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DEKLARATA E POLITIKES MONETARE PER
GJASHTEMUJORIN E PARE TE VITIT 2009

l. FJALA E GUVERNATORIT

Zhvillimet ekonomike té gjashtémujorit t& paré kané shtruar disa sfida té forta
pér ekonominé shqiptare. Kriza botérore ka ndikuar ekonominé tong, duke
lekundur faktorét dhe ekuilibrat t& cilét kané mbéshtetur rritien ekonomike,
duke testuar mekanizmat e imunitetit dhe t& vetérregullimit t& ekonomisé, si
dhe duke ngritur disa pyetie komplekse pér agjentét ekonomiké dhe politikat
makroekonomike.

Recesioni ekonomik qé ka pérfshiré pjesén mé t& madhe té partneréve
tané tregtaré éshté shogéruar me ulien e shkémbimeve tregtare dhe t& té
hyrave valutore. Rritja e pasigurisé né tregjet financiare globale ka ndikuar né
lékundjen e besimit né sistemin financiar, duke ushtruar presion pér shtréngimin
e kushteve financiare né Shqipéri. Té dy kéta faktoré jané reflektuar né uljen e
konsumit, t& eksporteve dhe t& investimeve, duke sjellé ngadalésimin e aktivitetit
ekonomik dhe duke ushtruar presion mbi treguesit fiskalg t& t& ardhurave
buxhetore dhe t& deficitit buxhetor. Nga ana tjetér, pakésimi i flukseve hyrése
valutore éshté shogéruar me pérkegésimin e treguesve té bilancit t& pagesave
dhe lindjen e presioneve néncmuese mbi kursin e kémbimit, duke nénvizuar
rolin e géndrueshmérisé sé llogarisé korente né ekuilibrat makroekonomiké
dhe financiaré t& vendit si dhe nevojén e marrjes sé masave pér garantimin
e saj.

Ambienti ekonomik botéror éshté karakterizuar nga thellimi i métejshém
i krizés ekonomike dhe financiare. Rénia e konsumit dhe e investimeve, né
prani t& niveleve t& larta t&€ borxhit publik e privat si dhe t& imbalancave
t& theksuara makroekonomike, ka béré gé ekonomia botérore t& pérjetojé
rénien mé té forté ekonomike t& 50 viteve t& fundit. Vendet e zhvilluara, SHBA,
Eurozona, Mbretéria e Bashkuar dhe Japonia, kané ndjekur politika monetare
e fiskale lehtésuese, t& cilat kané synuar frenimin e rénies ekonomike dhe
pérmirésimin e situatés né tregjet financiare dhe té kapitaleve. Nén ndikimin
e tyre, t& dhénat mé té fundit sinjalizojné pér shenja pérmirésimi relativ té disa
treguesve makroekonomiké. Tensionet e vérejtura né periudhén e méparshme
jané ulur dhe treguesit kryesoré financiaré kané shenja ripértéritieje gjaté
muajve t& fundit. Ndérkoh&, normat e inflacionit botéror kané ardhur né
rénie si pasojé e cmimeve t& uléta t& léndéve t& para dhe e shfrytézimit t&
ulét t& kapaciteteve prodhuese, né kushtet e njé kérkese agregate t& ulét dhe
papunésie né rritje.

Reduktimi i aktivitetit ekonomik né nivel botéror éshté shogéruar nga tkurrja
e tregtisé botérore, nga shiréngimi i kushteve financiare dhe nga rénia e
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besimit t& agjentéve ekonomiké. Ndikimi direkt mbi vendet né zhvillim, si
Shqipéria, éshté rénia e kérkesés pér eksportet e tyre, rénia e investimeve té
huaja direkte dhe shtréngimi i kushteve t&€ huamarries né tregjet botérore. Kjo
ka béré qé kéto vende t& preken gjithnjé e mé shumé nga kriza. Sipas FMN-
s&, vendet né zhvillim t& Evropés Lindore parashikohet t& kené nié kontraktim
prej rreth 5 pér gind gjaté kétij viti.

NEg kété ambient t& pafavorshém, ekonomia shqgiptare ka regjistruar njé ecuri
krahasimisht pozitive. Té dhénat mbi ekonominé reale jané t& pakta. Banka
e Shqipérisé gjykon se gjashtémujori i paré i vitit &shté karakterizuar nga njé
rritie pozitive ekonomike. Nga ana tietér, rritja e ulét e kredisé dhe e ofertés
monetare, treguesit e pérkeqgésuar t& besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit,
ngadalésimi i t& ardhurave buxhetore dhe treguesve specifiké t& sektoréve té
caktuar t& ekonomisé, sugjerojné se ritmi i rrities ekonomike éshté zvogéluar.
Eshté ende herét t& konkludojmé mbi ecuring ekonomike gjaté vitit 2009 e né
vazhdim. Banka e Shqipérisé gjykon se ekzistojné premisat pér t& ruajtur ritmet
pozitive 1& rritjes ekonomike né vend, ndér t& cilat stabiliteti makroekonomik
dhe ai financiar i vendit mbeten primaré.

Aktiviteti ekonomik né vend &shté zhvilluar né kushtet e njé stabiliteti t&
kénagshém t& cmimeve té€ konsumit. Ai &shté mbéshtetur nga tendenca
zbutése e kushteve monetare si dhe nga njé politiké fiskale ekspansioniste
gjaté késaj periudhe. Banka e Shqipérisé uli normén bazé té interesit né
muajin janar dhe ndérmori operacione injektuese likuiditeti, duke shtuar
sasing e fij né treg. Njékohésisht, kemi zgjatur horizontin e maturimit t&
operacioneve injektuese pér té& zbutur pjerrésiné né rritie t& kurbés sé
normave 1é& interesit si dhe kemi zgjeruar bazén e kolateralit 1€ pranuar pér té
lehtésuar aksesin e institucioneve financiare né fonde likuide. Kéto veprime
t& Bankés sé& Shqipérisé kané ndihmuar né kontrollin e nivelit t& normave té
interesit. Ndérhyrja e Bankés sé& Shqipérisé ka gené mé efektive né kontrollin
e normave afatshkurtra & interesit. Ndérkohé gé normat afatgjata & interesit
té letrave me vleré t& geverisé dhe té kredive kané patur tendenca rritése,
si pasojé e kérkesés sé geverisé pér financim dhe ndjeshmérisé sé rritur té
sistemit bankar ndaj treguesve té likuiditetit. Paralelisht me kété, tendencat
néngmuese té kursit t& kémbimit kané plotésuar kuadrin e kushteve mé té
lehtésuara monetare, duke favorizuar eksportet dhe pérmirésimin e deficitit
tregtar. Megjithaté, ashtu sic e kemi theksuar vazhdimisht né deklaratat
tona, Banka e Shqipérisé ka gené e vémendshme né administrimin e stimulit
monetar, duke synuar né rradhé t& paré pérmbushjen e objektivit t& saj pér
ruajtien e stabilitetit makroekonomik, népérmjet ruajties sé ekuilibrave té
brendshém dhe té jashtém té vendit.

Inflacioni vietor né gjashtémujorin e paré té vitit 2009 rezultoi mesatarisht
2.0 pér gind, duke shénuar rénie né krahasim me normat e inflacionit té
vérejtura gjaté vitit & kaluar por duke géndruar brenda nivelit t& synuar nga
Banka e Shqgipérisé. Normat e uléta t& inflacionit né gjysmén e paré té kétij
viti jané shkaktuar nga dobésimi i presioneve inflacioniste nga ana e kérkesés
dhe ofertés, si pasojé e rénies s& ¢cmimeve t& léndéve t& para né tregun
ndérkombétar dhe ngadalésimit t& aktivitetit ekonomik né vend. Stabilizimi i
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presioneve inflacioniste ilustrohet qarté nga nivelet e uléta & inflacionit bazé
dhe t& atij t&€ mallrave t& patregtueshém gjaté késaj periudhe, duke u reflektuar
edhe né pritie t& kontrolluara t& agjentéve ekonomiké t& tregut. Ndérkohé,
pas njé periudhe t& gjaté disinflacioniste dhe duke konfirmuar parashikimet
e Bankés s& Shqipérisé, ndryshimi vijetor i cmimeve t& konsumit shfaqgi prirje
t€ lehté rritése, gjaté tremujorit t& dyté té vitit 2009. Inflacioni vietor shénoi
normén 2.3 pér gind né muajin gershor, duke reflektuar njé pércjellie mé t&
ploté t& efektit t& néncmimit t& kursit & kémbimit mbi ¢cmimet e mallrave t&
konsumit. Banka e Shqipérisé gjykon se ky faktor mund & luajé njé rol mé t&é
madh né t& ardhmen né pércaktimin e kétyre cmimeve, duke pérbéré premisa
pér goditie afatshkurtra dhe afatmesme mbi nivelin e cmimeve.

