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Artikuj

Përcaktuesit e Marzhit Neto të Interesave në 
Sistemin Bankar Shqiptar*

HYRJE

Studimi i eficiencës së sistemit bankar ka qenë përherë një çështje e 
diskutuar dhe me interes. Ky material trajton marzhin neto të interesave si 
një matës i eficiencës së bankave që operojnë në sistemin bankar shqiptar 
dhe fokusi kryesor është në identifikimin e faktorëve që ndikojnë në masën 
e këtij treguesi. Marzhi neto i interesave mund të llogaritet si raport i të 
ardhurave neto nga interesat me totalin e aktiveve apo me aktivet që sjellin 
të ardhura. Megjithatë, një reduktim i këtij treguesi jo në të gjitha rastet 
sinjalizon përmirësim eficience. Në këto kushte, studimi i faktorëve që mund të 
shkaktojnë ndryshime në kostot e ndërmjetësimit, përbën një fushë interesante 
dhe gjerësisht të trajtuar nga literatura e huaj.

Sistemi bankar është elementi më i rëndësishëm i sistemit financiar shqiptar, 
aktivet e të cilit zënë rreth 97 për qind të aktiveve të të gjithë sistemit financiar. 
Për rastin e Shqipërisë, bankat funksionojnë si aktorët kryesorë në kanalizimin 
e fondeve nga huadhënësit te huamarrësit, prandaj është e rëndësishme që 
roli ndërmjetësues i tyre të sigurojë një mirëqenie më të lartë për shoqërinë, 
mundësisht me kosto sa më të ulëta. Në këtë kontekst mori fillesën edhe ky 
studim, duke synuar që nëpërmjet tij të identifikohen faktorët që ndikojnë 
marzhin neto të interesave për sistemin bankar shqiptar dhe duke shpresuar 
që do të kontribuojë në literaturën e shkruar rreth kësaj çështjeje, meqenëse 
një studim i tillë realizohet për herë të parë për rastin e Shqipërisë.

Grupe të ndryshme interesi, por sidomos politikëbërësit janë të interesuar 
në ngritjen dhe funksionimin e sistemeve bankare që gëzojnë stabilitet dhe 
eficiencë. Stabiliteti kërkon kthime të mjaftueshme, ndërsa eficienca ekonomike 
kërkon marzhe në nivele të pranueshme, të aplikuara nga bankat. Rezultatet e 
marra nga analiza e faktorëve që ndikojnë marzhin neto të interesave, mund të 
jenë të dobishme për hartimin e masave specifike të politikave ekonomike. 

I. Analiza kontabël e marzhit neto të interesave 

Ekzistojnë forma të ndryshme të të analizuarit të marzhit të interesave, njëra 
prej të cilave është analiza kontabël, realizuar për herë të parë nga Hanson 
dhe Rocha (1986). Nisur nga pasqyra e të ardhurave dhe shpenzimeve (duke 
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marrë parasysh edhe modelin e pasqyrave financiare të bankave tregtare që 
operojnë në Shqipëri), rezulton ekuacioni i mëposhtëm:

NI = NII – (OE – NNII – NEI) – LLP – T 				     (1)

ku, NI (Net Income) përfaqëson rezultatin neto të bankave (pas tatimit), 
NII (Net Interest Income) është rezultati neto nga interesat, OE (Operating 
Expenses) i korrespondon shpenzimeve të veprimtarisë, NNII (Net Non-
Interest Income) qëndron për rezultatin neto nga veprimtari të tjera, NEI (Net 
Extraordinary Income) është rezultati neto i jashtëzakonshëm, LLP (Loan Loss 
Provisions) tregon shpenzimet për provigjone dhe T (Taxes) qëndron për taksat 
dhe tatimet.

Nëse do të bëjmë një rishpërndarje të zërave të ekuacionit (1) dhe t’i 
shprehim si përqindje ndaj totalit të aktiveve (TA), mund të vërehen zërat që 
ndikojnë më shumë në përcaktimin e marzhit neto të interesave (NIM), i cili 
llogaritet si raport i rezultatit neto nga interesat me totalin e aktiveve. 

		            (2)

Nga ekuacioni (2) dallohet qartë se sipas analizës kontabël, marzhi neto i 
interesave ndikohet nga masa e shpenzimeve të veprimtarisë që nuk mbulohen 
nga të ardhura të tjera, niveli i shpenzimeve për provigjone që bankat parashikojnë 
për portofolin e kredive, shuma e taksave dhe tatimeve që i paguajnë organeve 
tatimore dhe niveli i fitimit që ato sigurojnë nga operimi në treg. 

II. Analiza teorike e faktorëve që ndikojnë marzhin 
neto të interesave

Një tjetër trajtim i faktorëve përcaktues të marzhit të interesave është ai 
teorik. Për herë të parë një trajtim i tillë është realizuar nga Ho dhe Saunders 
(1981) dhe është quajtur modeli i ndërmjetësimit. Sipas këtyre autorëve, 
bankat konsiderohen si agjentë kundërshtues të rrezikut që grumbullojnë 
depozita dhe japin kredi, të cilat mbërrijnë në mënyrë të rastësishme dhe 
ku probabiliteti i mbërritjes varet nga marzhet që bankat vendosin dhe nga 
elasticiteti i kërkesës për kredi/ofertës së depozitave. 

Ho dhe Saunders (1981) kanë argumentuar në studimin e tyre se shtesa 
(mark up-i) që bankat caktojnë mbi normat e interesit të tregut si për depozitat 
ashtu edhe për kreditë, teorikisht do të varet nga katër faktorë: (I) qëndrimi i 
bankave ndaj rrezikut; (II) struktura e tregut ku bankat operojnë; (III) madhësia 
mesatare e transaksioneve që bankat realizojnë dhe; (IV) luhatshmëria e 
normave të interesit. Sipas këtyre autorëve, edhe nëse bankat operojnë në një 
treg me konkurrencë të lartë, marzhet do të vazhdojnë të jenë pozitive. 

Në këtë mënyrë, mund të thuhet se marzhi i interesave (s) llogaritet: s = rL 
– rD = a + b, ku rD dhe rL janë normat e interesit të depozitave dhe kredive 
që banka cakton.
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Sipas Ho dhe Saunders (1981)1, pas një sërë transformimesh të këtij 
ekuacioni bazë, rezulton se 

s= rL-rD = /  + ½ * R I
2Q

ku,  tregon spread-in neutral të rrezikut ose vetë  dhe  shprehin 
përkatësisht ndërprerjen me boshtin vertikal dhe pjerrësinë e funksionit 
simetrik të mbërritjes së depozitave dhe kredive. Si rrjedhojë, ky raport mat 
në njëfarë mënyre shkallën e fuqisë monopolistike. Pjesa tjetër e formulës 
përfshin elemente të një primi rreziku. R qëndron për koeficientin e sjelljes 
ndaj rrezikut, I

2 për variancën e luhatjes së normave të interesit dhe Q për 
madhësinë e transaksioneve të kryera.

III. Rezultate të marra nga studime empirike rreth 
përcaktuesve të marzhit neto të interesave

Shumë studime empirike janë realizuar për identifikimin e faktorëve 
përcaktues të marzhit neto të interesave, si për grup vendesh, ashtu edhe 
për ekonomi të veçanta; si për banka individuale ashtu edhe për të dhëna 
të agreguara në nivel sistemi. Nga studimet e kryera janë marrë rezultate të 
ndryshme (në disa raste edhe kontradiktore) përsa i përket lidhjes së marzhit 
neto të interesave me faktorë të ndryshëm që e ndikojnë atë. Disa nga 
faktorët përcaktues të marzhit të interesave që kanë rezultuar nga analizat 
ekonometrike janë: 

Niveli i kapitalizimit – Demirgüç-Kunt dhe Huizinga (1998), Saunders dhe 
Schumacher (2000), Afanasieff et al. (2002), Liebeg dhe Schwaiger (2006), 
kanë gjetur lidhje pozitive midis marzhit neto të interesave dhe kapitalizimit 
të bankave. Por nga ana tjetër, Brock dhe Franken (2002) kanë gjetur lidhje 
negative midis këtyre dy treguesve, duke dhënë si shpjegim se bankat e 
mirëkapitalizuara janë më konservatore në drejtim të dhënies së kredive (duke 
rezultuar në marzhe më të ulëta) pasi kapitali aksioner është më i rrezikuar. 
Ndërsa bankat më pak të kapitalizuara janë më të nxitura për të marrë më 
shumë rrezik (duke rezultuar në marzhe më të larta) për të siguruar më shumë 
fitime.

Shpenzimet operative – Mendohet se sa më të larta të jenë kostot operative, 
aq më të larta do të jenë edhe marzhet që bankat caktojnë për të mbuluar 
këto kosto. Edhe në rastet e mungesës së fuqisë monopolistike apo të çdo lloj 
rreziku, bankave iu nevojitet një marzh pozitiv për të mbuluar të paktën kostot 
operative. Liebeg dhe Schwaiger (2006), Estrada et.al (2006), Naceur (2003), 
Affanasief et al.(2002), Maudos dhe Fernández de Guevara (2004) kanë 
gjetur lidhje pozitive midis marzhit të interesave dhe shpenzimeve operative.

Pjesa e tregut të depozitave apo kredive – ku studime të ndryshme kanë 
marrë rezultate të ndryshme. Nëse lidhja rezulton pozitive, do të thotë se 
një bankë që ka një pjesë të lartë të tregut të depozitave, ka më shumë fuqi 
dhe si e tillë ajo mund të vendosë marzhe më të larta. Një shenjë negative e 
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koeficientit tregon për eficiencë në përdorimin e ekonomive të shkallës, duke 
transferuar disa nga përfitimet te klientët, në formën e marzheve më të ulëta. 

Rreziku i kredisë – kreditë me probleme janë një matës i rrezikut të kredisë. 
Në këtë mënyrë, sa më i lartë niveli i tyre, aq më i lartë rreziku i kredisë 
e rrjedhimisht, më i lartë do të jetë edhe marzhi i interesave pasi banka 
kërkon të mbulojë humbjet nga këto lloj kredish duke i kaluar kostot shtesë te 
klientët, nëpërmjet normave më të larta të interesit për kreditë ose më të ulëta 
për depozitat, apo një kombinim të të dyjave. Maudos dhe Fernández de 
Guevara (2004), Brock dhe Franken (2002) e Demirgüç-Kunt dhe Huizinga 
(1998) kanë gjetur një lidhje pozitive të marzhit të interesave me rrezikun e 
kredisë. 

Nga studime të realizuara për disa vende të Amerikës Latine ka rezultuar 
një lidhje negative midis dy variablave (Brock dhe Rojas-Suárez 2000). Kjo 
mund të shpjegohet me rënien e normës së interesit për kreditë ose me rritjen e 
normës së interesit të depozitave. Rënia e normës së interesit të kredive mund 
të ndiqet nga bankat që, pavarësisht nivelit të lartë të kredive me probleme, 
rrezikojnë të ulin të ardhurat duke synuar rritjen e pjesës së tregut. Nga ana 
tjetër, norma e interesit të depozitave rritet si kundërpërgjigje ndaj rritjes së 
normës së kredive me probleme, në nivel sistemi. 

Të ardhurat jo nga interesat – zakonisht kanë një ndikim negativ mbi 
marzhin e interesave2. Bankat janë të gatshme të ulin marzhet e tyre nëse 
do të sigurojnë një rritje kompensuese në të ardhurat nga komisionet dhe jo 
nga interesat. Në literaturë paraqiten dy lloj lidhjesh midis këtyre faktorëve. 
Në një treg bankar me konkurrencë të lartë, ku bankat nuk mund të ndikojnë 
plotësisht, të ardhurat nga komisionet pritet të funksionojnë si zëvendësuese të 
të ardhurave nga interesi. Në këtë rast, lidhja midis marzhit neto të interesave 
dhe të ardhurave neto nga komisionet do të rezultojë negative. Nëse bankat 
gëzojnë një lloj fuqie në tregun ndërbankar (si pasojë e specializimit në 
produkte dhe shërbime të veçanta), ato mund të ndikojnë në caktimin e 
normës së interesit duke bërë që në këtë rast të ardhurat nga komisionet dhe 
nga interesat të rezultojnë si plotësuese të njëra-tjetrës dhe lidhja të rezultojë 
pozitive (Estrada et al. 2006). 

Cilësia e administrimit - Angbanzo (1997) dhe Maudos e Fernández de 
Guevara (2004) shprehen se një administrim cilësor nënkupton përzgjedhjen 
e aktiveve me cilësi të mirë (me rrezik të ulët e kthim të lartë) dhe pasiveve 
me kosto të ulët. Meqënëse cilësia e administrimit matet nga raporti kosto/
të ardhura, një rritje e këtij raporti do të thotë një përkeqësim i cilësisë së 
administrimit dhe si pasojë, edhe rënie në marzhin neto të interesave. 