Pérkundrejt kétyre zhvillimeve, ekonomia shqiptare ka vijuarté karakterizohet
nga norma t& uléta kursimi publik dhe privat edhe gjaté gjysmés sé paré té
vitit 2009, duke u shogéruar me zgjerimin e métejshém té deficitit t& llogarisé
korente dhe duke rritur presionet mbi ecuriné e kursit t& kémbimit. Rénia e
nigkohshme e eksporteve dhe e importeve, respektivisht me 19.6 dhe 6.3
pér gind né nivel vietor, béri qé deficiti tregtar t& ngushtohej me 1.3 pér gind
gjaté pesé muajve t& paré té vitit. Megjithaté, ulja e dérgesave t&€ emigrantéve
me rreth 8 pér gind gjaté tremujorit t€ paré si dhe pérkeqgésimi i llogarisé sé
shérbimeve, béné gé deficiti i llogarisé korente t& shénonte njé rritje vietore
prej 5 pikésh pérgindjeje t&¢ PBB-s&, gjaté kétij tremujori. Megjithése ky deficit
shkon pér t& financuar né njé masé t& madhe mallra importi kapitalé dhe
t& ndérmjetém, géndrueshméria e fij meriton nj¢ vémendje mé t&¢ madhe.
Vecanérisht shgetésuese éshté shkalla e ulét e mbulimit t& eksporteve ndaj
importeve, e cila sinjalizon pér probleme strukturore té kétij deficiti si pasojé
e konkurrueshmérisé ende té ulét t& ekonomisé toné.

Né kété drejtim, njé vémendje mé e madhe i duhet kushtuar kontrollit t&
kostove dhe rritjes s& produktivitetit né ekonomi, népérmijet rritjes sé investimeve
né edukim dhe térhegjes e aplikimit t& teknologjive mé t& pérparuara né
prodhim. Gijithashtu, né njé periudhé afatmesme, politikat makroekonomike
duhet & jené t& vémendshme ndaj nivelit 1€ kursimeve publike e private, pér
t& kontrolluar nevojén e pérdorimit t& burimeve t& huaja té financimit.

Politika fiskale gjaté gjysmés sé& paré té vitit 2009 ka patur njé natyré
ekspansioniste, duke u karakterizuar nga njé rritie e shpejté e shpenzimeve
dhe e deficitit buxhetor. Té ardhurat buxhetore kané shénuar njé rritie mé té
moderuar, duke reflektuar pjesérisht edhe efektet e ngadalésimit t& aktivitetit
ekonomik. Megijithése mbetet brenda nivelitt€ planifikuar pér gjithé vitin 2009,
deficiti buxhetor prej rreth 30 miliardé lekésh pérbén njé shifér shumé mé té
madhe krahasuar me t& njéjtén periudhé té vitit 1€ kaluar. N& kéto kushte,
Banka e Shqipérisé do té vlerésonte marrien e masave pér kontrollin brenda
niveleve 1€ planifikuara té deficitit buxhetor dhe t&€ huamarries publike, duke
ndihmuar né ruajtien e ekuilibrave t& brendshém dhe 1& jashtém & ekonomisé.
Ruaitia e parametrave t& planifikuar buxhetoré do té keté njé ndikim pozitiv né
stabilitetin makroekonomik, népérmijet kontrollit t& stimulit fiskal mbi kérkesén
agregate dhe uljes sé presionit mbi fregjet monetare.
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Kérkesa pér mjete monetare ka njohur rritie gjaté muajve té fundit. Rritja
e ofertés monetare me rreth 8 pér gind, éshté bazuar né krijimin e parasé né
ekonomi nga sektori publik si dhe nga huamarrja e sektorit privat, kryesisht né
leké. Portofoli i kredisé ka njohur njé rritie modeste prej 7.5 miliardé lekésh
ose rreth 5 heré mé pak se né té nigjtén periudhé njé vit mé paré. Pakésimi
i burimit t& fondeve t& bankave dhe rritja e pasigurisé né vend ndikuan né
ngadalésim t& dukshém t& ritmeve & rrities t& kredisé. Megjithaté, kreditimi
i ekonomisé ka njohur rritie pérgjaté muajve té paré té vitit ndérkohé gé
sistemi bankar ka sinjalizuar mosshtréngimin e métejshém t& kushteve té
kredisé gjaté tremujorit t& treté e né vazhdim. Kérkesa pér kredi né leké e
sektorit privat shté pérballur me njé gatishméri né rritje t& bankave, né sajé
té stabilizimit t& situatés sé likuiditetit dhe lehtésimit t& kushteve monetare
né fillim t& vitit 2009. Kufizimi i ofertés s& parasé né valuté ka rezultuar né
kontraktimin e pérbérésit valutor té strukturés sé parasé edhe né kahun e
kérkesés pér para, duke sjellé zhvendosjen e strukturés sé ofertés monetare
drejt lekut.

Né gjashtémujorin e paré t& vitit 2009, situata né tregun financiar
u ndikua nga rritja e pasigurisé dhe rivlerésimi i primeve té rrezikut gé
shogéruan mungesén e likuiditetit si pasojé e rriedhjeve 1€ depozitave dhe
uljes sé aktivitetit kreditues. Ndérhyrja e vazhdueshme e Bankés s& Shqipérisé
né tregun e parasé, e kombinuar me masa gé synonin getésimin e tregut
dhe nxitien e aktivitetit né tregun ndérbankar, si dhe ruajtja e treguesve té
shéndoshé t& sistemit financiar, kané béré gé fundi i periudhés t& shénojé
stabilizim t& kushteve té likuiditetit dhe t& normave té interesit. Kéto t& fundit
kané treguar sjellje t& ndryshme sipas maturitetit. Interesat afatshkurtér né
tregun e parasé kané pésuar ulje si pasojé e reduktimit 1€ normés bazé t&
interesit dhe pérmirésimit t& kushteve t& likuiditetit. Interesat afatgjaté jané
rritur né kushtet e kérkesés sé larté pér fonde afatgjata dhe rrities sé primit t&
rrezikut. Rritja e interesave né tregun primar éshté pércjellé tek interesat pér
kredité e reja né leké, pér maturitete mbi njé vit, e ndikuar edhe nga njé prirje
e pérgjithshme e shtréngimit t& aktivitetit kredidhénés.

Banka e Shqipérisé gjykon se problemet e likuiditetit, t& balancave
t& brendshme dhe t& jashtme t& ekonomisé dhe ato t& shéndetit financiar
pérbéjné sfidat direkte mbi stabilitetin makroekonomik dhe ecuring afatgjaté
t& ekonomisé shqiptare. Trajtimi i tyre duhet t& orientohet né vazhdimési
nga nevoja pér respektimin e ekuilibrave t& nevojshém makroekonomiké
t& vendit. Qéndrueshméria e nivelit t& cmimeve, zbutja e luhatshmérisé sé
treguesve monetaré, njé sistem financiar i shéndetshém dhe eficient, si dhe
bilance té shéndosha té sektorit publik dhe atij privat, ndikojné né uljien e
primeve t& rrezikut né ekonomi, né zgjatien e horizonteve té investimit dhe
né shpérndarjen mé eficiente t& fondeve né ekonomi. Gjithashtu, ato i hapin
rrugé térhegjes sé investimeve té huaja dhe ulin koston e huamarries né tregjet
ndérkombétare. N& kété ményré, ato japin njé kontribut t& pazévendésueshém
né rritien afatgjaté t& vendit.

Nxitja e métejshme e késaj rritjeje kérkon vazhdimin e reformave strukturore
t& ekonomisé, t& cilat nuk duhet t& adresojné vetém dobésité e ekonomisé
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toné por edhe t& paraprijné tendencat e ardhshme t& zhvillimit. Investimi
né infrastrukturé duhet t& mbetet nié prioritet i pérdorimit t& fondeve té&
ekonomisé. Po késhtu, zhvillimi e konsolidimi i métejshém i segmenteve té
tregut financiar, plotésimi dhe zgjerimi i sistemit t& pensioneve né favor té
elementeve 1& iniciativés private, investimi me prioritet né fushén e arsimit
dhe t& shéndetésisé meritojné vémendjen e t& gjithé aktoréve ekonomiké.
Gijithashtu, ne gjykojmé se ka ardhur koha qgé& sektori privat t& reflektojé
stadin e ri t& zhvillimit t& vendit népérmiet rrities dhe fugizimit t& aftésive 1é fij
menaxhuese. Kjo kérkon administrimin mé t& miré t& rrezikut t& biznesit dhe
t& atij financiar, duke nénkuptuar edhe njé bashképunim mé t&€ ngushté me
agjentét e specializuar té tregut, zgjatien e horizontit t& planeve t& biznesit dhe
orientimin mé t& miré té tyre me realitetin global dhe prioritetet e zhvillimit t&
vendit.

Né t& njéjtén linj€, sistemi financiar duhet t'i pérgjigjet me mé shumé
pérkushtim kétyre kérkesave, duke rritur transparencén dhe eficiencén e
produkteve té tij. Tashmé qé sistemi bankar ka kapércyer momentet delikate
me té cilat u pérball né fundin e vitit 2008, ai duhet t& rrisé kontributin e
tij né financimin e aktivitetit t& sektorit privat t& ekonomisé. Megjithaté,
pérfitoj nga ky rast qé& edhe njé heré t& theksoj se stabiliteti financiar i
sistemit bankar éshté njé objektiv tietér madhor pér té& cilin Banka e
Shqipérisé mbetet thellésisht e angazhuar. Ky sistem do t& jeté subjekt i
pandérpreré i mbikéqyries t€ Bankés sé Shqipérisé dhe analizave “stress
— test” t& vazhdueshme.

II.  ZHVILLIMET NE EKONOMINE E JASHTME

Né gjashté muajt e paré & vitit 2009, ekonomia botérore ka njohur
ngadalésim qé ka ardhur nga tkurria ekonomike e vendeve té zhvilluara
dhe nga normat mé t& ngadalta t& rritjes t€ vendeve né zhvillim. Normat
e inflacionit botéror kané ardhur né rénie, shkaktuar kryesisht nga rritja e
kapaciteteve té lira si pasojé e ngadalésimit ekonomik botéror dhe nga efekti
statistikor gé sjell krahasimi me njé bazé mé té larté. Né t& nigjtén periudhé
vitin e kaluar, cmimet e mallrave, sidomos energjia dhe ushgimet pésuan njé
rritie 1€ shpejté.

Ndryshimi vietor i PBB-s¢  Norma e papunésisé Inflacioni vietor. Tabelé 1. Disa tregues
Vendet T1-09 6M 1-09 6M 1-09 kryesoré makroekonomiké.
ShBA -2.5 8.7 -0.6
Eurozoné -4.8 8.9 0.6
Gijermani -6.9 7.5 0.5
Greqi 0.3 8.92 1.3
Itali -6.0 7.43 1.1
Japoni -8.4 4.7 -0.3!

" Mesatare pér periudhén janar-maj 2009.
2 Mesatare pér periudhén janar-prill 2009.
3Té dhénat pér tremujorin e paré té vitit 2009.
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1.1 RRITJA EKONOMIKE DHE BALANCAT MAKROEKONOMIKE

Né tremujorin e paré té vitit 2009, aktiviteti ekonomik né Eurozoné ka
vijuar tendencén rénése duke u tkurrur me 2.5 pér qgind krahasuar me
tremujorin e méparshém. Shkaku kryesor pér kété tkurrie éshté rénia e
investimeve, té cilat jané zvogéluar me 4.2 pér qind krahasuar me tremujorin
e katért t& vitit 2008. Rénie kané shénuar gjithashtu, edhe kérkesa vendase
dhe ajo e jashtme gé& é&shté reflektuar né tkurrien e eksporteve. Treguesit
pér tremujorin e dyté t& vitit 2009, déshmojné pér rritie mujore prej 0.2 pér
gind t& indeksit t& shitjeve né muajin prill dhe rritje t& lehté t& indekseve té
besimit né muajin maj. Kéto zhvillime 1&né t& kuptohet se tkurrja ekonomike
do t& vijojé me ritme mé t& uléta. Sipas parashikimeve t&€ Bankés Qendrore
Evropiane tkurrja pritet t& vazhdojé me terma mé té moderuar deri né
mesin e vitit 2010, kur mendohet t& shfagen normat e para pozitive t&
rritjes fremujore.

Sipas t& dhénave paraprake, norma vietore e inflacionit né Eurozoné pér
muajin gershor 2009 shénoi vlerén -0.1 pér gind krahasuar me vlerat 0.6
dhe O pér gind, pér muaijt prill dhe maj pérkatésisht. Kéto vlera t& uléta jané
pasojé e efektit statistikor gé& sjell krahasimi me ¢mimin e larté t& energjisé né
t€ njéjtén periudhé né vitin 2008.

Aktiviteti ekonomik né SHBA gjaté gjysmés sé paré té vitit 2009, ashtu si
edhe gjaté fundvitit t& kaluar, vazhdoi t& jeté i dobét. Késhtu, pérllogaritjet
pérfundimtare mbi ecuriné ekonomike gjaté tremujoritt& paré & vitit déshmojné
pér nié kontraktim t& ekonomisé me 5.5 pér gind né terma tremujoré. Rénia e
PBB-sé kryesisht reflektoi rénien e pérshpeijtuar té eksporteve dhe investimeve
agregate. Ndérkohé ecuria pozitive e shpenzimeve pér konsum dhe rénia e
pérshpejtuar e importeve t&€ mallrave e shérbimeve nuk arritén t& eklipsojné
kéto zhvillime negative'. Té dhénat pér tremujorin e dyté té vitit paragesin njé
pérmirésim t& lehté t& kushteve ekonomike né vend kryesisht prej sinjaleve
pozitive qé pércillen nga sektori industrial. Norma e papunésisé u rrit
ndjeshém, né vlerén mesatare 8.7 pér gind. Indeksi i cmimeve t& konsumit ka
regjistruar rénie mesatarisht me 0.4 pér qgind pér periudhén janar-maj t& vitit
2009 né terma vijetoré.

Vendet BRIK? kané pérjetuar skenaré t&€ ndryshém té ecurisé ekonomike gjaté
giysmés sé paré té vitit né kushtet e situatés jo t& favorshme makroekonomike
botérore. N& Brazil e Rusi ekonomité regjistruan kontraktim né terma vjetoré
gjaté tremujorit t& paré ‘09. Né t& dyja vendet rénia e eksporteve dha
kontributin kryesor né rénien e PBB-sé.

Né t& kundért, ekonomité e Indisé dhe Kinés kané vijuar t& rriten me
ritme t& larta, gjaté tremujorit t& paré té vitit. Né Kiné véllimi i eksporteve
ka shénuar ritme t& larta rénieje, por rritja e shpenzimeve buxhetore, e
investimeve dhe e shpenzimeve pér konsum kané kundérbalancuar kété
zhvillim. Bankat gendrore t& Kinés dhe té Rusisé e ulén normén e tyre bazé
té interesit. Ndérsa bankat gendrore té Brazilit dhe t& Indisé i lané ato té
pandryshuara.
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Vendet Ndryshimi vietor i PBB-sé reale  Inflacioni vietor Tabelé 2. Disa tregues
T1-09 2009" 2010 6M 1-09 makroekonomiké pér

Brazil 1.8 1.3 2.2 5.6 vendet BRIK.

King 6.1 6.5 7.5 -0.92

Indi 6.7 4.5 5.6 9.5

Rusi 7.0 -6.0 0.5 13.72

Burimi: FMN, OECD, Institutet statistikore pérkatése.
"Vlerésime t& FMN-sé.

? Mesatare pér periudhén janar-maj 2009.

3 Mesatare pér periudhén janar-prill 2009.

Situata ekonomike né ltali gjaté gjashtémuijorit t& paré té vitit 2009 vijoi &
jeté e brishté¢ ndonése muaijt e fundit u shénuan pérmirésime né disa tregues
ekonomiké. Gjaté késaj periudhe, kontraktimi i shkémbimeve tregtare né
rang botéror ka dhéné efektin kryesor né pérkeqgésimin e aktivitetit ekonomik.
Késhtu, tremujori i paré i kétij viti regjistroi njé rénie t& PBB-sé& me 6 pér gind
né terma vjetoré shkaktuar kryesisht nga rénia e investimeve agregate dhe e
eksporteve®. Ndérkohg, t&€ dhénat mbi ecuring gjaté tremujorit t& dyté t& vitit
diktojné njé ulje t& ritmeve té kontraktimit t& ekonomisé. Norma vietore e
inflacionit pér gjashtémujorin e paré 1é vitit ishte 1.1 pér qind.

Aktiviteti ekonomik né Greqi ka shfaqur shenjat e para t& pérkegésimit gjaté
gjashtémuijorit t& paré t& vitit 2009. Késhtu, ndonése produkti i brendshém
bruto regjistroi njé rritje té lehté prej 0.3 pér gind né terma vjetoré, krahasuar
me tremujorin paraardhés u kontraktua me 1.2 pér gind. Ndikimin kryesor e
dhané rénia e pérshpejtuar e eksporteve dhe investimeve agregate. Ndérkohé
gé rritja e shpenzimeve pér konsum, rritja e shpenzimeve buxhetore dhe rénia
e importeve dhané kontribut pozitiv né llogaritien e PBB-s&. Té dhénat mé
t&¢ fundit mbi ecuringé e treguesve kryesoré makroekonomiké pér tremujorin
e dyté t& vitit déshmojné pér vijueshméring e prirjes rénése t& ekonomisé.
Norma e papunésisé shénoi vlerén mesatare 9.3 pér katér muaijt e paré té
vitit. Ndérsa, indeksi i harmonizuar i cmimeve & konsumit pér gjysmén e paré
té vitit u rrit me 1.3 pér qind.