Kostot oportune – Siç dihet, bankat janë të detyruara të depozitojnë pranë 
bankës qendrore, rezervën e detyruar3. Kosto e oportune e mbajtjes së 
rezervës, duhet të kompensohet nga caktimi i normave më të larta të interesit 
për kreditë. Në studimin e tyre, Estrada et al. (2006) dhe Gelos (2006), kanë 
gjetur një vlerë pozitive të koeficientit para këtij variabli.
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Rritja e PBB-së - Bernanke dhe Gertler (1989) kanë arritur në konkluzionin 
se aftësia paguese e huamarrësve është kundërciklike. Lidhja duhet të jetë 
negative, pasi gjatë periudhave të rënies ekonomike, aftësia paguese bie dhe 
në këtë mënyrë, huamarrësit mund të marrin hua vetëm me norma më të larta 
interesi, duke rritur kështu marzhin e interesave. 

Duke patur parasysh rezultatet e marra nga të gjithë autorët e sipërpërmendur 
për lidhjen e këtyre faktorëve me marzhin neto të interesave, duket e 
arsyeshme që disa prej këtyre variablave të përfshihen edhe në ekuacionet që 
do të vlerësohen për rastin e sistemit bankar shqiptar. Nga ana tjetër, duke 
konsideruar kushtet financiare apo makroekonomike të Shqipërisë si dhe disa 
karakteristika të veçanta në sjelljen e bankave shqiptare, do të shtohen edhe 
variabla të tjerë për t’i përshtatur me këto kushte. 

							     

IV. Rezultatet ekonometrike të marra nga analiza 
e marzhit neto të interesave për sistemin bankar 
shqiptar

Sistemet bankare të ekonomive në proces liberalizimi dhe reformimi 
të sistemeve financiare, nuk janë në ekuilibër afatgjatë (Brock dhe Rojas-
Suárez, 2000). Për këtë arsye, interpretimi i rezultateve të marra, duhet bërë 
me kujdes pasi ato nuk janë të drejtpërdrejta ashtu siç ndodh për ekonomitë 
e zhvilluara. 

IV.1	t ë dhënat dhe Specifikimi i modelit 

Modeli i ndërmjetësimit i Ho dhe Saunders (1981)4 vlerëson faktorët 
përcaktues të marzhit neto të interesave duke ndjekur dy faza, por kërkon 
seri të gjata kohore. Autorë të tjerë (McShane dhe Sharpe 1985, Angbazo 
1997 dhe Maudos e Fernández de Guevara 2004) kanë aplikuar modelin 
njëfazësh për përcaktimin e faktorëve që ndikojnë marzhin neto të interesave. 
Meqënëse në rastin e Shqipërisë të dhënat i përkasin një serie të shkurtër, 
është e pamundur të aplikohet modeli i parë. Në këtë mënyrë, vlerësimi 
do të bëhet me modelin njëfazësh të aplikuar nga Maudos e Fernández de 
Guevara (2004). Në dallim nga këta autorë të cilët kanë identifikuar faktorët 
që ndikojnë marzhin neto të interesave për 5 vende të Bashkimit Evropian, në 
studimin tim kam identifikuar faktorët përcaktues të marzhit neto të interesave 
për rastin e një vendi të vetëm, Shqipërisë. Në këtë studim është përdorur 
informacion i marrë kryesisht nga Banka e Shqipërisë por edhe institucione 
të tjera ndërkombëtare. Të dhënat janë tremujore dhe për banka të veçanta 
përgjatë periudhës mars 2002-dhjetor 2007.

Variabli i varur (marzhi neto i interesave) në studimin tim është llogaritur 
në dy forma; një herë si raport i të ardhurave neto nga interesat me totalin e 
aktiveve dhe një herë si raport i të ardhurave neto nga interesat me aktivet që 
sjellin të ardhura5. 
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Për rastin e bankave të sistemit bankar shqiptar, vlerësimi i ekuacionit do të 
bëhet duke përdorur metodën e katrorëve më të vegjël (OLS) në Panel Data6 
me metodën e efekteve fikse, duke bërë të mundur identifikimin e ndikimeve 
që mund të kenë karakteristikat specifike të çdo banke. 

Numri total i vëzhgimeve të përdorura në studim është 2737 dhe të dhënat 
janë të pabalancuara. Janë përdorur filtrime sipas dy kritereve: së pari, për 
bankat e reja që janë krijuar gjatë periudhës së marrë në shqyrtim, janë hequr 
nga studimi të dhënat e vitit të parë të veprimtarisë, për të shmangur efektin e 
ndonjë vlere jonormale në të dhënat. Së dyti, edhe për bankat që kanë pësuar 
ndryshime strukturore gjatë periudhës së marrë në studim, janë eliminuar të 
dhënat për disa tremujorë. 

Zërat e bilancit të përfshirë në llogaritjen e variablave, janë llogaritur si 
vlera mesatare të fillimit dhe fundit të tremujorit të marrë në shqyrtim, për 
të zbutur luhatjet nga njëri fund tremujori në tjetrin. Ndërkohë që për zërat 
e pasqyrës së të ardhurave dhe shpenzimeve që janë përdorur në llogaritje, 
është marrë vetëm vlera e shtuar gjatë tremujorit në fjalë. 

Në modelin tim, përdoren 8 variabla shpjegues që mendohet se ndikojnë 
marzhin neto të interesave, nisur nga modeli teorik apo edhe studime empirike 
të të njëjtës natyrë. 

Ekuacioni që do të vlerësohet mund të paraqitet në mënyrë të përmbledhur 
si më poshtë:

NIMit = i + 1·OEit + 2·RAVit + 3·CRit-4 + 4·MQit + 5·RESit-2 + 6·COMit-

1 + 7·HHIit + 8·MRit + it (3)						      	
			    

ku:
i = 1,2.....,N është banka e i-të; t = 4,5.....,T i përket tremujorit përkatës 

të marrë në shqyrtim 
, 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, është një vektor parametrash dhe i përfaqëson 

Efektet Fikse

NIM është variabli i varur (marzhi neto i interesave) i përllogaritur 
respektivisht, NIM1 = Të ardhura neto nga interesat / Totalin e aktiveve 
dhe NIM2=Të ardhura neto nga interesat / Totalin e aktiveve që sjellin të 
ardhura; OE qëndron për Shpenzimet e veprimtarisë të llogaritura në raport 
ndaj aktiveve totale; RAV përfaqëson Qëndrimin ndaj rrezikut i matur si raport 
i kapitalit aksioner me totalin e aktiveve; CR shpreh rrezikun e kredisë të 
matur nga raporti i kredive me probleme ndaj totalit të kredive; MQ është 
Cilësia e menaxhimit e matur si raport i shpenzimeve të veprimtarisë me të 
ardhurat bruto të veprimtarisë; RES përfaqëson Koston oportune të rezervave 
(Rezerva në bankën qendrore / Totalin e aktiveve); COM shpreh Të ardhurat 
nga veprimtari të tjera të matur si Të ardhura neto nga komisionet / (Të 
ardhura neto nga interesat + Të ardhura neto nga veprimtari të tjera); HHI 
është Indeksi i përqendrimit Herfindahl-Hirschman në terma të kredive; dhe 
MR shpreh Rrezikun e tregut të matur në tre forma: nga devijimi standard i 
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normave të interesit tremujore përkatësisht për bonot e thesarit, euribor dhe 
libor.

IV.2	Rezult atet e marra nga analiza e marzhit neto të 
interesave për sistemin bankar shqiptar

Në tabelën nr.1 jepen rezultatet e vlerësimit të tre ekuacioneve që analizojnë 
lidhjen e variablit të varur NIM2 me gjithë variablat e pavarur. Variabli i fundit 
(rreziku i tregut) është shprehur në të treja format e tij, të matura përkatësisht 
nga devijimi standard i normave të interesit të bonove të thesarit (ekuacioni 
4), euribor (ekuacioni 5) dhe libor (ekuacioni 6). Kjo është arsyeja pse janë 
paraqitur nga tre ekuacione për secilën formë të matjes së variablit të varur, 
duke vlerësuar në total gjashtë ekuacione.

 
Nga krahasimi i rezultateve për të dyja format e matjes së NIM, mund 

të thuhet se kanë një ngjashmëri të lartë, lidhur kjo edhe me faktin se këta 
dy matës së eficiencës nuk kanë shumë ndryshim në vlerë. Edhe nëse do të 
krahasonim midis tyre rezultatet e marra për tre ekuacionet e vlerësuara të 
të njëjtit variabël të varur, vërehet se janë të përafërta dhe ndryshojnë vetëm 
për variablin e fundit (rrezikun e tregut), meqënëse ai është matur në forma 
të ndryshme për secilin prej ekuacioneve (ndërkohë që shtatë variablat e tjerë 
janë matur në të njëjtën formë në secilin prej tre ekuacioneve). 

Treguesi R2 i axhustuar është në nivele të kënaqshme, çka dëshmon se 
afërsisht 70 për qind e luhatjeve në marzhin neto të interesave, shpjegohet 
nga luhatshmëria e variablave të pavarur të përfshirë në ekuacion. 

 

Variablat e pavarur
Variabli i varur (NIM2)
Ekuacioni 4 Ekuacioni 5 Ekuacioni 6
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
R2 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 të shpenzimeve të veprimtarisë paraqitet (ashtu 
siç pritej) me shenjë pozitive dhe statistikisht i rëndësishëm. Kjo do të thotë 
se marzhi neto i interesave rritet sa herë niveli i shpenzimeve të veprimtarisë 
rritet, për të mbuluar shpenzimet e shtuara. Ky rezultat është në përputhje 
edhe me konstatimet e marra nga analiza e zbërthimit kontabël të marzhit të 
interesave. 

Tabelë 1. Rezultatet 
ekonometrike të marra për 

variablin NIM2.
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Ndërsa pritej një lidhje pozitive midis marzhit neto të interesave dhe nivelit të 
kapitalizimit të bankave, për sistemin bankar shqiptar, kjo lidhje del negative. 
Shpjegimi i këtij fenomeni lidhet me faktin se bankat me nivel më të lartë 
kapitali (që konsiderohen si rrezik-kundërshtuese) janë më të kujdesshme në 
drejtim të kreditimit, pasi më shumë kapital aksioner vendoset në rrezik. 

Në rastin e Shqipërisë, marzhi reagon negativisht ndaj rritjes së nivelit të 
kredive me probleme, pas një viti. Rezultatet tregojnë se bankat shqiptare 
kanë synuar të rritin pjesën e tregut të kredive gjatë periudhës së marrë në 
shqyrtim, duke bërë që niveli i kredive me probleme të ndikojë negativisht në 
marzhet e caktuara. 

Lidhja e marzhit të interesave me cilësinë e administrimit në rastin e 
bankave që operojnë në Shqipëri, rezulton negative dhe e rëndësishme nga 
ana statistikore, ashtu siç pritej në përputhje edhe me rezultatet e marra nga 
studime të ngjashme. Nëse niveli i shpenzimeve të veprimtarisë që duhen 
për të gjeneruar një njësi të ardhur rritet, atëherë do të thotë se cilësia e 
administrimit bie dhe marzhet e siguruara do të bien, gjithashtu. 

Marzhi neto i interesave lidhet pozitivisht me nivelin e rezervave të vendosura 
në Bankën e Shqipërisë dhe kjo lidhje është e rëndësishme. Bankat priren 
të rritin marzhet e interesit për të kompensuar të ardhurat e munguara nga 
mbajtja e rezervës së detyruar (e remuneruar me norma të ulëta) dhe sipas 
rezultateve, ato reagojnë pas rreth 6 muajsh në ndryshimin e marzheve, ndaj 
ndryshimit të nivelit të rezervës.

Në rastin e sistemit bankar shqiptar, koeficienti para variablit të të ardhurave 
jo nga interesat rezulton me shenjë negative dhe i rëndësishëm për të tre 
ekuacionet. Kjo do të thotë se bankat shqiptare nëse sigurojnë të ardhura 
më të larta nga komisionet, pas një tremujori janë të prirura të ulin normat 
e interesit për kreditë pasi i konsiderojnë të dyja burimet e të ardhurave, si 
zëvendësuese të njëra-tjetrës. 

Lidhja e përqendrimit në terma të kredive me marzhin neto rezulton negative 
dhe e rëndësishme. Teorikisht dhe nga shumica e rezultateve empirike të 
studimeve të ndryshme, pritej një lidhje pozitive e këtij variabli me marzhin 
e interesave. Mesa rezulton nga ekuacionet, për rastin e sistemit bankar 
shqiptar, vërtetohet hipoteza e dytë, ajo e strukturës eficiente. Kjo do të thotë 
se bankat që operojnë në Shqipëri e shfrytëzojnë përqendrimin më të lartë në 
kredidhënie për t’u specializuar në drejtim të shërbimeve që ofrojnë dhe në 
drejtim të uljes së marzheve. 

Rreziku i tregut është matur në tre forma të ndryshme për sistemin bankar 
shqiptar, pasi ai ndikohet shumë nga prania e depozitave dhe kredive në 
valutë të huaj8. Nga ekuacioni i parë rezulton se marzhi neto i interesave 
lidhet pozitivisht dhe në mënyrë të rëndësishme me luhatjet në normën 
tremujore të bonove të thesarit. Një lidhje pothuajse e fortë dhe pozitive 
ekziston edhe me devijimin standard të normës së liborit. Por lidhja pozitive 
më e fortë konstatohet për rastin e luhatjeve në normën e euriborit, ku për 
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çdo 10 pikë përqindje luhatshmëri në normën e kësaj të fundit, vihet re një 
ndryshim prej më shumë se 9 pikë përqindje në marzhin e interesave. Këto 
rezultate priteshin, pasi pjesa më e madhe e kredive në valutë, jepen në 
monedhën euro.

V. Përfundime 

Në këtë studim u analizuan të dhëna të bankave individuale që operojnë 
në sistemin bankar shqiptar, për periudhën 2002-2007.

Nga ekuacionet që u vlerësuan u morën rezultate që në disa raste priteshin 
dhe disa të tjera ishin të ndryshme nga parashikimet. Marzhi neto i interesave 
për bankat që zhvillojnë veprimtarinë e tyre në Shqipëri, ka një varësi të lartë 
nga luhatjet në normat bazë të interesit për monedhat euro, lek dhe dollar. 
Sistemi bankar shqiptar është karakterizuar vitet e fundit nga një rritje e shpejtë 
e kreditimit dhe nga një masë e madhe e kredive në valutë të huaj (sidomos 
në euro), ndërsa nga ana tjetër e bilancit burimet e fondeve (depozitat) janë 
kryesisht në lekë. 

Bankat shqiptare priren të rritin marzhet e ndërmjetësimit ndërsa përballen 
me shpenzime më të larta operative. Së fundmi, bankat kanë qenë shumë 
agresive në drejtim të zgjerimit me degë të reja në gjithë territorin e vendit dhe 
kjo ka rritur nivelin e shpenzimeve të veprimtarisë duke rezultuar në rritjen e 
marzhit të interesave.

Edhe pse norma e rezervës së detyruar ka mbetur e pandryshuar gjatë 
periudhës në fjalë, vetë rritja e shumës së depozitave (edhe si pasojë e 
ofertave promocionale të bankave, sidomos në vitet e fundit) ka rezultuar në 
rritje të nivelit të rezervave të vendosura pranë bankës qendrore. Të ardhurat 
e munguara nga investimi në aktivitete më fitimprurëse i këtyre rezervave, i ka 
detyruar bankat të kalojnë një pjesë të këtyre kostove te klientët e tyre. 

Megjithëse zënë ende një peshë të ulët të të ardhurave totale, të ardhurat që 
bankat sigurojnë nga komisionet ndikojnë negativisht në marzhin e interesave. 
Bankat shqiptare ulin të ardhurat neto nga interesat sa herë që sigurojnë të 
ardhura më të larta nga komisionet, pasi i konsiderojnë si zëvendësuese të 
njëra-tjetrës këto dy lloje të ardhurash. 

Në rastin e Shqipërisë marzhi reagon negativisht ndaj rritjes së nivelit të 
kredive me probleme (pas katër periudhash). Mesa kuptohet, bankat shqiptare 
gjatë periudhës së marrë në shqyrtim i kanë kushtuar më shumë rëndësi rritjes 
së pjesës së tregut të kredive, gjë që është shprehur edhe në ofertat agresive 
promocionale të kohëve të fundit. Gjatë kësaj periudhe bankat kanë shtuar 
larmishmërinë e produkteve të kredisë që ofrojnë, por gjithashtu kanë shkurtuar 
edhe kohën e procesimit të kredive, pasojë kjo e konkurrencës gjithmonë në 
rritje në tregun e këtyre të fundit. Në këto kushte, kur konkurrenca bëhet 
gjithnjë e më e fortë dhe kur niveli i kredive me probleme ka qënë i ulët 
(pavarësisht se ky tregues ka ardhur në rritje), bankat janë ndjerë më të sigurta 
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në caktimin e marzheve duke mos shkaktuar rritjen e tyre si pasojë e rrezikut 
të kredisë.

Megjithatë, bankat shqiptare tregohen konservatore kur bëhet fjalë për 
mbrojtjen e kapitalit të investuar nga aksionerët. Pavarësisht se kanë shfaqur 
agresivitet në zgjerimin e pjesës së tregut, ato përsëri kanë treguar kujdes për 
cilësinë e kredive të dhëna. Sa më shumë e kanë shtuar kapitalin (pasojë e 
kërkesave rregullative apo e zgjerimit të aktiviteteve që ofrojnë sipas niveleve 
të licencës), aq më të kujdesshme kanë qenë në përzgjedhjen e klientëve të 
tyre të kredisë, çka provohet edhe nga cilësia e mirë e portofolit të kredive për 
periudhën në fjalë. 

Rezultatet e marra nga ky studim, mund t’iu shërbejnë politikëbërësve për 
orientimin drejt çështjeve që kanë më shumë lidhje me faktorët përcaktues 
të marzhit neto të interesave. Një vëmendje më e madhe mund t’i kushtohet 
luhatshmërisë së normave të interesit, nivelit të rezervës së detyruar, nivelit të 
kapitalizimit të bankave etj.. Ky studim synoi të identifikojë faktorët që ndikojnë 
më shumë marzhin neto të interesave për rastin e sistemit bankar shqiptar. 
Megjithatë, kjo punë e nisur mund të vazhdohet në të ardhmen me zgjerimin 
në drejtime të ndryshme për shembull, duke përfshirë në studim periudha më 
të gjata kohore. Me zgjatjen e serisë së të dhënave, mund të mundësohet 
edhe përfshirja e variablave të tjerë sidomos të natyrës makroekonomike. 
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Shënime

* Irini Kalluci, Departamenti i Kërkimeve, Banka e Shqipërisë.
Të gjitha mendimet e shprehura në këtë studim janë të autores dhe nuk përfaqësojnë 
domosdoshmërisht ato të Bankës së Shqipërisë. I jam mirënjohëse z. Altin Tanku, zj. Elona Dushku 
dhe zj. Elsida Orhan për sugjerimet e dhëna gjatë përgatitjes së këtij studimi.
1 Për mënyrën e derivimit të ekuacionit, mund t’i referoheni Ho dhe Saunders (1981).
2 Liebeg dhe Schwaiger kanë gjetur një lidhje negative për rastin e sistemit bankar austriak.
3 Norma e aplikuar për sistemin bankar shqiptar është 10 për qind.
4 Më pas ky model është përdorur nga Saunders dhe Schumacher (2000), Estrada et al. (2006) 
etj..
5 Punime të ndryshme rreth marzhit të interesave kanë përdorur njërën apo tjetrën formë të 
llogaritjes, por fakti pse kam përfshirë edhe formën e dytë të llogaritjes në këtë studim, lidhet me 
përdorimin më të shpeshtë të kësaj forme në analizat e realizuara për sistemin bankar shqiptar.
6 Metoda e katrorëve më të vegjël është përdorur nga shumica e autorëve që kanë studiuar 
faktorët përcaktues të marzhit neto të interesave.
7 Numri i bankave të përfshira në studim varion nga 12 në vitin 2002, në 17 në vitin 2007.
8 Kryesisht në euro dhe usd.
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Grafik 1. Bilanci tregtar dhe llogaria korente 
ndaj PBB-së sipas tremujorëve.

Rezerva valutore në Shqipëri: matja dhe niveli 
një analizë krahasuese me vendet e rajonit*

Rezerva valutore e një vendi mbahet nga autoriteti monetar dhe përfshin 
rezervat e arit, arkën e monedhave dhe kartëmonedhave në valutë, depozitat 
në bankat e huaja, letra të ndryshme me vlerë si edhe pozicionin valutor në 
FMN1. Mbajtja e rezervës valutore përgjithësisht ka për qëllim përballimin 
e situatave të papritura, të shkaktuara nga mungesat e likuiditetit në tregjet 
ndërkombëtare. Ana tjetër e medaljes është kostoja oportune që ato 
mbartin nëse këto para do të investoheshin në një formë tjetër. Niveli dhe 
mjaftueshmëria e rezervës valutore kanë qenë vazhdimisht çështje mjaft të 
debatuara midis analistëve e studiuesve. Shpeshherë vende të ndryshme janë 
akuzuar për mbajtjen e niveleve të larta të rezervës. Në kuadrin e globalizimit, 
niveli i lartë i rezervave valutore është arsyetuar si një lloj siguracioni ndaj 
luhatshmërisë së madhe në lëvizjen e kapitalit. 

Strategjia e Bankës së Shqipërisë për administrimin e rezervës valutore 
ka parashikuar rritjen e vazhdueshme të saj në përputhje me rritjen e 
vazhdueshme të aktivitetit të jashtëm tregtar dhe zgjerimit të sistemit financiar. 
Politika operacionale që ka ndjekur Banka e Shqipërisë në drejtim të mbajtjes 
së rezervës valutore ka qenë subjekt i marrëveshjeve të Qeverisë Shqiptare 
me misionet PRGF/EFF të FMN-së gjatë viteve të fundit. Në kuadër të kësaj 
marrëveshjeje autoriteti monetar ka mbajtur një nivel minimum të rezervës 
valutore të barabartë me të paktën vlerën e tre muajve importe. Në përfundim 
të marrëveshjes trevjeçare me FMN-në në janar të vitit 2009, rezerva valutore 
do të jetë subjekt i monitorimit të vazhdueshëm të autoritetit monetar. 

Përcaktimi i nivelit optimal të rezervës valutore 
varet nga një sërë faktorësh, të cilët ndryshojnë në 
varësi të madhësisë së ekonomisë si edhe nivelit 
të zhvillimit të një vendi. Shqipëria është një vend 
me një ekonomi të vogël, të hapur dhe në zhvillim, 
karakteristika të cilat trajtohen më hollësisht në 
vijim.

Së pari, Shqipëria është një ekonomi me deficit 
të lartë dhe në rritje të llogarisë korente, si pasojë 
e thellimit të vazhduar të deficitit tregtar. Vlera e 
mallrave të importuar e tejkalon disa herë vlerën 
e mallrave të eksportuar, ndërkohë që tepricat në 
llogaritë e të ardhurave dhe të transfertave korente, 
nuk mjaftojnë për financimin e plotë të deficitit 
tregtar.

Pra në përgjithësi, në mungesë të flukseve hyrëse 
të monedhës së huaj, një vend duhet të jetë në gjendje të mbulojë vlerën e 
importeve për disa muaj. Treguesi i rezervës matur ndaj importeve të mallrave 
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Grafik 3. Ecuria e depozitave në valutë ndaj M3.
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Grafik 2. Ecuria e stokut të borxhit të jashtëm 
afatshkurtër ndaj prodhimit të brendshëm bruto.

dhe shërbimeve është një kriter që rekomandohet të përdoret në rastet kur 
madhësia dhe ecuria e deficitit korent përbëjnë ose mund të përbëjnë një 
burim destabiliteti për vendin. Mbajtja e një niveli minimal rezervash valutore 
të mjaftueshme për të mbuluar disa muaj importe është një mënyrë për të 
garantuar që vendi do të ketë mundësi të përballojë kërkesat imediate për 
importe dhe konsum, në rastet kur burimet e financimit nga jashtë pakësohen 
ose ndalojnë. Kriteri i rezervës në muaj importesh është përdorur dhe përdoret 
për të vlerësuar gjendjen e vendeve në zhvillim dhe në tranzicion, të cilat e kanë 
më të vështirë të përballojnë goditjet e jashtme dhe krizat e kursit të këmbimit. 
Kriteri i mjaftueshmërisë ndaj importeve që përdoret nga FMN-ja është zakonisht 
mbulimi me rezervë i tre deri në gjashtë muajve importe (Movchan, 2002). 

Së dyti, ekonomia shqiptare ka regjistruar një rritje 
të shpejtë të borxhit të jashtëm afatshkurtër gjatë 
viteve të fundit. Treguesit e rezervës ndaj borxhit 
monitorojnë ato rreziqe që vijnë nga një tharje ose 
tkurrje e tregut të jashtëm të huamarrjes. Rritja e 
përdorimit të tregjeve financiare ndërkombëtare 
dhe kufizimet në aftësinë huamarrëse të vendeve 
të ndryshme, kanë nxitur nevojën për monitorimin 
e treguesit të rezervës si raport ndaj borxhit 
afatshkurtër. Monitorimi i një treguesi të tillë është 
i domosdosshëm për të adresuar rritjen e shpejtë 
të borxhit të jashtëm afatshkurtër (borxh me afat 
maturimi deri në një vit) si dhe për të dëshmuar 
aftësinë paguese të ekonomisë në raste krizash. 
Në përgjithësi, ky tregues përfshin të gjitha llojet e 
borxhit si kreditë, letrat me vlerë, kreditë e biznesit si 
edhe forma të tjera huamarrjeje. 