Aktiviteti ekonomik né Turgi né tremujorin e paré t& vitit 2009 u tkurr me
13.8 pér qgind krahasuar me tremujorin e paré té vitit t& kaluar. Kjo, erdhi
si pasojé e rénies sé shpejté t& shpenzimeve konsumatore dhe investimeve
private, gjé gé tejkaloi rritien e dukshme t& investimeve publike. Rénie shénoi
edhe aktiviteti tregtar ku importet dhe eksportet u zvogéluan me 32.5 dhe
15 pér qind, pérkatésisht. Té dhénat pér tremujorin e dyté tregojné pér njé
pérmirésim té situatés ekonomike. Prodhimi industrial ka ulur ritmin e rénies
dhe indekset e besimit, g& né muajin maj, kané vijuar trendin rrités té filluar
gjashté muaj mé paré. Inflacioni né muajin gershor shénoi 5.7 pér gind,
me nijé rritie prej 0.1 pér qgind krahasuar me muajin paraardhés. Ndérsa
mesatarja pér fremujorin e dyté arrin 5.6 pér gind.

Ekonomia e ish-Republikés Jugosllave t& Magedonisé né tremujorin e
paré t& vitit 2009 u tkurr né terma vietoré me 0.9 pér qgind. Shkaktaré t&
rénies sé& aktivitetit ekonomik jané rénia e vazhduar e prodhimit industrial, e
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eksporteve dhe ngadalésimi i shpenzimeve konsumatore qé kané tejkaluar
rritien e investimeve. Rritja e shpenzimeve publike ka krijuar vende pune né
administratén publike, gé &shté pasqyruar né nié ulje t& papunésisé me 1.1
pér gind. Norma e inflacionit shénoi vlerén negative prej -1.7 pér gind né
muajin gershor 2009, krahasuar me té njéjtén periudhé vitin e kaluar.

Sipas pérllogaritieve t& FMN-sé& ekonomia e Kosovés u rrit me 5.4 pér
gind. Rritja ekonomike e késaj periudhe u mbéshtet né burimet financuese
nga institucionet ndérkombétare, né rritien e shpenzimeve konsumatore si
pasojé e rrities sé dérgesave t& emigrantéve dhe né dyfishimin e investimeve
publike. Normat e inflacionit kané shénuar vlera negative gjaté vitit 2009,
duke vazhduar tendencén né rénie qé prej fundvitit t& kaluar. N& muajin maj
inflacioni mori vlerén vietore -4.4 pér gind.

Tabelé 3. Tregues  [Viendet Ndryshimi vietor i PBB-s&¢ Norma vjetore e inflacionit Norma e papunésisé
ekonomiké pér vendet e T1:09 2009! 6M 1-09 6M 1-09
rajonit. li -6.0 -4.4 1.1 7.43

Greqi 0.3 -0.2 1.3 8.94

Magedoni -0.9 -2.0 0.3 32.7'

Serbi -3.5 240 9.0 15.0°

Kroaci -6.7 -3.5 3.5 14.6°

Turqi -13.8 -5.1 7.8 15.8¢

Kosové : : 2.4 g

Shqipéri g 0.4 2.0 12.7°

Burimi: Institutet Statistikore pérkatése, EuroStat, EcoFin, FMN.
"Vlerésime té FMN-sé.

2 Té dhénat pér tremujorin e paré té vitit 2009.

S Mesatare pér periudhén janar-maj 2009.

4 Mesatare pér periudhén janar-prill 2009.

5 Té dhénat pér tremujorin e fundit té vitit 2008.

.2 POLITIKA MONETARE, TREGJET FINANCIARE DHE KURSI | KEMBIMIT

Né gjashtémujorin e paré t& vitit 2009 Banka
Qendrore Evropiane ka ulur katér heré normén bazé
té interesit duke e cuar até né vlerén 1 pér qind,

Grafik 1. Normat bazé 18 interesit té disa
bankave gendrore.

' nga 2.5 pér gind qgé ishte né fillim t& vitit. Komiteti
- i Tregut t& Hapur i Rezervés Federale (FED) la té
. pandryshuar normén e interesit né vlerén 0-0.25 pér

qind gjaté gjashté muajve té paré té vitit 2009, duke
léné té kuptohet se norma nuk do t& ndryshojé edhe
né muaijt né vazhdim. Banka e Anglisé ndryshoi tre
heré normén bazé té interesit né gjashté muajt e
paré té vitit duke e cuar até né 0.5 pér gind, ndérsa
né fillim t& vitit ajo shénonte 2 pér gind. Banka e
Japonisé nuk ndryshoi normén referencé té interesit
(norma njéditore pér tregun ndérbankar), duke e
léné até né vlerén 0.1 pér gind né gjashtémujorin e
paré té vitit 2009.
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Gjaté pjesés sé paré té kétij viti tregjet financiare botérore jané karakterizuar
nga ecuri rénése e normave té interesit dhe normalizim i tensioneve té krijuara
nga kriza e financiare. Sinjalet pozitive gé vijné nga té dhénat e fundit tregojné
pér njé ngadalésim t& rénies, t& shumé treguesve ekonomiké dhe tregtaré né
tregjet botérore. Gjaté kétij gjashtémujori, normat e interesit libor dhe euribor
né tregun e parasé rané dukshém, duke pércjellé uljen e normave bazé t& BQE
dhe SHBA. Normat e interesit euribor me afat 1, 3- dhe 6- mujor né fillim t&
muajit korrik u ulén mesatarisht me 2.92, 2.96 dhe 2.94 piké pérgindje, né
krahasim me gjashtémujorin e kaluar ndérsa norma libor me afat 3-mujor u
zvogélua me 1.80 piké pérgindje.

Tregu i obligacioneve né Evropé dhe ShBA gjaté kétyre muajve éshté
karakterizuar nga luhatshméri e larté dhe ecuri rritése e yield-eve. Kjo rritje,
ka gené mé e theksuar né muaijin prill ndérsa periudha e fundit paraqget prirje
t€ lehta rénieje. N& Japoni yield-et kané gené mé t& géndrueshme gjaté
késaj periudhe. Né tregjet e aksioneve indekset kryesore Dow Jones, S&P dhe
Nikkei u karakterizuan nga rénie t& konsiderueshme dhe luhatshméri e larté.
Perspektiva mé porzitive e treguesve ekonomiké té bizneseve si dhe pritjet e
agjentéve t& tregut ndikuan né rritien e vlerave t& kuotimit t& aksioneve né
periudhén e fundit.

Né tregjet valutore monedha euro &shté karakterizuar nga luhatshméri e
larté dhe ecuri rritése, né lidhje me dollarin amerikan. Mbas vlerésimit té
larté né fundin e vitit t& kaluar euro ka ndjekur nié ecuri rénése & shogéruar
me pagéndrueshméri ndaj monedhés amerikane pér t'u forcuar sérish né
muaijt maj dhe gershor. Euro gjithashtu, éshté vlerésuar né lidhje me grupin
e monedhave kryesore. Forcimi i saj ndaj yenit japonez, frangés zvicerane
ka kompensuar zhvlerésimin ndaj monedhave té tjera. Ecuria jopozitive e
ekonomisé sé& ShBA si dhe t& dhénat negative pér treguesit makroekonomiké
né Zonén Euro kané karakterizuar luhatshméring dhe vlerésimin e njérés
monedhé né favor t& tjetrés*. Né kéta gjasht€¢ muaj mesatarisht euro u
zhvlerésua me 5.47 pér gind né krahasim me gjashtémujorin paraardhés. Né

Grafik 2. Normat e liborit usd dhe euro (djathtas) dhe ecuria e kursit euro
dollar (maijtas).
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Burimi: BQE, Reuters.
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fillim t& korrikut t& kétij viti euro vlerésohej me 1.40 dollaré nivel ky i njgjté¢ me

fundin e muaijit dhjetor 2008.

.3 ECURIA E CMIMEVE TE NAFTES DHE TE LENDEVE TE PARA

Tregu ndérkombétar i naftés, gjaté gjysmés sé paré té vitit, éshté pérballur me
efektet e dobésimit t& ekonomive t& vendeve té& industrializuara dhe € disa prej
vendeve kryesore né zhvillim. Vlera mesatare e njé fucie nafté ishte 54 pér gind
mé e ulét krahasuar me gjashtémujorin e paré t& vitit 2008. Megjithaté, pas
arrities sé pikés mé té ulét t& ¢mimit né muajin shkurt
t& kétij viti, u shfaq nijé prirje rritése e naftés pér fuci
pavarésisht vlerésimit t&€ dollarit amerikan kundrejt
disa prej monedhave kryesore ndérkombétare®.