Vlera kritike e raportit të rezervës ndaj borxhit të 
jashtëm afatshkurtër të mbetur, e matur nga studiuesit 
Greenspan dhe Guidotti është e barabartë me një. 
Përcaktimi i këtij niveli për vlerën kritike bazohet në 
idenë se një shtet, i cili ka rezerva të barabarta apo 
më të larta sesa detyrimet e borxhit përgjatë një viti, 
duhet të jetë në gjendje që t’i paguajë këto detyrime 
(Movchan, 2002). Pra, edhe në rast të mungesës 
së flukseve valutore, një shtet duhet të ketë rezerva 
të mjaftueshme për të mbuluar detyrimet e borxhit 
afatshkurtër, sidomos kur ky i fundit është në rritje. 

Së treti, gjatë tre-katër viteve të fundit, në Shqipëri 
është konstatuar një zhvendosje më e theksuar e 
parasë së gjerë drejt komponentit të saj valutor. Në 
terma afatgjatë pesha e depozitave në valutë ndaj 
agregatit M3 ka qenë në rritje. Ky raport ka shkuar 
nga 31.3 për qind mesatarisht në vitin 2007, në mbi 
34 për qind gjatë vitit 2008.
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Norma e lartë e euroizimit të parasë së gjerë mund të bëhet kërcënim 
për mirëfunksionimin e sistemit bankar ose tregjeve të parasë. Treguesi i 
rezervës i matur ndaj borxhit të jashtëm monitoron ata faktorë rreziku që 
vijnë nga një “tharje e jashtme”, treguesi i rezervës ndaj parasë së gjerë 
monitoron rreziqet që mund të vijnë nga shterimi i kapitalit të brendshëm. 
Në rastet kur depozitat në valutë kanë një peshë të konsiderueshme në 
përbërjen e parasë së gjerë, një tërheqje e papritur e depozitave në valutë 
do të krijonte probleme të likuiditetit valutor për sistemin bankar. Pra, në 
kushtet e euroizimit të pjesshëm të ekonomisë bëhet gjithashtu e nevojshme 
matja e rezervës valutore në terma të agregatëve monetarë. Matja e saj në 
terma të parasë së gjerë shërben për të vlerësuar ecurinë e euroizimit në të 
kaluarën si edhe për krijuar një ide mbi drejtimin dhe ecurinë e mundshme 
të këtij fenomeni në të ardhmen. 

Vlera optimale e këtij raporti sipas studiuesve Wijnholds dhe Kapteyn 
varion nga 5 në 20 për qind, në varësi të regjimit të kursit të këmbimit. Pra 
rezerva valutore, duhet të mbulojë nga 10 deri në 20 për qind të parasë së 
gjerë në rast se një vend ka regjim fiks ose të menaxhuar të kursit të këmbimit 
dhe nga 5 deri në 10 për qind në rast se ka regjim luhatshëm të kursit të 
këmbimit. Sa më i lartë të jetë raporti i rezervës ndaj parasë së gjerë, aq më 
shumë zvogëlohet mundësia e krizave të provokuara nga monedhat e huaja 
(Movchan 2002). 

Mbajtja e rezervës në terma të të tre treguesve të lartpërmendur ndihmon 
për të kuptuar më mirë rreziqet potenciale nga faktorët që mund të cënojnë 
stabilitetin makroekonomik të ekonomisë shqiptare. Të tillë faktorë që 
karakterizojnë një ekonomi të vogël dhe të hapur në drejtim të bilancit 
të pagesave, me një sistem financiar me shkallë të lartë euroizimi sikurse 
ekonomia shqiptare, e bëjnë të përshtatshëm përdorimin e një ose disa 
kritereve të mjaftueshmërisë së rezervës valutore. Për përcaktimin e nivelit 
minimal të rezervës valutore mund të zbatohen kriteret e mbulimit të borxhit 
të jashtëm afatshkurtër, mbulimit të deficitit të llogarisë korente, mbulimit me 
disa muaj importe, mbulimit në terma të parasë së gjerë ose një kombinim i 
disa prej këtyre treguesve.

Një krahasim me vendet e rajonit

Kriza financiare globale ka rikthyer edhe një herë në fokus debatin mbi 
mjaftueshmërinë e rezervave valutore. Vende të ndryshme janë më shumë 
të ekspozuara ndaj rreziqeve të tilla si thellim i mëtejshëm i deficitit tregtar, 
tkurrje/tharje e tregut të jashtëm të huamarrjes apo krizës së besimit në 
sistemin bankar të shoqëruara me tërheqjen e papritur të depozitave. Në 
këto kushte shqetësimi në lidhje me kostot e mbajtjes së një niveli të lartë të 
rezervës valutore është më pak aktual, përkundrejt nevojës për sasi më të 
mëdha rezervash për përballimin e situatave emergjente.

 
Treguesit e rezervës së vendeve të Evropës Qendrore e Lindore (EQL) kanë 

njohur një rënie të përgjithshme nga viti 2002 (tabelë 1). Megjithë këtë rënie, 
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treguesit e vendeve si Serbia, Bullgaria, Kroacia apo Rumania konstatohet 
të jenë mbi nivelin mesatar të grupit të vendeve të EQL-së. Serbia shënon 
nivelin më të lartë të rezervës të matur ndaj këtyre treguesve, ndërsa Sllovenia 
nivelin më të ulët. Thuajse të gjitha vendet, përveç Sllovenisë dhe Lituanisë, 
plotësojnë kushtin tradicional të mjaftueshmërisë së rezervës; mbulimin me 
tre muaj importe (25 për qind e vlerës vjetore të importeve). Në përgjithësi, 
vërehet se vendet e EQL-së kanë shpenzuar një pjesë të rezervës valutore në 
vitin 2008, përveç Hungarisë dhe Çekisë. Hungaria e ka rritur rezervën e saj 
me rreth 10 miliardë dollarë (kryesisht si pasojë e kredisë së marrë nga FMN-
ja), ndërsa Çekia me rreth 2 miliardë dollarë.

Për vitin 2008, treguesi i rezervës ndaj importeve në Shqipëri rezulton më 
i lartë se mesatarja e vendeve të rajonit. Në fund të vitit rezerva valutore e 
Shqipërisë është e aftë të mbulojë vlerën e rreth katër muajve importe mallrash 
dhe shërbimesh. Edhe treguesi i rezervës ndaj borxhit të jashtëm afatshkurtër 
rezulton në nivele të kënaqshme krahasuar me vendet e rajonit, megjithë 
rënien e tij nga viti 2002. Treguesi i rezervës ndaj PBB-së është ulur nga 16.3 
për qind në vitin 2002 në 15.4 për qind në vitin 2008, rreth 2 pikë përqindje 
nën mesataren e vendeve të EQL-së. E matur si raport ndaj parasë së gjerë 
rezerva valutore e Shqipërisë rezulton të jetë mbi nivelin prej 20 për qind, 
të përcaktuar nga kriteret konvencionale të mjaftueshmërisë. Gjithsesi edhe 
ky tregues është nën mesataren e vendeve të rajonit për vitin 2008. Në këtë 
kontekst, mbajtja e rezervës valutore në nivele të mjaftueshme, do të vazhdojë 
të jetë në fokusin e politikës monetare të Bankës së Shqipërisë gjatë periudhës 
së ardhme, edhe në mungesë të marrëveshjeve formale me FMN. 

Tabelë 1. Rezerva valutore dhe tregues të mjaftueshmërisë.
Rezerva valutore Raporti i rezervës 

valutore ndaj borxhit 
afatshkurtër 1

Stoku në fundin periudhës, në 
miliardë usd

Si përqindje ndaj:
PBB Importe Paraja e gjerë

2007 2008 Ndryshimi në 20082 2002 2008 2002 2008 2002 2008 2002 2008
Shqipëria 1.7 1.9 0.2 16.3 15.4 53.8 37.2 27.8 20.1 27.9 2.0 
Maqedonia 2.1 1.8 –0.3 18.9 19.2 35.9 26.3 61.3 45.5 9.8 3.0
Serbia 13.9 13.6 0.4 14.2 26.0 38.6 57.4 66.7 92.3 2.1 5.0
Bosnje-Hercegovina 4.5 3.2 –1.3 19.8 16.5 34.0 25.7 47.1 34.2 3.7 1.8
Bullgaria 16.4 17.1 0.4 27.9 33.0 54.6 44.2 58.3 56.9 4.8 1.2
Kroacia 13.7 12.5 –1.0 25.6 19.5 54.9 39.7 36.1 31.1 1.5 0.6
Rumania 37.2 34.9 –2.7 13.4 16.3 34.3 40.6 58.1 51.3 2.8 0.9
Turqia 73.2 70.5 –1.8 11.6 8.8 52.1 32.5 30.5 20.6 1.4 1.0
Çekia 34.9 37.0 2.1 31.5 17.0 55.4 25.4 41.5 25.6 4.4 1.8
Hungaria 23.8 33.5 9.8 14.6 20.4 25.7 30.3 27.6 47.2 1.1 1.1
Polonia 65.7 62.2 –3.6 15.0 11.0 54.0 29.9 35.2 28.8 2.2 1.8
Sllovakia 18.0 17.9 0.8 36.0 17.8 50.4 23.5 49.7 34.7 3.4 1.5
Sllovenia 1.1 0.9 –0.2 29.5 1.7 65.0 2.7 45.1 3.6 5.3 0.1
Estonia 3.3 4.1 0.6 13.7 16.3 20.8 24.4 32.9 39.1 0.4 0.6
Latvia 5.6 4.2 –1.2 13.3 12.5 30.6 26.4 38.4 37.3 1.6 0.4
Lituania 7.6 6.2 –1.8 16.2 12.7 30.5 19.6 51.0 38.5 1.6 0.9
Mesatarja3 21.5 21.4 0.0 19.2 17.5 41.5 32.4 43.9 40.5 3.1 1.6

1 Borxh i jashtëm afatshkurtër, përkufizuar sipas standardeve të Bankës për Rregullime 
Ndërkombëtare (BIS) me maturitet deri në një vit. 2 Ndryshimi që nga fundi iI vitit 2007. 3 Mesatare 
e thjeshtë, duke përjashtuar Shqipërinë në vitin 2002. 
Burimi: BIS, FMN, të dhëna kombëtare.
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Konkluzion

Aplikimi i kritereve të mjaftueshmërisë për matjen e rezervës valutore në 
rastin e Shqipërisë është i rëndësishëm për shkak të vetë tipareve të ekonomisë 
shqiptare. Kritere të tilla si mbulimi me rezervë i vlerës së 3 - 4 muajve importe, 
mbulimi me një ose mbi një vit i borxhit të jashtëm afatshkurtër apo mbulimi 
me rezervë nga 5 deri në 20 për qind të sasisë së parasë së gjerë shërbejnë për 
t’u paraprirë faktorëve potencialë të rrezikut që mund të cënojnë ekonominë 
shqiptare. Përdorimi i këtyre kritereve konvencionale, përveçse është i aplikuar 
gjerësisht duke gëzuar një shkallë të lartë kredibiliteti, siguron gjithashtu një 
bazë të mirë krahasuese midis vendeve të ndryshme.

Shënime

*Olta Manjani, Departamenti i Politikës Monetare.
Të gjitha mendimet e shprehura në këtë studim janë të autores dhe nuk përfaqësojnë 
domosdoshmërisht ato të Bankës së Shqipërisë.
1 Fondi Monetar Ndërkombëtar.
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Banka e Shqipërisë në harkun kohor 
janar-mars 2009

Seminari i gazetarëve 
ekonomikë të medias së 
shkruar dhe elektronike

Në vijim të traditës së saj disavjeçare dhe në kuadër të zhvillimit të një 
dialogu të vazhdueshëm me mediat, Banka e Shqipërisë organizoi gjatë 
periudhës tetor 2008 – shkurt 2009, ciklin e pestë të seminareve trajnuese 
për gazetarët e ekonomisë së medias së shkruar dhe asaj vizive. Media 
cilësohet nga Banka e Shqipërisë si një partner i rëndësishëm, që përçon 
vendimet dhe politikat e saj tek aktorët e tregut dhe te publiku i gjerë. Në 
këtë kuadër, realizimi i këtyre seminareve ndihmon jo vetëm në informimin e 
saktë të publikut, por njëkohësisht përmirëson edhe efikasitetin e mekanizmit 
të transmetimit të politikës monetare në ekonomi. 

Në fokus të këtij seminari kanë qenë çështje të përgjithshme, të lidhura 
me aktivitetin e Bankës së Shqipërisë por dhe çështje specifike, të cilat janë 
aktuale si pasojë e zhvillimeve më të fundit në ekonominë botërore dhe në 
atë shqiptare. Seminaret organizohen në ambientet e Bankës së Shqipërisë 
dhe kanë formën e leksioneve të ndërthurura me një bashkëbisedim midis 
gazetarëve dhe ekspertëve tanë.

Në datën 2 shkurt, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë, z. Ardian Fullani 
në një seksion të veçantë të seminarit për gazetarët mbajti leksionin me temë 
“Kriza financiare botërore”. Gjithashtu, për gazetarët pjesëmarrës në seminar 
u realizua edhe ceremonia e shpërndarjes së certifikatave nga Guvernatori 
Fullani. Me këtë rast, Guvernatori falenderoi gazetarët ekonomikë jo vetëm 
për interesin dhe vëmendjen e treguar, por edhe për punën e tyre të mirë në 
pasqyrimin e drejtë dhe të saktë të lajmeve në publik.

Program trajnimi për gazetarët e ekonomisë së medias elektronike dhe asaj 
të shkruar, tetor 2008 – shkurt 2009.

Nr. Tematika  Data 

1.	 Një vështrim praktik mbi rrugën e përafrimit të Bankës së Shqipërisë me 
modelin e ESCB.
Edukimi- sfida e re e Bankës së Shqipërisë.

31 tetor 2008

2.	 Sistemi bankar: mbikëqyrja dhe transparenca e bankave. 
Regjistri i kredive – shifra dhe fakte. 14 nëntor 2008

3.	 Sistemet e pagesave dhe pagesat elektronike - sa na ndihmojnë në jetën 
tonë të përditshme. 27 nëntor 2008

4.	
Banka qendrore – objektivi kryesor: ruajtja e stabilitetit të çmimeve. 
Politika monetare: nga analiza ekonomike në vendimmarrje.
Kursi i këmbimit dhe regjimet e tij; regjimi i kursit të këmbimit në 
Shqipëri.

26 dhjetor 2008

5.	 Raportet e politikës monetare. 10 shkurt 2009
6.	 Indeksi i Besimit të Konsumatorit dhe Indeksi i Besimit të Biznesit. 27 shkurt 2009
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Në datën 5 shkurt 2009, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë z. Ardian 
Fullani zhvilloi në hollin e Bankës një takim me drejtues të zyrave të këmbimit 
valutor. Në këtë takim u diskutua rreth prirjeve dhe zhvillimeve të fundit në 
ekonominë shqiptare si dhe çështjeve që lidhen me funksionimin më të mirë 
të tregut financiar. 

Në një panoramë të zhvillimeve të vrullshme ekonomike dhe financiare të 
vendit, Guvernatori Fullani shprehu vlerësimin e tij për rolin e këtij segmenti 
në rritjen e ndërmjetësimit financiar dhe në kalimin e fondeve të lira në drejtim 
të financimit të nevojave të ekonomisë. Banka e Shqipërisë vazhdimisht ka 
vlerësuar tregun e këmbimeve valutore si tregun më të zhvilluar në vend, 
shprehje kjo jo vetëm e forcës së iniciativës së lirë të tregut por edhe e 
ekzistencës së një ambienti më konkurrues në të. Pavarësisht rritjes së peshës 
të tregut ndërbankar dhe rolit gjithnjë e më të madh që, bankat tregtare po 
luajnë në gjenerimin e likuiditetit dhe përcaktimin e çmimit në këtë treg, Banka 
e Shqipërisë vazhdon ta shohë si të nevojshëm rolin e zyrave të këmbimit 
valutor në rritjen e eficiencës së mëtejshme në mënyrën e funksionimit të 
tregut valutor.

Për shumë vite me rradhë ka vijuar një proces transferimi i aktivitetit të 
këmbimeve valutore nga kanalet informale në ato formale. Që prej vitit 
2000, numri i subjekteve që kryejnë veprimtarinë e këmbimit valutor është 
10-fishuar. Banka e Shqipërisë ka lëshuar 227 licenca për zyra të këmbimit 
valutor, me një shtrirje territoriale gjithëpërfshirëse. Vetëm në periudhën 
qershor 2007 – dhjetor 2008, moment në të cilin Banka e Shqipërisë adoptoi 
një grup rregullash më liberalë, veçanërisht në drejtim të kapitalit minimal të 
kërkuar, janë paraqitur dhe është dhënë miratimi për 136 raste licencimi të 
zyrave të këmbimit valutor.

“Edukimi kushton por nuk ka çmim”! Kjo është gjetja më e fundit e Bankës 
së Shqipërisë në kuadër të edukimit ekonomiko-financiar të publikut. Duke 
vlerësuar rolin e madh që mësuesit luajnë në transmetimin e dijeve tek të tjerët 
dhe faktin që të rinjtë e shkollave të mesme shumë shpejt do të jenë aktorë 
aktivë në jetën ekonomike të vendit, e si të tillë duhet të jenë të përgatitur, 
Guvernatori Fullani ka zhvilluar një sërë takimesh në disa shkolla të mesme 
të vendit.

Në datën 9 shkurt 2009, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë, z. Ardian Fullani, 
bisedoi me nxënës dhe mësues të gjimnazit “Petro Nini Luarasi” të Tiranës. 
Më pas, më 12 shkurt vizitoi shkollën “Raqi Qirinxhi” në qytetin e Korçës dhe 
shkollën “Fuat Babani” në Bilisht. Një tjetër shkollë që mirëpriti në ambientet e 
saj Guvernatorin Fullani ishte ajo “Partizani” në kryeqytet, në datën 9 mars.

Siç e tregon edhe slogani i zgjedhur për këto takime, bisedat me nxënësit 
u përqendruan kryesisht mbi rëndësinë e edukimit ekonomik e financiar për 
brezin e ri, rolin konkret të njohurive financiare në jetën e secilit dhe vendin 
që zë shkolla dhe mësuesit në krijimin e dijeve të kësaj fushe. Megjithatë, në 
këto biseda Guvernatori diskutoi me nxënësit edhe rreth situatës aktuale të 

Takim i Guvernatorit Fullani 
me drejtuesit e zyrave të 
këmbimit valutor

“Edukimi kushton por 
nuk ka çmim!”- takime të 
Guvernatorit Fullani me 
nxënës të shkollave të 
mesme në Tiranë e Korçë
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Takim i Guvernatorit 
Fullani me përfaqësues të 

kompanive eksportuese dhe 
me Shoqatën Shqiptare të 

Bankave

ekonomisë shqiptare dhe krizës së tregjeve botërore; domosdoshmërisë për të 
pakësuar paranë cash në ekonomi dhe përdorimit të pagesave elektronike; rreth 
parimeve dhe rregullave të transparencës së sistemit bankar; dobishmërisë së 
kursimeve; institucioneve të ndryshme financiare dhe produkteve të ndryshme 
të tyre.

Në vijim të takimeve të shumta të këtij lloji të organizuara më parë në 
Gjirokastër, Shkodër, Sarandë dhe Kukës, Banka e Shqipërisë zhvilloi në 
datën 12 shkurt 2009 një takim rajonal në qarkun e Korçës. Nëpërmjet këtyre 
takimeve, ajo synon të prekë nga afër zhvillimin ekonomiko – financiar të 
rajonit, si dhe rolin e sistemit bankar në mbështetjen e këtij zhvillimi. Ato 
i shërbejnë gjithashtu, edhe edukimit të publikut rreth rolit të Bankës së 
Shqipërisë, rreth ekonomisë e financave, në përgjithësi.

Pjesën qendrore të vizitës e zuri forumi i hapur me përfaqësues të pushtetit 
vendor, institucioneve bankare dhe financiare, përfaqësues të biznesit dhe 
akademikë të Fakultetit Ekonomik të Universitetit “Fan Noli”. Gjatë fjalës së 
tij, z. Fullani shpjegoi situatën më të fundit ekonomiko – financiare në vend 
si dhe përpjekjet e Bankës së Shqipërisë për të minimizuar në maksimum 
efektet negative që gjeneron kriza botërore. Ndër të tjera, z. Fullani theksoi 
se, megjithëse ekonomia ndërkombëtare po përjeton një ngërç të papërjetuar 
më parë në historinë moderne të pasLuftës së Dytë Botërore, sistemi bankar 
shqiptar është fitimprurës, i kapitalizuar dhe likuid çka bën që ekonomia 
shqiptare të funksionojë në kushte optimale. Duke përmendur zhvillimet 
kryesore në arenën ndërkombëtare, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë 
trajtoi në mënyrë specifike aktivitetin ekonomik të vendit duke theksuar se 
sistemi bankar është treguar dinamik dhe efektiv në kanalizimin e kursimeve 
të ekonomisë drejt financimit të prodhimit apo konsumit të qytetarëve. Më 
pas, takimi ka vijuar në formën e një bashkëbisedimi të lirë me grupe të 
ndryshme interesi, që kanë parashtruar shqetësimet dhe optikën e tyre lidhur 
me situatën aktuale ekonomiko-financiare. Në emër të Bankës së Shqipërisë, 
Guvernatori Fullani ka shprehur edhe një herë angazhimin e bankës qendrore 
për të monitoruar me kujdes të gjitha zhvillimet ekonomiko-financiare në vend 
dhe gatishmërinë e saj për të ndërmarrë veprimet e duhura. 

Gjatë qëndrimit të tij në Korçë, Guvernatori Fullani u takua me kryetarin 
e Bashkisë z. Niko Peleshi si dhe me përfaqësues të grupeve të ndryshme të 
interesit. Ndër të tjera, z. Fullani u shpreh se Korça është një rajon i rëndësishëm 
dhe me potencial për zhvillimin ekonomik të vendit. Takimi më pas ka vijuar me 
fjalën e Kryetarit të Bashkisë së Korçës dhe të kryetarit të Dhomës së Tregtisë 
z. Ilir Selenica, të cilët kanë diskutuar hapur mbi projektet e mundshme dhe 
potencialet që ofron ky rajon në zhvillimin ekonomik të vendit.

Në vijim të dialogut të përbashkët të iniciuar nga Banka e Shqipërisë me 
të gjithë aktorët e ekonomisë, si dhe nisur nga zhvillimet e kohëve të fundit 
në vend dhe në tregjet globale, me qëllim inkurajimin e frymës së partneritetit 
midis komunitetit bankar dhe atij të biznesit, Banka e Shqipërisë organizoi 

Takim rajonal i Bankës së 
Shqipërisë në qarkun e 

Korçës
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në ambientet e saj më 23 shkurt, një takim me përfaqësues të kompanive 
eksportuese shqiptare dhe të Shoqatës Shqiptare të Bankave.

Ky takim synoi të nxiste debatin konstruktiv mes pjesëmarrësve rreth 
perspektivave të zhvillimit shumëplanësh dhe rolit të ndërmjetësimit bankar 
në këto zhvillime, me qëllim konvergimin e interesave të të gjithë aktorëve 
të ekonomisë. Pas një diskutimi mbi zhvillimet më të fundit në ekonominë 
botërore dhe atë shqiptare, në praninë edhe të përfaqësuesve të Shoqatës 
Shqiptare të Bankave, Guvernatori Fullani ka kërkuar më shumë mbështetje 
për industrinë eksportuese, e cila ka dhënë një kontribut konkret në rritjen e 
qëndrueshme ekonomike të vendit. Në apelin e tij drejtuar sistemit bankar, 
Guvernatori kërkoi një vlerësim më të kujdesshëm të rolit dhe të potencialeve 
të këtij biznesi, më shumë këshilla dhe konsulencë financiare, rishikim të 
politikave bankare të vendosjes së komisioneve për këtë biznes dhe përparësi 
financimit më të madh të tij. Nga ana e saj, Shoqata Shqiptare e Bankave në 
emër të sistemit bankar shprehu predispozitën e këtij të fundit, për të krijuar 
mundësitë e nevojshme për një mbështetje më të madhe për këtë sektor 
strategjik.

Në kuadër të programit të edukimit ekonomiko - financiar “Banka qendrore 
në jetën e përditshme”, Banka e Shqipërisë, në muajt shkurt - mars 2009, 
organizoi disa cikle seminaresh trajnimi për mësuesit e lëndës së ekonomisë 
të shkollave të mesme të rretheve Korçë, Tiranë, Shkodër dhe Gjirokastër. 

Të zhvilluara më parë në Tiranë dhe Vlorë, gjatë vitit shkollor 2008-2009, 
këto seminare përfshinë për herë të parë edhe mësuesit e Korçës në datat10-
13 shkurt 2009, të Shkodrës në datat10-13 mars 2009, si dhe mësuesit 
e Gjirokastrës më 24-27 mars 2009. Seminaret u organizuan nga Banka 
e Shqipërisë në bashkëpunim me Drejtoritë Arsimore Rajonale të rretheve 
përkatëse dhe u ndoqën me interes nga rreth 60 mësues të lëndës së ekonomisë 
së zbatuar në shkollat e mesme publike dhe private të këtyre qyteteve dhe 
fshatrave përreth. Nëpërmjet një programi të përafërt, mësuesit pjesëmarrës në 
këto seminare u njohën më nga afër me institucionin dhe funksionet e bankës 
qendrore, rolin e saj në ekonomi dhe ndikimin në jetën e përditshme të secilit 
prej nesh, por edhe me argumente të tjera nga fushat e ekonomisë, financës 
dhe bankingut tregtar. Përveç mundësisë së një diskutimi të drejtpërdrejtë me 
specialistë të bankës qendrore mbi paqartësi të mundshme të hasura gjatë 
mësimdhënies, këto seminare shërbyen edhe si një hap parapërgatitor drejt 
konkursit “Vlera e Vërtetë e Parasë”.