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

Kérkesa botérore pér nafté regjistroi njé rénie prej
' 3.2 pér qgind né terma vijetoré gjaté késaj periudhe.
Ndikimin kryesor e dha rénia e kérkesés né vendet e
. OECD dhe disa prej vendeve kryesore né zhvillim.
Njé véshtrim i afért ndaj ecurisé mujore t& kétij tregu
' dé&shmon pér njé pérmirésim & kérkesés né ShBA gjaté
. periudhés maj-gershor. Oferta pér nafté, né anén
tietér, ka shénuar ritme t& lehta rritieje. Organizata
pér Vendet Eksportuese t& Naftés (OPEK) uli kuotat
I nr nr R referencé t€ prodhimit pér anétarét e saj pér disa
wm Kursi Lek/Usd . muaj rresht, me géllim arritien e njé ekuilibri mé t&
—Cmimii naftés né vend ... Cmimi i naftés joshte 1 |grté 18 cmimit t& naftés. Megjithaté, pérmirésimi i
Burimi: Eurostat, Bloomberg.i kapaciteteve prodhuese dhe rafinuese né rajonet e
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 tiera eksportuese té naftés né boté, ndikoi né ruaijtien
e prirjes rritése t& ofertés. Parashikimet pér periudhén afatmesme vlerésojné njé

rritie t& ¢cmimit gjaté gjysmés sé dyté t& kétij viti.

80% Lo |

Indekset kryesore t& cmimeve t& |éndéve t& para t& publikuara nga FMN
kané shfaqur njé rénie t& vlerds sé tyre né terma
vietoré. Ndérsa né terma tremujoré vérehet njé rritje
e cmimeve né tregjet botérore né tremujorin e dyté
té vitit. Késhtu, Indeksi i Cmimit t& Mallrave né

Grafik 4. Ecuria e cmimeve t& léndéve t&
para né tregun botéror.

| 200.00 === oo 0 i . .. .. g ens .. cor e
N -1 gjashtémujorin e paré té vitit ka shénuar nijé rénie
16000 | vietore prej 42.6 pér qind. Ndérsa, tremujori i dyt&
| 14000 -1 i kétij viti krahasuar me tremujorin e paré shénon
! ! N ! ! . oy . .. . .. TR . .

| 12000 o njé rritie prej 15.7 pér gind. Té njéjtén sjellje ka
| 100.00 - 1 shfaqur edhe Indeksi i Cmimit t& Ushgimeve duke
80001 1 shénuar njé rénie vjetore prej 21.7 pér gind né
' 60.00 4 . . .. . .. T

w ; - gjashtémujorin e paré. Tremujori i dyté i vitit 2009
| 40.00 4 o .. v e egee e

" 2000 4 | krahasuar me tremujorin e paré té& kétij viti ka
| 0,00 el shénuar nijé rritie prej 10.2 pér gind. Edhe Indeksi i
! 030000000 EE333ISE88333388 ! imit t& Karb ka shé e L

! 8gggs8ggsssssessgsggessss | Cmimit té Karburanteve ka shénuar njé rénie vietore
! 222222 ! : . e AN
; BeEoo - prej 49.3 pér qgind né gjashtémujorin e paré. Né
i = Indeksi i Cmimit t& Mallrave —Indeksi i Cmimit t& Ushgimeve | L. e e ..

| —Indeksi i Cmimit t Karburantit - tremujorin e dyté té vitit krahasuar me tremujorin e
Burimi: FMN.1 paré, éshté rritur me 20.1 pér gind.

16 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numeér 2

. Blefini Ekonomik | gershor 2009
Il STABILITETI | CMIMEVE DHE OBJEKTIVI | BANKES SE
SHQIPERISE

Objektivi kryesor i Bankés sé& Shqipérisé éshteé |
arritja dhe ruajtja e stabilitetit t& cmimeve. Ky éshté
kontributi mé i madh gé& banka gendrore mund té
japé pér t& nxitur kursimet, pér té térhequr investime

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

By T Inflacioni vietor ] |

produktive dhe pér t& mbéshtetur rritie ekonomike
t& géndrueshme. N& pérputhje me strategjing e |
saj, Banka e Shqipérisé angazhohet né arritien dhe
ruajtien e inflacionit né terma vjetoré, né nivelin 3.0 |
pér gind me kufi tolerance +/- 1 piké pérgindjeje.
Shpallja e obijektivit sasior pér inflacionin synon !
ankorimin e pritieve t& agjentéve ekonomiké dhe

reflekton njékohésisht pérkushtimin e vazhduar
t& Bankés sé& Shqipérisé ndaj objektivit kryesor,
pavarésisht |&vizjeve t& pérkohshme shkaktuar nga
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faktoré pértej kontrollit t& politikés monetare.

L . . . T Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.
Inflacioni vietor né gjashtémujorin e paré & vitit ==t e S S
2009 rezultoi mesatarisht 2.0 pér gind, rreth 2 piké pérgindje mé ulét sesa né

giysmén e paré t& vitit 2008. Norma vjetore e inflacionit gjaté késaj periudhe’

éshté luhatur prané kufirit & poshtém t& intervalit rreth objektivit 3.0 pér gind

t&¢ Bankés sé Shqipérisé pér inflacionin. Pas nié periudhe disinflacioniste

(T2:2008 — T1:2009), inflacioni shfaqi prirje t& lehté rritése gjaté tremujorit

t& dyté té vitit 2009, duke shénuar normén 2.3 pér gind né muajin gershor.

Inflacioni mesatar vietor shénoi 2.4 pér gind né kété mua;.

Normat e uléta t& inflacionit né gjysmén e paré té kétij viti jané shkaktuar
nga dobésimi i presioneve inflacioniste si nga ana e kostove dhe nga ana
e kérkesés. Rénia e cmimeve t& léndéve t& para né tregun ndérkombétar
u reflektua né cmime mé t& uléta prodhimi dhe importi. Vlerésimet pér
ngadalésim t& ritmeve té rritjes sé kérkesés sé brendshme, kushtet mé té
shtrénguara financiare dhe pritjet pér inflacion né rénie, kané ndikuar sjelljen
e inflacionit bazé dhe atij t& mallrave t€ patregtueshém, té cilét kané shénuar
norma rritieje mé té& uléta gé nga muaiji gershor i vitit 2008.

Fundi i vitit 2008 dhe fillimi i kétij viti u karakterizuan nga tendenca né
rénie e inflacionit, dobésim i ndjeshém i presioneve inflacioniste, vlerésime pér
ngadalésim t& aktivitetit ekonomik dhe t& kérkesés s& brendshme, dhe pritjet
né rénie pér inflacionin e ardhshém. Né kété kuadér, Banka e Shqipérisé mori
vendim té ulé normén bazé té interesit me 50 piké bazé, né 5.75 pér gind né
muaijin janar 2009.

Né kushtet kur kriza financiare botérore u intensifikua né muajin shtator
2008, Banka e Shqgipérisé u angazhua né pérdorimin e instfrumenteve té tiera
t& politikés monetare pér t& zbutur presionet g& mund té shkaktoheshin nga
mungesa e likuiditetit. Nga tremujori i fundit i vitit 2008, ajo ka injektuar
likuiditet me ané t& ankandeve té anasjellta t& riblerjes, duke ndryshuar
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formén e kétyre t&¢ fundit nga ato me shumé té
kufizuar né ato me shumé t& pakufizuar dhe normé
fikse interesi, interesin bazé. Pér té plotésuar kérkesat

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

mé afatgjata pér likuiditet, krahas operacioneve
. kryesore me maturim 7-ditor, jané organizuar dhe
operacionet me maturim mé t& gjaté, 3-mujor, si dhe
. operacione t& blerjes me té drejta t&€ plota t& letrave
me vleré. N& muaijin dhjetor 2008, norma e interesit
. 1& kredisé njéditore u ul me 100 piké bazé, pér t&

lehtésuar aftésiné kredimarrése té sistemit bankar.

Né muajin mars 2009, duke paré pérmirésimin e
kushteve té likuiditetit dhe pér t& nxitur aktivitetin e
tregut ndérbankar, u vendos moslejimi i pérdorimit

t& depozités njéditore pérkohésisht. Kjo u reflektua
né rritie t& nivelit t& tregtimit né tregun ndérbankar
né tremujorin e dyté t& vitit. Operacionet né kahun

injektues kané vazhduar, por fundi i késaj periudhe
ka shénuar pérmirésimin e gjendjes sé likuiditetit
dhe stabilitet t&¢ normave té interesit né tregun e parasé.

Si rezultat i masave t€ marra né kohé nga ana e Bankés s& Shqipérisé,
inflacioni né Shqipéri jo vetém ka gené& mé i uléti né rajon por dhe brenda
intervalit t& shpallur rreth objektivit pér stabilitetin e cmimeve. Pér mé tepér, té
gjitha masat e marra operacionale dhe rregullative kané parandaluar efektin
zinxhir qé pérkegésimi i kushteve financiare né boté t& pércohej né sistemin
financiar né vend dhe t& pérkthehej né sektorin real.

Hapésiré informuese 1: Reagimi i bankave gendrore té rajonit ndaj krizés
globale.