Ndërkohë, në datat 23-27 shkurt 2009, 33 mësues të lëndës së ekonomisë 
të shkollave të mesme të Tiranës ndoqën ciklin e tretë të seminarit “Banka 
qendrore në jetën e përditshme”. Tematika e këtij seminari krejtësisht e re 
nga ajo e dy cikleve të mëparshme, lidhej pjesërisht me funksionet kryesore të 
Bankës së Shqipërisë si dhe me disa tema të rëndësishme që teksti mësimor i 
lëndës së ekonomisë në gjimnaze trajton.

Seminare trajnuese për 
mësuesit e lëndës së 
ekonomisë të shkollave 
të mesme të rretheve 
Korçë, Tiranë, Shkodër dhe 
Gjirokastër
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Vizita e Guvernatorit 
të Bankës Qendrore të 
Luksemburgut, z. Yves 

Mersch pranë Bankës së 
Shqipërisë

Me ftesë të Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë z. Ardian Fullani, në datë 
26 mars 2009, Guvernatori i Bankës Qendrore të Luksemburgut, z. Yves 
Mersch zhvilloi një vizitë zyrtare pranë Bankës së Shqipërisë. Kjo vizitë u zhvillua 
në kuadër të rritjes dhe thellimit të bashkëpunimit në fushën ekonomike dhe 
bankare midis dy vendeve. Për rrjedhojë, fokusi i kësaj vizite ishte diskutimi 
i zhvillimeve makroekonomike në ekonomitë e vendeve përkatëse si dhe në 
atë ndërkombëtare.

Guvernatori Fullani e njohu homologun e tij me përpjekjet e Bankës së 
Shqipërisë në drejtim të ruajtjes së stabilitetit financiar të vendit dhe masave 
të marra në kuadër të krizës financiare globale, të cilat kanë pasur në qendër 
të tyre filozofinë e orientimit të sistemit bankar në zhvillimin e aktiviteteve 
të shëndosha financiare. Nga ana e tij, Guvernatori Mersch vlerësoi punën 
e bërë nga Banka e Shqipërisë, e cila me politikat e saj të kujdesshme ka 
kontribuar në ruajtjen e stabilitetit financiar të vendit, duke krijuar kështu 
hapësirat e nevojshme për një rritje të qëndrueshme ekonomike. Një vend 
të veçantë gjatë bisedës midis dy guvernatorëve, ka zënë edhe thellimi i 
bashkëpunimit institucional në të ardhmen në fushat e politikës monetare, 
operacioneve monetare, stabilitetit financiar dhe komunikimit me publikun. 
Në përfundim të takimit, Guvernatori Mersch mbajti edhe një leksion për 
punonjësit dhe drejtuesit e Bankës së Shqipërisë me temë “Origjina e krizës 
dhe roli i bankave qendrore”.

Në datën 27 mars 2009, në ambientet e Universitetit “Zoja e Këshillit të 
Mirë” të Tiranës, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë, z. Ardian Fullani mbajti 
një leksion me temë: “Ekonomia shqiptare përballë sfidave të kohës”. Ky 
leksion u zhvillua në kuadër të konferencës me titull “Kriza financiare globale 
dhe zhvillimet e ardhshme”, e organizuar nga Universiteti “Zoja e Këshillit të 
Mirë” dhe Universiteti i Bolonjës. Të pranishëm në leksion ishin Ambasadori i 
Italisë në Tiranë, Sh.T.Z. Saba D`Elia, pedagogë, përfaqësues të mediave të 
ndryshme, studentë si dhe drejtues e specialistë të Bankës së Shqipërisë.

Në leksionin e tij, Guvernatori bëri një përshkrim të përgjithshëm të 
zhvillimeve kryesore në ekonominë shqiptare, duke vënë theksin në kontributin 
që ka dhënë Banka e Shqipërisë për të siguruar zhvillimin e qëndrueshëm dhe 
të shëndoshë të stabilitetit makroekonomik dhe atij financiar. Guvernatori 
Fullani njohu të pranishmit me masat që ka marrë Banka e Shqipërisë si dhe 
me optikën që ajo ka në lidhje me zhvillimet në të ardhmen e afërt dhe atë më 
të largët. Në përfundim, z. Fullani përcolli idenë se sistemi bankar shqiptar 
paraqitet i shëndetshëm dhe i aftë të kryejë misionin e tij.

Një traditë e mirë, tashmë dyvjeçare për Bankën e Shqipërisë është edhe 
“Seminari i të Premtes”, aktivitet ky i organizuar çdo dy të premte të muajit nga 
Departamenti i Kërkimeve, për të prezantuar dhe diskutuar punime shkencore 
teorike dhe empirike, me fokus mbi rastin e Shqipërisë dhe mbi aplikimin e 
metodave më të reja kërkimore.

Leksion i Guvernatorit të 
Bankës së Shqipërisë, z. 

Ardian Fullani në Universitetin 
“Zoja e Këshillit të Mirë”: 

“Ekonomia shqiptare përballë 
sfidave të kohës”

Seminari i të Premtes
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Prezantimi i parë i mbajtur në muajin janar ishte ai i Irini Kallucit 
(Departamenti i Kërkimeve, Banka e Shqipërisë) me temë “Përcaktuesit e 
marzhit neto të interesave në sistemin bankar shqiptar”. Ky material trajton 
marzhin neto të interesave si një matës i eficiencës së bankave që operojnë në 
sistemin bankar shqiptar dhe fokusi kryesor bie mbi identifikimin e faktorëve 
që ndikojnë në masën e këtij treguesi. Sipas vlerësimeve të bëra për sistemin 
bankar shqiptar, rezulton se marzhi neto i interesave ndikohet më së shumti 
nga luhatshmëria e normave të interesit (kryesisht për monedhën euro, atë 
vendase dhe lehtësisht dollarin), nga niveli i shpenzimeve të veprimtarisë që 
përgjithësisht ka qenë në rritje, si dhe nga masa e rezervave të detyruara që 
bankat mbajnë pranë Bankës Qendrore.

Muaji shkurt ka nisur me diskutimin e Holger Kächelein, Drini Imami dhe 
Endrit Lami mbi temën: “Një pikëpamje e re mbi ciklet politike të biznesit: 
shpenzimet e individëve në Shqipëri”. Ciklet politike të biznesit lidhen me 
përdorimin e instrumenteve fiskale dhe monetare për të nxitur rritjen ekonomike 
përpara zgjedhjeve, me qëllim impresionimin e votuesve. Nisur nga disa 
studime për rastin e Shqipërisë, ku dëshmohet për një ekspansion fiskal në 
periudhën parazgjedhore, autorët analizojnë pritshmëritë e publikut lidhur me 
rezultatet e zgjedhjeve dhe mënyrën se si këto pritshmëri ndikojnë mbi vendimet 
e tyre për të shpenzuar, e rrjedhimisht mbi variablat makroekonomikë.

Materiali tjetër i diskutuar në seminar ishte “DEVINPRO - Prezantimi i projektit 
dhe gjetjet kryesore nga anketa për migrantët” përgatitur nga Nicolaas de 
Zwager, NEXUS dhe Dr. Ilir Gëdeshi, CESS. Anketa për migrantët konsistonte 
në rreth 4500 intervista në terren, të realizuara në periudhën e festave të 
fundvitit, në Shqipëri dhe Kosovë dhe kishte për qëllim njohjen e migrantëve 
dhe të atyre që përfitojnë nga prurjet e tyre si një segment i veçantë i tregut. 
Analiza e anketimit tregoi se kontributi i prurjeve financiare të lidhura me 
migrimin mund të rritet më shumë nëse inkurajohen kursimet dhe investimet 
dhe se ato, mund të mbështesin më mirë procesin e zhvillimit ekonomik të 
vendit.

Të premten e fundit të muajit shkurt, Elona Dushku (Departamenti i 
Kërkimeve, Banka e Shqipërisë) ka referuar mbi temën “Zhvillimi financiar 
dhe rritja ekonomike. Rasti i Shqipërisë.”. Ky material mori në shqyrtim 
lidhjen shkak-pasojë midis zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike për rastin 
e Shqipërisë, duke përdorur testin e Granger-causality për pesë tregues të 
ndryshëm të zhvillimit financiar, bazuar në të dhëna të periudhës 1996-2007. 
Nga gjetjet empirike të studimit rezulton se në afatin e gjatë vërtetohet lidhja 
pozitive midis të gjithë treguesve që matin zhvillimin financiar dhe rritjen 
ekonomike. Ndërsa, në afatin e shkurtër kjo lidhje nuk është mjaft e qartë, 
pasi tregues të ndryshëm japin rezultate të ndryshme.

Studimi i parë i muajit mars ishte ai i Altin Tankut dhe Risan Shllakut 
(Departamenti i Kërkimeve, Banka e Shqipërisë) me temë: “Përshtatshmëria e 
regjimit të shënjestrimit eksplicit të inflacionit në rastin e Shqipërisë”. Ndryshe 
nga studime të tjera teorike mbi përshtatshmërinë e këtij regjimi në rastin e 
Shqipërisë, materiali i Tankut dhe Shllakut përqendrohet në një hulumtim 
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empirik të transmetimit të politikës monetare. Qëllimi i tij kryesor është të 
identifikojë objektivin e ndërmjetëm optimal për kuadrin e politikës monetare 
të Bankës së Shqipërisë.

Prezantimi i fundit për këtë tremujor ishte ai i Ilir Vikës (Departamenti i 
Kërkimeve, Banka e Shqipërisë) mbi temën: “Vlerësim i shkaqeve të ndërhyrjeve 
të Bankës së Shqipërisë në tregun valutor”. Bankat qendrore të vendeve me 
një kurs këmbimi të luhatshëm përgjithësisht, ndërhyjnë për të reduktuar 
luhatshmërinë e lartë të tregut valutor ose për të ndaluar çrregullime të mëdha 
të kursit të këmbimit, por jo për të ndikuar tendencën e tij. Duke përdorur 
një model Probit, studimi përpiqet të nxjerrë në pah arsyet e ndërhyrjeve të 
Bankës së Shqipërisë për periudhën 2000-2007. Objektivi kryesor i studimit 
është të vlerësojë nëse ndërhyrjet e bankës qendrore kanë qenë eficiente në 
stabilizimin e kursit të këmbimit, duke reduktuar luhatshmërinë e padëshiruar 
të tregut dhe duke zbutur ose e kthyer atë në një drejtim të synuar.
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Ngjarjet juridike, janar-mars 2009

OPERACIONET MONETARE 

Në datën 14.01.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.2, disa ndryshime në vendimin nr.46, datë 17.05.2008 
“Për miratimin e normës së interesit për remunerimin e rezervës së detyruar”. 
Ndryshimi që pëson pika katër e vendimit nr.46, përcakton se si normë bazë 
interesi reference për remunerimin e rezervës së detyruar, do të merret pika e 
mesit të intervalit, në rastet kur normat bazë të interesit të bankave qendrore 
të përmendura në pikat 1,2 dhe 3 përcaktohen si interval. 

POLITIKA MONETARE

Në datën 28.01.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.3 “Deklaratën e Politikës Monetare të Bankës së Shqipërisë 
për gjashtëmujorin e dytë të vitit 2008”. Sipas kësaj deklarate, aktiviteti 
ekonomik gjatë këtij viti, pavarësisht ngadalësimit të lehtë të tij në tremujorin 
e fundit, është zhvilluar përgjithësisht në linjë me parashikimet e fillimvitit, si 
për sa i përket rritjes ekonomike ashtu edhe në drejtim të ruajtjes së balancave 
makroekonomike. Vlera e inflacionit vjetor për gjashtëmujorin e dytë vlerësohet 
të ketë qenë pranë objektivit të Bankës së Shqipërisë, përkatësisht 3.0 për 
qind në tremujorin e tretë dhe 2.5 për qind në tremujorin e katërt. Norma e 
papunësisë, ndikuar kryesisht nga rritja e numrit mesatar të të punësuarve në 
sektorin privat bujqësor, vlerësohet në nivelin 12.62 për qind, duke shënuar 
një rënie vjetore prej 1.5 për qind. 

Në datën 28.01.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr.4 “Për uljen e normës së interesit të marrëveshjeve të riblerjes dhe 
të anasjellta të riblerjes”. Përmes uljes me 0.5 pikë përqindje, me një normë 
bazë interesi që zbret nga 6.25 në 5.75, Banka e Shqipërisë synon të krijojë 
premisa për kreditimin e ekonomisë, të minimizojë efektet negative të krizës 
financiare ndërkombëtare, duke mbështetur aktivitetin ekonomik të vendit.