Kriza financiare né tregjet ndérkombétare u intensifikua ndjeshém né tremujorin e
freté fé vitit 2008 dhe u pércua dhe né sektorin e ekonomisé reale. Situata ekonomike
né boté gjaté thuajse 12 muajve & fundit éshté karakterizuar nga zhbalancime té
treguesve makroekonomiké, rénie e prodhimit, rritie e papunésisé, zhvlerésime té
monedhave vendase, shiréngim i kushteve t& kredidhénies dhe té likuiditetit né
tregjet e brendshme e té tjera. Pérballé késaj situate, bankat gendrore po pérdorin
té gjitha instrumentet e mundshme pér 1 stabilizuar sistemin financiar dhe pér té
nxitur aktivitetin ekonomik.

Zbatimi i politikés monetare mbéshtetet kryesisht mbi dy instrumente bazé: (i)
normén bazé té interesit e cila zakonisht éshté njé normé interesi afatshkurtér dhe
(i) operacionet né tregun e hapur, qé pérfshijné kryesisht termat dhe kushtet qé
sigurohet likuiditet nga ana e bankés gendrore. Né situata t& zakonshme operacionet
né tregun e hapur hartohen dhe zbatohen né ményré qé té ndikojné njé normé tregu
té paracaktuar nga politika monetare. Ato mund t& pérdoren pavarésisht nivelit qé
ka norma bazé e interesit né até periudhé. Si té tilla ato luajné njé rol mbéshtetés
dhe nuk pérmbajné ndonjé informacion t& réndésishém pér sjellien e ardhshme té
politikés monetare.
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Né disa situata té vecanta operacionet né tregun e hapur marrin njé rol kryesor
dhe pérdoren qéllimisht pér t& ndikuar elementet specifike t&¢ mekanizmit té
tfransmetimit. Kjo pérqasje komplementare e politikés monetare synon pérdorimin
e kétij instrumenti, pér t& pérforcuar ndikimin e ndryshimit qé norma bazé e interesit
ka pasur mbi ¢mimet e asefeve, té yield-eve dhe té kostove té financimit. Né kéto
raste operacionet né fregun e hapur rezultojné né ndryshime thelbésore té bilancit
té& bankave gendrore dhe zbatimi i politikés monetare me ané té pérdorimit té tyre
mund t& quhet politiké e bilancit.

Grafik 7. Diferencat né inflacion pér periudhat 2008M3 — 2007M1
(maitas) dhe 2009M5- 2008M3 (djathtas).

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ‘
siQ; . ;. 0 ) 0 sep 0 R
GO e
sl | e s | s |
we o W CooTwRe ) .
RUA ! — ! ! RU ! ! ! ! _ ! !
PO| | | | | PO | | | | B i i
m | | | | I
| | | | | | | | | : 1 | |
! : ! _— b
-2

Grafik 8. Diferencat né normén bazé 1& interesit pér periudhat 2008M3 —
2007 M1 (maijtas) dhe 2009M5 - 2008M3 (djathtas).
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Burimi: Té dhénat jané& marré nga bankat gendrore pérkatése.
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Pérballé krizés globale, autoritetet monetare t& vendeve té ndryshme té prekura
nga kriza kané reaguar né ményré té ngjashme duke ulur normén bazé té interesit,
duke injektuar likuiditet né treg dhe duke krijuar kushte lehtésuese pér operacionet
e rifinancimit. Madhésia e reagimit nga bankat gendrore ka qené e ndryshme
né varési té kushteve ekonomike né vend pérpara krizés — norma e inflacionit,
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rritia ekonomike, niveli
i papunésisé, madhésia
e deficitit korent dhe atij
fiskal efj.. Prandaj dhe disa
nga kéto ekonomi jané mé
t& kushtézuara né zbatimin
e masave té marra pér té
dalé nga kriza.

Grafik 9. Bilanci i bankave gendrore (né

indeks bazé 2007 M1).
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Burimi: T&é dhénat jané marré nga bankat gendrore pérkatése.

LT KUSHTET MONETARE

Politika monetare e ndjekur nga Banka e Shqipérisé gjaté muajve t& paré
té vitit 2009 ka patur natyré ekspansioniste, sikurse déshmohet nga Indeksi i
Kushteve Monetare. Ulja e normés bazé té interesit né fillim t& kétij viti theksoi
dhe mé shumé prirjen rénése té kétij indeksi t& vérejtur nga tremujori i treté i

vitit 2008.
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Kushtet monetare lehtésuese reflektojné ecuriné e kombinuar t& dy
komponentéve t& indeksit, kursit t& kémbimit dhe normés bazé t& interesit. N&
tremujorin e dyté t& vitit 2009 ky indeks ka vazhduar tendencén né rénie, i
nxitur kryesisht nga néncmimi i kursit t& kémbimit. Ky i fundit éshté komponenti
qé z& peshé té réndésishme né pércaktimin e kushteve monetare né ekonomi
té vogla dhe t& hapura, sic éshté edhe rasti i Shgipérisé. Né muajin gershor,

20 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numeér 2

Buletini Ekonomik | gershor 2009
efekti i forcimit sezonal t&€ monedhés vendase &shté reflektuar dhe né kushtet
monetare t& kétij muaiji, té cilat kané shénuar njé shtréngim té lehté.

.2 ECURIA E CMIMEVE TE KATEGORIVE KRYESORE TE SHPORTES SE
MALLRAVE TE KONSUMIT

Ecuria e normés sé inflacionit gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit 2009
reflektoi zbutjen e presioneve inflacioniste me
origjiné jashté dhe brenda vendit. Rénia e cmimeve
t¢ mallrave t& pérdorimit & gjeré (kryesisht
mallrave ushgimoré dhe karburanteve) né tregjet
ndérkombétare si dhe konjuktura mé e favorshme

Grafik 11. Kontributi i kategorive né
inflacionin vietor (né piké pérgindijeje).
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mallrave t& administruar. 1 m=Mallra t& administruar Strehim !
! mm Ushgime 1€ pérpunuara - -Total !

Nga analiza e kontributeve t& kategorive
pérbérése t& shportés sé konsumit rezulton njé rritje
e ndjeshme e kontributit t& kategorisé “ushqime t& papérpunuara” , ndérkohé
gé pothuajse t& gjitha kategorité e tiera t& shportés shénuan rénie krahasuar
me t& nigjtén periudhé nié vit mé paré. Kontributi i kategorive t& mallrave
ushgimoré t& pérpunuar dhe t& papérpunuar pércaktoi né masén 90 pér
qgind, inflacionin mesatar vietor né gjashtémujorin e paré t& vitit (2%). Né

muajin gershor, inflacioni total vietor (2.3%) u pércaktua pothuajse né masé

t€¢ ploté nga kontributi i kategorisé “ushgime t& papérpunuara” (2.2 piké
pérgindjeje).
T1208' [/ T2:08| ' T3:08 " T4:08/ ' T1:09/"72:09| Tabelé 4. Kontributi i
Ushgime t& pérpunuara (pp) 2.5 2.9 2.3 1.7 0.9 0.3 kgfego”\fe r.lenlnf./.OC{on{n.
buké dhe drithéra (pp) 14 17 13 10 06 02 Vietor(né piké pérgindjeje).
alkol dhe duhan (pp) 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1
Ushgime t& papérpunuara (pp) -0.3 -0.4 -0.9 -0.1 0.6 1.8
fruta* (pp) 0.5 0.3 -0.1 -0.1 0.0 0.3
perime*(pp) -0.9 -0.2 -1.3 -0.7 -0.3 1.4
Shérbime (pp) 0.3 0.3 0.5 0.5 0.4 0.3
Cmime t& administruara (pp) 0.3 0.7 0.8 0.3 0.1 -0.4
l&ndé djegése dhe energiji (pp) 0.2 0.6 0.6 0.7 0.4 0.0
Strehim (pp) 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.2
Mallra konsumi joushgimoré 0.2 0.3 0.3 0.2 -0.2 -0.2
Mallra konsumi afatgjaté (pp) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
Indeksi i gmimeve t& konsumit (v/v, %) 3.7 4.2 3.0 2.5 1.9 2.1
Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.
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Kategoria “ushgime t& papérpunuara” kontribuoi mesatarisht me 1.2 piké
pérgindjeje né inflacionin vietor total né periudhén janar - gershor, ndérkohé
qé ky kontribut ishte negativ gjaté gjithé vitit 2008. Inflacioni vietor i késaj
kategorie nié vit mé paré ishte -2.1 pér qind, ndérsa kété vit pér gjashté muaijt
e paré shénoi vlerén 6.5 pér gind. Plotésimi i kérkesés sé brendshme pér kéto
produkte éshté realizuar si nga prodhimi vendas ashtu edhe nga ai i huaj.
Inflacioni i larté né tre muait e paré t& vitit erdhi kryesisht si rezultat i veprimit mé
t& vonuar (pér shkak t& motit jo t& géndrueshém) t& efektit sezonal 1& stings sé&
pranverés dhe futjes sé produkteve ushgimore t& stinés me cmime mé té€ larta se
zakonisht. N& tre muaijt e mbetur, cmimet e larta pér kété kategori mallrash u
gjeneruan kryesisht nga dobésimi i monedhés vendase kundrejt dy monedhave
kryesore, qé u pérkthye né cmime mé té larta importi né terma leku.