MBIKËQYRJA BANKARE

Në datën 11.02.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.5 rregulloren “ Për kredinë konsumatore dhe kredinë 
hipotekare për individët”. Kjo rregullore përcakton kërkesat që duhet të 
plotësojë përmbajtja dhe mënyra e dhënies së informacionit parakontraktor 
dhe kontraktor si dhe rregullon kredinë konsumatore. Rregullorja synon të 
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mbrojë interesat e kredimarrësve nëpërmjet sigurimit të transparencës dhe 
pajisjes së tyre me informacionin e nevojshëm, në mënyrë që ata të kenë 
njohuri të plota për transaksionin e lidhjes dhe ekzekutimin e kontratës.

Në datën 11.02.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr.6 “Për përshtatjen e dokumentacionit mbi të cilin mbështetet 
veprimtaria bankare dhe financiare e bankave, që operojnë në Republikën 
e Shqipërisë me kërkesat e ligjit nr. 9662, datë 18.12.2006 “Për bankat 
në Republikën e Shqipërisë.”” Përmes këtij vendimi synohet përshtatja e 
dokumentacionit mbi të cilin mbështetet veprimtaria e bankave që kryejnë 
aktivitet bankar në territorin e Republikës së Shqipërisë, me kërkesat e ligjit 
nr.9662 dhe përditësimi i anekseve ekzistuese të licencave. Ky vendim 
autorizon Guvernatorin e Bankës së Shqipërisë për nënshkrimin e licencave 
të përditësuara, të bankave dhe degëve të bankave të huaja.

Në datën 11.02.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr.7 “Për dhënien e miratimit paraprak për zvogëlimin e kapitalit 
të Bankës Italiane të Zhvillimit sh.a.”. Me këtë vendim Këshilli Mbikëqyrës 
i Bankës së Shqipërisë, jep miratimin paraprak për zvogëlimin e kapitalit 
të Bankës Italiane të Zhvillimit sh.a. në shumën prej 106,000,000 lekësh, 
nëpërmjet anulimit të 1,060 aksioneve pa të drejtë vote, me vlerë nominale 
prej 100,000 lekësh për çdo aksion. 

Në datën 25.02.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.11 rregulloren “ Për licencimin dhe ushtrimin veprimtarisë 
nga subjektet financiare jobanka”. Rregullorja synon të përcaktojë kushtet, 
kërkesat , afatet, dokumentacionin dhe procedurat që duhet të ndiqen për 
licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisë brenda territorit të Republikës së 
Shqipërisë, nga subjektet jobanka dhe institucionet e mikrokredisë. 

Në datën 25.02.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.12 dokumentin “Politika e licencimit të subjekteve bankare”. 
Përmes miratimit të këtij dokumenti, synohet nxitja e hyrjes në treg të subjekteve 
bankare të shëndosha dhe të qëndrueshme, që mbështesin zhvillimin ekonomik 
të vendit dhe që i ofrojnë publikut shërbime dhe produkte bankare cilësore. 
Në dokument shprehen parimet në të cilat mbështetet procesi i licencimit si 
dhe përparësitë ndaj të cilave duhet të jetë i orientuar ky proces. 

Në datën 11.03.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr.14 rregulloren “Për licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisë së 
bankave dhe degëve të bankave të huaja në Republikën e Shqipërisë”. Subjekte 
të kësaj rregulloreje janë të gjithë personat që kërkojnë të licencohen për të 
ushtruar veprimtari bankare dhe financiare në Republikën e Shqipërisë si dhe 
bankat dhe degët e bankave të huaja. Në rregullore parashikohen kushtet dhe 
kërkesat që duhet të plotësohen nga subjektet për t’u licencuar, për të zhvilluar 
veprimtari shtesë, për të hapur degë, filiale apo zyra përfaqësie, brenda dhe 
jashtë territorit të vendit, për ndryshimin e pjesëmarrjes influencuese etj.. Një 
nga risitë e përcaktuara në këtë rregullore është parashikimi i formave të 
ndryshme të riorganizimit (bashkimit dhe ndarjes) të një banke.
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Në datën 25.03.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr.28 “Për pezullimin e shpërndarjes së fitimit nga bankat dhe degët 
e bankave të huaja”. Me anë të këtij vendimi, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë pezullon shpërndarjen nga bankat apo degët e bankave të huaja 
të fitimit të mbartur nga periudha të mëparshme, të fitimit të realizuar gjatë vitit 
2008 si dhe të atij që realizohet në vitin 2009, për një kohë papërcaktuar.

STABILITETI FINANCIAR

Në datën 25.03.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi me 
vendimin nr.24 deklaratën “Mbi stabilitetin e sistemit financiar në Shqipëri për 
gjashtëmujorin e dytë të vitit 2008”. Në deklaratë konstatohet se, pavarësisht 
rritjes së ndikimit të ngadalësimit të ekonomisë botërore në tremujorin e 
fundit, aktiviteti ekonomik i vendit gjatë vitit 2008 u zhvillua përgjithësisht në 
një linjë me parashikimet e fillimvitit, si përsa i përket rritjes ekonomike ashtu 
edhe në drejtim të ruajtjes së balancave makroekonomike. Gjatë periudhës 
në fjalë sektori bankar u paraqit i mirëkapitalizuar dhe likuid. Për shkak të 
paqëndrueshmërisë së rritjeve të depozitave, ritmi vjetor i rritjes së aktiveve 
të sektorit bankar ishte më i ulët se në vitin e mëparshëm. Kursi i këmbimit 
të monedhës kombëtare gjatë kësaj periudhe është paraqitur përgjithësisht i 
qëndrueshëm. 

POLITIKA EKONOMIKE

Në datën 07.01.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 5 “Për disa 
ndryshime në vendimin nr. 96, datë 03.02.2008 të Këshillit të Ministrave “Për 
përcaktimin e aktiveve, në mbulim të provigjoneve, teknike dhe matematike, 
dhe të kufijve maksimalë të investimeve të tyre nga shoqëritë e sigurimeve.””. 
Përmes këtij vendimi ndryshohet përqindja e lejuar , nga 20 për qind në 30 
për qind, e investimit të provigjoneve teknike dhe matematike bruto, në toka 
dhe ndërtesa, të përcaktuara në shkronjën b të pikës 4.

Në datën 14.01.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr.21 “ Për 
miratimin e kuadrit makroekonomik dhe treguesve fiskalë, për periudhën 
2010-1012”. Ky dokument është pjesë e Sistemit të Planifikimit të Integruar 
dhe ka për qëllim të ofrojë informacion për përcaktimin e përparësive 
strategjike, të shpenzimeve agregate si dhe të vlerave të synuara në lidhje 
me të ardhurat dhe deficitin. Në pjesën e parë të tij paraqiten vlerësimet mbi 
zhvillimet ekonomike dhe fiskale gjatë vitit 2008 ndërsa në pjesën e dytë 
bëhen parashikime për treguesit kryesorë makroekonomikë, për burimet në 
dispozicion të qeverisë dhe shpërndarjen e tyre gjatë periudhës 2010-2012. 

Në datën 22.01.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me ligjin 
nr.10055 ratifikimin e “Marrëveshjes së huasë ndërmjet Këshillit të Ministrave 
të Republikës së Shqipërisë dhe Bankës Islamike për Zhvillim (IDB) për 
marrjen pjesë në financimin e projektit të furnizimit me ujë dhe të shërbimeve 
sanitare në Orikum”. Objektivi kryesor i projektit, në financimin e të cilit 
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Banka Islamike për Zhvillim do të marrë pjesë me një shumë që nuk i kalon 
trembëdhjetë milionë e treqind e pesëdhjetë e një mijë dollarë amerikanë 
(13 351 000 usd), është sigurimi i ujit të sigurt, të pijshëm pa ndërprerje për 
banorët dhe përmirësimi i kushteve të ambientit nëpërmjet ndërtimit të një 
rrjeti për furnizimin me ujë dhe mjete sanitare në zonën e projektit. Shuma 
principale duhet të shlyhet për 25 (njëzet e pesë) vjet duke përfshirë 7 (shtatë) 
vjet periudhë pa pagesë, që fillon nga data e kësaj marrëveshjeje, me këste 
të njëpasnjëshme gjysmëvjetore. 

Në datën 27.01.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr.81 
“ Për shpalljen e zonës ekonomike në Lezhë dhe përcaktimin e autoritetit 
kontraktues, për dhënien e statusit të zhvilluesit të kësaj zone”. Vendimi shpall 
zonë ekonomike, me statusin “Park industrial”, territorin e zonës kadastrale 
nr.2660 në Lezhë, për një periudhë prej 35 vjetësh. Në këtë zonë parashikohet 
të zhvillohen veprimtari të llojit prodhues, industrial dhe agropërpunues; si 
dhe veprimtari tregtare, import-eksporti dhe shërbime.

Në datën 29.01.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me 
ligjin nr.10064, ratifikimin e “Marrëveshjes ndërmjet Këshillit të Ministrave 
të Republikës së Shqipërisë, të përfaqësuar nga Ministria e Financave dhe 
Bankës së Greqisë”. Përmes kësaj marrëveshjeje Këshilli i Ministrave i 
Republikës së Shqipërisë, i përfaqësuar nga Ministria e Financave e Republikës 
së Shqipërisë dhe Banka e Greqisë bien dakord për shlyerjen e borxhit që 
rrjedh nga Marrëveshja ndërmjet Bankës së Greqisë dhe Bankës së Shtetit të 
Shqipërisë të datës 19.11.1987. Borxhi total i palës shqiptare kundrejt Bankës 
së Greqisë në 30 prill 2008 arrin në 7.574 550.97 usd dhe parashikohet të 
paguhet brenda pesë vjetëve.

Në datën 29.01.2009, Ministria e Ekonomisë, Tregtisë dhe Energjitikës 
miratoi me vendimin nr. 69 udhëzimin “ Për procedurat e likuidimit të shoqërive 
shtetërore”. Ky udhëzim përcakton kushtet dhe procedurat e shpalljes së 
shoqërisë në likuidim, operacionet që duhet të kryen për likuidimin si dhe 
mënyrën e shpërndarjes së të ardhurave të realizuara nga shitja e aseteve, 
arkëtimi i debitorëve, të ardhurat nga qiraja apo të ardhura të tjera. 

Në datën 05.02.2009, Ministria e Financave miratoi udhëzimin nr. 12 “Për 
metodat dhe procedurat e raportimit të subjekteve raportuese të ligjit nr.9917, 
datë 19.05.2008 “Për parandalimin e pastrimit të parave dhe financimit 
të terrorizmit”.” Udhëzimi synon parandalimin e përdorimit të subjekteve 
raportuese për pastrim parash dhe financimin e terrorizmit përmes zbatimit 
të kërkesave për raportim të transaksioneve financiare ose të aktiviteteve të 
dyshimta tek “autoriteti përgjegjës”. 

Në datën 05.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me 
miratimin e ligjit nr.10069, ratifikimin e “Marrëveshjes kuadër ndërmjet Këshillit 
të Ministrave të Republikës së Shqipërisë dhe Qeverisë së Republikës së Italisë për 
bashkëpunimin për zhvillim”. Marrëveshja kuadër e bashkëpunimit përcakton 
kushtet dhe afatet përmes së cilave Qeveria italiane, nëpërmjet Kooperacionit 
Italian dhe enteve zbatuese të iniciativave të financuara nga kjo zyrë, zotohet të 
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ndihmojë Qeverinë Shqiptare. Palët impenjohen të promovojnë programe dhe 
projekte të përbashkëta të bashkëpunimit për zhvillim. Marrëveshja do të gjejë 
zbatim në të gjitha aktivitetet mbështetëse të ofruara nga Kooperacioni Italian 
përmes adoptimit të instrumenteve financiare të tilla si dhurata, kredi ndihme 
apo kredi të kushtëzuara, në rastin e formimit të joint ventures.

 
Në datën 11.02.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr.145 “ Për 

transferimin e paketës së zotëruar nga shteti në “ Albtelekom” sh.a, Tiranë””. 
Vendimi parashikon transferimin përmes ankandit, të paketës së aksioneve të 
zotëruara nga shteti prej 16.7683661 për qind. Transferimi do të realizohet me 
asistencën e një shoqërie këshilluese ndërkombëtare. Shpenzimet e procesit të 
përzgjedhjes së konsulentit, shpenzimet e shërbimeve që do të kryhen prej tij 
si dhe shpenzimet e tjera të nevojshme për realizimin e transferimit të paketës 
do të mbulohen nga Ministria e Ekonomisë, Tregtisë dhe Energjitikës dhe do 
të rimbursohen prej të ardhurave të realizuara nga shitja e kësaj pakete.