Nédrejtimté kundértkané ecurgmimetekategorisé “ushqimeté pérpunuara”,
inflacioni vietor i sé cilés ka réné nga 5.3 pér gind né muaijin janar, né 0.7 pér
gind né muaijin gershor. Kontributi i k&saj kategorie tashmé &shté stabilizuar
né vlera t& uléta pozitive (0.6 piké pérgindjeje né gjashtémujorin e paré dhe
0.2 piké pérgindjeje né muaijin gershor), vlera té cilat nuk regijistroheshin gé
prej gjysmés sé dyté té vitit 2006. Krahas konjukturés globale mé té favorshme
t& gmimeve t&€ mallrave té késaj kategorie, njé ndikim té ndjeshém né rénien
e inflacionit ka dhéné shuarja e efektit t& rritjes s& cmimit 1€ bukés, né muaijin
shkurt té& vitit 2008.

Inflacioni vijetor i kategorisé “mallra dhe shérbime me ¢mime té
administruara” éshté luhatur rreth vlerés -3.7 pér qind pér katér muait e fundit,
duke reflektuar shuarjen e efektit t& rritjes s& ¢mimit t& energjisé né marsin
e vitit 2008. Kontributi i késaj kategorie gjaté periudhés mars 2008-shkurt
2009 né inflacionin total, rezultoi t& jeté mesatarisht 0.7 piké pérgindieje.
Ndérkohé, pas shuarjes sé efektit 1& rritjes s& ¢cmimit t& energjisé ky kontribut
ka ndérruar shenjé (-0.4 piké pérgindjeje) nxitur dhe nga rénia vietore e
tarifave t& komunikimit, mesatarisht me 19.4 pér qind né tremujorin e fundit.

Inflacioni i kategorisé “mallra konsumi joushgimoré” ndikohet nga ecuria e
¢cmimit t& naftés né vend, i cili pércaktohet nga ecuria e cmimit t& saj né tregjet
ndérkombétare dhe nga zhvillimet né kursin e kémbimit. Tendenca rénése né
nivel vietor e ¢mimit t& naftés jashté, krahasuar me t& njgjtén periudhé t& njé
viti mé paré éshté reflektuar edhe né cmimet e tregut vendas (inflacioni vietor
ra né shifrat -1.3 pér gind né kété gjashtémujor). Megijithaté, duke filluar nga
muaji mars cmimi i naftés &shté rritur né terma mujoré duke rikthyer rrezikun
e pranisé sé presioneve inflacioniste nga rritja e gmimeve & naftés.

Cmimet e kategorive té tjera té inflacionit (“shérbime”, “strehim” dhe “mallra
konsumi afatgjaté”) kané rezultuar pothuajse t& pandryshuara, duke reflektuar
nié periudhé qgetésie si rezultat i ndikimit qé kriza botérore ekonomike ka
dhéné né koston e jetesés né vend dhe si rriedhim, dhe né rénien e kérkesés
pér kéto mallra e shérbime.

Rénia e cmimeve né kategoring “ushgime t& pérpunuara” dhe atyre me
“cmime t& administruara” béri gé norma vjetore e inflacionit t&€ vazhdojé té
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shénojé vlera shumé mé t& uléta se i niéjti gjashtémujor i njé viti mé paré.
Ndérkohé, rigjallérimii presioneve inflacioniste kryesisht si rezultat i zhvlerésimit
t& kursit 1& kémbimit vlerésohet se do & luajé njé rol mé pércaktues né ecuriné
e ¢gmimeve & konsumit né muajt né vijim.

Grafik 12. Inflacioni vietor sipas kategorive t&€ mallrave dhe
shérbimeve (né pérgindije).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

1.3 PRIRJET INFLACIONISTE BAZUAR NE MATJE TE TJERA TE
INFLACIONIT

Inflacioni bazé? vietor shénoi njé rénie graduale gjaté pjesés sé paré 1é vitit
2009, duke arritur vlerén minimale né muaijin gershor (1.2 pér gind), vleré
kjo e njéjté me mesataren e kétij treguesi né teté vitet e fundit. Prirja né rénie e
pérbérésit bazé t€ inflacionit, u ndikua ndjeshém nga frenimi i pérgjithshém i
presioneve globale inflacioniste gé nga vijeshta e vitit t& kaluar. Inflacioni bazé
vietor né terma mesataré pér periudhén janar-gershor té vitit 2009, rezultoi
1.5 pér gind ndérkohé gé njé vit mé paré ai ishte rreth 3.0 pér gind. Kthimi
i vlerave t& inflacionit bazé rreth nivelit historik pér disa muaj me rradhg,
déshmon pér ekuilibrimin e presioneve inflacioniste né ekonominég e vendit.
Vlerat e rritura 1& inflacionit total, kryesisht gjaté dy muajve t€ fundit, rezultojné
t€ jené produkt i ndikimit t& faktoréve qé nuk jané té lidhur drejtpérdrejt me
politikén monetare, t& shprehur né treguesin e inflacionit jobazé vietor'®. Profili
i tij ndryshoi q& nga muaiji gusht i vitit 2007, si rezultat i zhvillimeve globale né
fushén e cmimeve e konsumit.
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Kontributet e inflacioneve sipas sektoréve t€ mallrave
Grafik 13. Mesatarja e matjeve & inflacionit

t& tregtueshém dhe t& patregueshém né inflacionin
bazé, jobazé dhe atij total vietor (né pérgindje). 9 patred

total, rezultuan relativisht t& ekuilibruar gjaté pjesés
sé paré té vitit 2009. Inflacionet vietore sektoriale né
S T | | 1 terma mesataré pér kété periudhé ishin pérkatésisht
60 h---{t--1---- Py - " 1.9 dhe 2.2 pér qind, duke géndruar nén vlerat e

regjistruara gjaté sé niéjtés periudhé 1& vitit t& kaluar.
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dyté t& vitit 2009 u ndikua kryesisht nga zhvillimet
R T T OO T e T T O T T TR ST o) ' né sektorin e mallrave t& tregtueshém t& mallrave
té shportés s& ICK-sé. Né muaijin gershor inflacioni
i kétij sektori arriti né 3 pér gind, duke regjistruar
vlerén e tij mé 1& larté t& 12 muajve t& fundit. Sektori
i mallrave t& fregtueshém, u ndikua si nga ecuria
relativisht e favorshme e ¢cmimeve né tregjet e huaja
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Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhei
llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé. !

dhe né vendet kryesore eksportuese pér Shqgipéring,
ashtu edhe nga prirja zhvlerésuese e monedhés vendase kundrejt valutave
kryesore. Ndérsa faktori i paré vlerésohet t& keté ndikuar né frenimin e
presioneve inflacioniste, zhvillimet né kursin e kémbimit, vlerésohet t& kené
ndikuar né ményré mé t& ploté né rritien e gmimeve té mallrave té sektorit t&
tregtueshém gjaté muajve t& fundit 1& pjesés sé paré t& kétij viti. Ndérkohé,
shuarjet e efekteve t& rritieve administrative t&€ ¢mimit t& energjisé elekirike
(mars ‘09) dhe té shérbimeve té transportit urban (gershor ‘09), béné qé prirja
e inflacionit t& sektorit t& patregtueshém t& mallrave dhe t& shérbimeve t& jeté
né rénie t&€ dukshme gjaté periudhés mars-gershor 2009.

Zhvillimet e géndrueshme né inflacionin bazé dhe né até t& patregtueshém
rreth niveleve t& uléta historike, déshmojné pér praniné e presioneve té
kontrolluara inflacioniste t& gjeneruara nga krahu i kérkesés sé& brendshme
gjaté pjesé sé paré té vitit 2009. Ndérkohé vendimet e politikés monetare,
vlerésohet t& kené ndikuar né barazpeshimin e presioneve t& pérgjithshme
inflacioniste né ekonominé e vendit.
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— Inflacioni i tregtueshém vietor — Inflacioni i patregtueshém vietor
— Inflacioni vietor "Ushgime" - Greqi — Inflacioni i patregtueshém vietor
(pa gmimet e administruara)

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

24 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numeér 2

Buletini Ekonomik | gershor 2009

IV.  ZHVILLIMET MAKROEKONONOMIKE DHE NDIKIMET NE
INFLACION

IV.1 KERKESA AGREGATE
IV.1.1 Ecuria e prodhimit sipas sektoréve

Té dhéna statistikore apo té térthorta né dispozicion t& Bankés sé Shqipérisg,
flasin pér nj& ngadalésim t& ecurisé sé akfivitetit ekonomik né tremujorét e
paré dhe t& dyté té vitit. Rénia e ritmit t& rrities sé kredisé dhe t& ofertés
monetare, ngadalésimi i eksporteve, i remitancave dhe i t& ardhurave fiskale,
rritja e ulét e konsumit t& energjisé elekirike - vecanérisht nga bizneset, si
dhe pasiguria né rritje e reflektuar né térhegjen e njé pjese t€ depozitave nga
sistemi bankar, sugjerojné njé ulje t& aktivitetit t& pérgjithshém ekonomik né
vend. Ky konstatim mbéshtetet edhe nga rezultatet e vrojtimeve & besimit, &
cilat japin sinjale pér dobésimin e kérkesés sé& brendshme dhe ulje & ritmit t&
aktivitetit prodhues né tremujorin e paré. Bizneset e intervistuara sinjalizojné
pér ngadalésim t& prodhimit industrial edhe gjaté tremujorit t& dyté té vitit t&
ndikuar nga rénia, si e kérkesés sé brendshme ashtu edhe asaj té jashtme. Né
t& njéjtén kohé, bizneset e industrisé do t& vijojné t& pakésojné inventarét e
tyre. Pérdorimi i kétyre vrojtimeve si tregues orientues pér t&€ ardhmen (leading
indicators) sugjeron se kéto ritme mund t& kené vazhduar dhe né tremujorin

e dyté té vitit 2009.