Në datën 12.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me ligjin 
nr.10074, ratifikimin e “Marrëveshjes ushtarake të grantit ndërmjet Këshillit të 
Ministrave të Republikës së Shqipërisë dhe Qeverisë së Republikës së Turqisë”. 
Marrëveshja synon forcimin e bashkëpunimit ushtarak mes dy vendeve dhe 
kontributin e Republikës Turke në ristrukturimin e Forcave të Armatosura të 
Republikës së Shqipërisë. Për arritjen e këtij synimi Qeveria e Republikës së 
Turqisë do t’i japë një grant prej 969 000 (nëntëqind e gjashtëdhjetë e nëntë 
mijë) lira turke ekuivalente në dollarë amerikanë, Këshillit të Ministrave të 
Republikës së Shqipërisë. Sipas marrëveshjes, një pjesë prej 897 750(tetëqind 
e nëntëdhjetë e shtatë mijë e shtatëqind e pesëdhjetë)lira turke, ekuivalente 
në dollarë amerikanë, e grantit do të sigurohet në materiale dhe shërbime, 
ndërsa pjesa tjetër në formë paraje.

Në datën 16.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi 
me ligjin nr.10077 aderimin e Republikës së Shqipërisë në konventën për 
lejimin e përkohshëm, bërë në Stamboll më 26 qershor 1990. Përmes kësaj 
konvente, vendet aderuese, me synim lehtësimin e lejimit e përkohshëm me 
anë të thjeshtëzimit dhe harmonizimit të procedurave lidhur me objektivat 
ekonomikë, humanitarë, kulturorë, socialë ose turistikë, angazhohen të 
japin lejim të përkohshëm për mallrat (duke përfshirë mjetet e transportit) të 
specifikuar në shtojcat e kësaj Konvente.

Në datën 23.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë ratifikoi me 
ligjin nr.10079 “Marrëveshjen e financimit ndërmjet Republikës së Shqipërisë 
dhe Fondit Ndërkombëtar për Zhvillimin Bujqësor (IFAD) për financimin e 
programit “Malet drejt tregut””. Programi parashikon reduktimin e varfërisë 
së vazhdueshme rurale nëpërmjet përmirësimit të mundësive të shtresave më 
të varfra në këto zona, për të marrë pjesë dhe për t’u punësuar në rrjetet 
rurale konkurruese dhe tregtare të furnizimit, nëpërmjet zgjerimit të aksesit për 
në tregje, ekspertizës teknike dhe financës. 

Për të asistuar në financimin e këtij programi, Fondi për Financimin e 
Zhvillimit Bujqësor i akordon Qeverisë së Republikës së Shqipërisë një hua në 
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shumën principale prej pesë milionë e tetëqind e gjashtëdhjetë mijë të drejta 
të veçanta tërheqjeje (5 860 000 sdr) si dhe një grant në shumën dyqind e 
gjashtëdhjetë mijë të drejta të veçanta tërheqjeje (260 000 sdr).

Në datën 23.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me 
ligjin nr. 10080 ratifikimin e “Marrëveshjes së huasë ndërmjet Republikës 
së Shqipërisë, përfaqësuar nga Ministria e Financave, Fondit Shqiptar për 
Zhvillim (FSHZH) dhe KfW-së, Frankfurt am Main, për financimin e projektit 
“Programi për furnizimin me ujë të zonave rurale (Faza 2)””. Huaja e akorduar 
nga KfW , që parashikohet të mos e kalojë shumën prej 1.5 milionë eurosh, 
do të përdoret për rehabilitimin dhe ndërtimin e sistemeve të furnizimit me ujë 
të zonave rurale dhe nëse nevojitet, për sistemet bazë të shkarkimit të ujërave 
të zeza.

Në datën 26.02.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë vendosi me ligjin 
nr.10086, aderimin e Republikës së Shqipërisë në konventën ndërkombëtare 
“Për barrët dhe hipotekat detare”, Gjenevë më 6 maj 1993. Përmes kësaj 
konvente, vendet aderuese synojnë përmirësimin e kushteve të financimit 
të anijeve dhe zhvillimit të flotave kombëtare tregtare, përmes krijimit të 
instrumenteve ligjore ndërkombëtare që do të drejtojnë garancitë hipotekore 
dhe barrët detare.
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DREJTIMI I BANKëS Së SHQIPËRISË,
31 mars 2009

KËSHILLI MBIKËQYRËS
ARDIAN FULLANI			  Kryetar 
FATOS IBRAHIMI			  Zëvendëskryetar 
TEFTA ÇUÇI 			   Anëtare 
LIMOS MALAJ 			   Anëtar 
KSENOFON KRISAFI 		  Anëtar 
ADRIAN CIVICI	  		  Anëtar 
Arjan Kadareja		  Anëtar 
Halit Xhafa	  		  Anëtar
Benet Beci	  		  Anëtar

GUVERNATORI

ARDIAN FULLANI 

kabineti i GUVERNATORIt

GENC MAMANI

ZËVENDËSGUVERNATORËT

FATOS IBRAHIMI 		  Zëvendësguvernator i Parë 

INSPEKTORI I PËRGJITHSHËM

TEUTA BALETA 

DEPARTAMENTET DHE NJËSITË E TJERA 

DEPARTAMENTI I BURIMEVE NJERËZORE			   Roden Pajaj
DEPARTAMENTI I POLITIKËS MONETARE			   Erald Themeli
DEPARTAMENTI I KËRKIMEVE				    Altin Tanku  
DEPARTAMENTI I OPERACIONEVE MONETARE 		  Marjan Gjermeni
DEPARTAMENTI I MBIKËQYRJES				    Indrit Banka
DEPARTAMENTI I STABILITETIT FINANCIAR 		  Klodion Shehu
DEPARTAMENTI I TEKNOLOGJISË SË INFORMACIONIT 	X hilda Kanini
DEPARTAMENTI I STATISTIKËS 				    Diana Shtylla
DEPARTAMENTI I EMISIONIT 				    Valer Miho 
DEPARTAMENTI I KONTABILITETIT DHE FINANCËS 	 Artan Toro
DEPARTAMENTI I SISTEMEVE TË PAGESAVE 		  Dashmir Halilaj
DEPARTAMENTI JURIDIK 					    Toni Gogu
DEPARTAMENTI I KONTROLLIT 				    Teuta Baleta
DEPARTAMENTI I MARRËDHËNIEVE ME JASHTË,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE I KOMUNIKIMIT 		  Ina Kraja
DEPARTAMENTI I ADMINISTRIMIT 			   Agron Skënderaga
DEPARTAMENTI I SIGURIMIT DHE MBROJTJES		  Eduard Sinani

DEGËT 
Shkodër 		  Ermira Istrefi 
Elbasan 			  Valentina Dedja 
Gjirokastër 		  Anila Thomaj
Korçë 			   Liljana Zjarri 
Lushnje 			  Shpresa Meço
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LISTA E SUBJEKTEVE TË LICENCUARA NGA BANKA E 
SHQIPËRISË*

* Deri në 31 mars, 2009.

BANKA DHE DEGË TË BANKAVE TË HUAJA

1. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca Nr. 2/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 163, datë 
11.12.1998. 
Certifikata nr. 2 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Oliver WHITTLE 
Adresa:	 Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tiranë.
Tel.:	 226 699, 224 540, 222 669, 225 416.
Faks: 	 275 599, 223 587, 223 695, 224 051

2. BANKA E BASHKUAR E SHQIPËRISË SH.A. 
Licenca Nr. 3/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 165, datë 
11.12.1998. 
Certifikata nr. 3 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Abdul Waheed ALAVI	
Adresa:	 Rruga “Durrësit”, sheshi tek Zogu i Zi, Godina Teknoprojekt, P.O. BOX 

128, Tiranë.
Tel.: 	 240 45 75 / 76 / 77 
Faks: 	 240 45 58

3. BANKA ITALIANE E ZHVILLIMIT SH.A.
Licenca Nr. 5/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 164, datë 
11.12.1998.
Certifikata nr.4 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Libero CATALANO
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Ndërtesa Kullat Binjake, Tiranë.
Tel.:	 280 351 / 2 / 3 / 4 / 5. 
Faks: 	 280 356

4. BANKA KOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr. 6/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 162, datë 
11.01.1999.
Certifikata nr.5 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Seyhan PENCAPLIGIL
Adresa: 	 Bulevardi “Zhan Dark”, Tiranë. 
Tel.: 	 250 955
Faks:	 250 956

5. BANKA TIRANA SH.A.
Licenca Nr. 07,datë 12.09.1996.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
12.09.1996.
Certifikata nr.6 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Bedri ÇOLLAKU
Adresa: 	 Rruga “Dëshmorët e 4 Shkurtit”, PO BOX 2400/1, Tiranë.
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Tel. : 	 269 616 / 7 / 8, 233 441, 42, 43, 44, 45, 46, 47
Faks: 	 233 417, 369 707

6. DEGA E BANKËS KOMBËTARE TË GREQISë, TIRANË
Licenca Nr. 08, datë 25.11.1996.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 4. datë 
14.03.1996.
Certifikata nr.7 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Ioannis LEIVADITIS
Adresa: 	 Rruga “Durrësit”, Godina Comfort, Tiranë.
Tel.: 	 274 802, 274 822.
Faks: 	 233 613

7. BANKA NDËRKOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr.09, datë 20.02.1997.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
30.04.1996.
Certifikata nr.8 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Mahendra Sing RAWAT
Adresa:	 Qendra e Biznesit, rruga “Murat Toptani”, Tiranë.
Tel.:	 254 372, 256 254 
Tel./Faks:	 254 368

8. ALPHA BANK – ALBANIA 
Licenca Nr.10, datë 07.01.1998.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë Nr.01/03/96, 
datë 27.12.1997.
Certifikata nr.9 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Andreas GALATOULAS
Adresa: 	 Rruga “Kavajës”, G – KAM Business Center, kati II, Tiranë.
Tel.: 	 2278 500
Tel./Faks: 	 2232 102 

9. INTESA SANPAOLO BANK ALBANIA SH.A.
Licenca Nr.11, datë 10.08.1998.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 105, datë 
10.08.1998. 
Certifikata nr.10 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Stefano FARABBI
Adresa: 	 Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, P.O. BOX 8319, Tiranë.
Tel.: 	 248 753 / 4 / 5 / 6, 276 000
Tel./Faks:	 248 762

10. BANKA PROCREDIT SH.A. 
Licenca Nr. 12, datë 15.03.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22, datë 
03.03.1999.
Certifikata nr.11 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Borislav KOSTADINOV 
Adresa: 	 Rruga “Sami Frashëri”, Tirana e Re, P.O. BOX 2395, Tiranë.
Tel.: 	 271 272 / 3 / 4 / 5
Tel./Faks:	 271 276

11. BANKA EMPORIKI – SHQIPËRI SH.A.
Licenca Nr. 14, datë 28.10.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr.105, datë 
19.10.1999.
Certifikata nr.13 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 George CARACOSTAS
Adresa: 	 Rruga “Kavajës”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tiranë.
Tel.: 	 258 755, 56, 57, 58, 59, 60
Tel./Faks: 	 258 752
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12. BANKA E KREDITIT TË SHQIPËRISË SH.A. 
Licenca nr. 15, datë 28.08.2002.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 66, datë 28. 
08. 2002.
Certifikata nr.14 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Kamal Abdel MONEIM.
Adresa: 	 Rruga “Perlat Rexhepi”, Al-Kharafi Group Admistration Building, Kati 

1&2, Tiranë
Tel.: 	 272 168; 272 162;
Faks:	 272 162.

13. BANKA CREDINS SH.A. 
Licenca nr. 16, datë 31.3.2003.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22, datë 
26.03.2003.
Certifikata nr. 15 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Artan SANTO
Adresa: 	 Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 21, Tiranë. 
Tel.: 	 234 096, 233 912; 258 252
Faks: 	 222 916

14. BANKA POPULLORE SH.A. 
Licenca nr. 17, datë 16.02.2004.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 06, datë 
11.02.2004.
Certifikata nr. 16 “ Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Henri Maus de ROLLEY 
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati i 9-të, 

Tiranë. 
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, datë 09.01.2006.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 101, datë 
28.12.2005.
Certifikata nr. 17 “ Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Gazmend KADRIU
Adresa: 	 Bulevardi “Zogu I”, pallati 13 katësh, përballë Stacionit të Trenit, Tiranë.
Tel.: 	 250 653 / 258 081
Faks: 	 250 654 / 272 880 

16. BANKA E PARË E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A. 
Licenca nr. 19, datë 06.07.2007
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 35, datë 
27.06.2007
Certifikata nr. 12 “ Për sigurimin e depozitave”. 
Drejtori:	 Bozhidar TODOROV
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 2, Kati 14, 

Tiranë. 
Tel: 	 256 423 / 4, 280 210
Faks:	 256 422
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Përveç bankave dhe degëve të bankave të huaja, Banka e Shqipërisë ka 
licencuar deri më 31 mars 2009 edhe subjektet e mëposhtme:

Nr Subjekte

9 SUBJEKTE JOBANKA

194 ZYRA TË KËMBIMIT VALUTOR

2 UNIONE TË SHOQËRIVE TË KURSIM-KREDITIT

133 SHOQËRI TË KURSIM-KREDITIT

1 ZYRË E PËRFAQËSIMIT TË BANKAVE TË HUAJA
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