Té dhénat mé té fundit t& INSTAT mbi zhvillimet né PBB-né tremujore,
vlerésojné se ekonomia e vendit né tremujorin e paré té vitit 2009 ka
shénuar ritme vijetore rritieje né masén rreth 6.0 pér gind. Sektorét e
shérbimeve dhe t& ndértimit dhané kontributin mé t& larté né zhvillimet
pozitive t& kétij tremujori. Aktiviteti né sektorin e bujgésisé kontribuoi né
ményré mjaft modeste né rritien ekonomike. Industria né tremujorin e paré
t& vitit né vijim regijistroi njé rénie vjetore relativisht t& thellg (-13.2 pér qind).
Megijithaté, duke u nisur nga natyra ende operative e kétyre t& dhénave dhe
nga periudha e shkurtér e mbuluar prej tyre, Banka e Shqipérisé gjykon
se t& dhénat pér zhvillimet ekonomike né tremujorin e dyté t& vitit 2009
mbéshtetur mbi tregues t&€ ndryshém makroekonomiké dhe né vlerésimet e
agjentéve té tregut, do té jené pércaktuese né ritmet e ardhshme t& aktivitetit
ekonomik né vend.

Té dhénat nga vrojtimet né tremujorin e paré, sugjeruan se prodhimi do t&é
vijonte té tkurrej edhe né tremujorin e dyté t& vitit 2009. Né tremujorin e paré
t& vitit 2009, shfrytézimi i kapaciteteve né ekonomi ka réné né nivelin mé té
ulét 1& regijistruar. Kjo rénie éshté mé e theksuar né sektorin e industrisé (62
pér gind krahasuar me 64 pér qind shfrytézimi i kapaciteteve si ekonomi).
Té dhénat e Ministrisé sé& Bujgésisé déshmojné pér nié frenim & rrities sé
prodhimit né kété sektor gjaté vitit 2009.
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t& mundur matjen e rrities s& ¢mimit pér efekt t& dinamikés sé kérkesés dhe

euron né tremujorin e dyté t& vitit 2009, t& njéjté me até t& tremujorit t& dyté

gind né tremujorin aktual. Duke mbaijtur njé kurs t& pandryshuar t& lekut me
t€ vitit 2008, ndryshimi tremujor &shté -1 pér gind.

indeksit t& ¢cmimit t& banesave rezulton vetém 8 pér gind. Né krahasim me
tremujorin e paré té vitit 2009, indeksi i gmimit t& banesave u rrit me 6 pér

krahasim me tremujorin e dyté t& njé viti mé paré''. Bazuar né matje & indeksit
duke pérjashtuar efektin e ndryshimit vietor t& kursit lek/euro, rritja vietore e

ofertés indeksi i cmimit t& banesave éshté ndértuar duke zbritur rritien e ¢cmimit
pér efekt t& ndryshimit t& kursit lek/euro, i cili &shté vlerésuar me 7 pér gind né

Grafik 17. Ecuria e indeksit t& cmimit t& banesave dhe e indeksit t& girasé sé

banesave.

Indeksi i qirasé s& banesave, boshti i majté

Ndryshime vietore, boshti i djathté

Indeksi i gmimit & banesave, bosthi i maijté

Ndryshime vietore, boshti i djathté

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Rritja faktike né indeksin e cmimeve t& shitjes né tremujorin e dyté t& vitit

2009 éshté parapriré nga vlerésime té bizneseve ndértuese pér rritien e

¢mimeve €& prodhimit, sipas t& dhénave cilésore

Prirja
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Grafik 18. Raporti i ¢mimit ndaj girasé sé
banesave dhe prirja afatgjaté e tij
Raporti ¢gmimi/gira

vlerésimin pér rritje t& cmimeve té prodhimit gjaté
tremujorit 1€ paré té vitit, bizneset presin rritie té
parashikimin e bizneseve ndértuese pér pakésim té
inventaréve, té cilét ishin rritur shumé né tremujorin
e fundit & vitit 2008, duke sugjeruar se oferta né
tregun e pasurive t& paluajtshme do t€ mbetet e

t& mbledhura nga vrojtimet e besimit. Né linjé me
¢mimeve t& prodhimit gjaté tremujorit t& dyté té
vitit 2009. Pritjet pér ¢mimet né rritie nga ana e
bizneseve ndértuese, shkojné né njé drejtim me
géndrueshme. Nga ana tjetér, shtréngimi i kushteve
t€ kreditimit gjaté vitit 2009, bazuar né vrojtimin
e aktivitetit kreditues (shiko hapésirén informuese)
sugjeron pér njé ndrydhje t& kérkesés. Dinamika
e kérkesés dhe ofertés né& tregun e pasurive té
paluajtshme, né kushtet e njé kérkese mé t& térhequr
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dhe t& njé oferte t& géndrueshme, sugjeron njé frenim 1é rrities s& métejshme
t& cmimeve mbi nivelin aktual.

Indeksi i girasé sé banesave né kryeqytet &shté rritur me 7.5 pér qind né
tremujorin e dyté té vitit 2009 (rritja &shté 5.9 pér gind sipas matjeve té indeksit
t& girasé duke zbritur efektin e vlergsimit t& kursit lek/euro). Né krahasim me
tremujorin e kaluar indeksi i girasé u ul me 14.7 pér qind (16 pér gind pa
efektin e vlerésimit t& kursit lek/euro). Ndryshimi me kahe t& kundérta i cmimit
dhe girasé sé& banesave né tremujorin e dyté né krahasim me t& parin ka
rezultuar né rritje t& raportit gmim/qira'2. Ky raport géndron sipér prirjes sé tij
historike né tremujorin aktual, pas nié periudhe njéviecare né rénie gjaté té
cilés ka gené poshté mesatares afatgjaté.

Treguesit kryesoré t& performancés né sektorin e energjitikés, evidentuan
nié ecuri pozitive gjaté pesé muajve té paré té vitit 2009. Pé&rmirésimi
i métejshém i kushteve hidrike gjaté késaj periudhe béri t& mundur rritjien
vietore t& prodhimit t& brendshém me 53 pér gind. Inkurajues éshté gjithashtu
edhe fakti se shpérndarja dhe transmetimi i energjisé sé prodhuar ka ardhur
né pérmirésim, duke vazhduar tendencén né rénie t& humbjeve teknike dhe
atyre joteknike.

Ndonése historikisht vendi ka gené importues neto i energijisg, t&¢ dhénat
nga KESH raportojné se gjaté 5-mujorit t& paré té kétij viti, bilanci i shkémbimit
pér heré t& paré ka rezultuar pozitiv. Késhtu energjia e eksportuar ka gené
82.4 GWh mé e larté se niveli i importuar.

Ndérkohé, profili i konsumit t& energjisé nuk ka shénuar ndryshime té
theksuara né krahasim me vitet e méparshme. Konsumatorét familjaré
mbeten pérdoruesit kryesoré t& energjisé me 60 pér gind t& tregut, ndérsa
sektori privat dhe ai i institucioneve shtetérore zéné respektivisht 25 dhe 15
pér gind t& kérkesés. Konsumi i energjisé elekirike vazhdon t& keté t& njéjtin
sezonalitet si né vitet e méparshme. Rritja vietore prej 2 piké pérgindjeje
vien kryesisht si pasojé e rrities s& konsumit familjar dhe atij t& pafaturuar.
Ndérkoh&, konsumi jofamiljar pésoi njé rénie prej 5 piké pérgindjeje né
terma vietoré.

Tabelé 5. Tregues vjetoré té
bilancit t& energjisé elektrike

Ndryshimi vjetor
SM07. SM-08 — SM-09 504 09 /5008 (ns %)

(n& GWh). Prodhimi neto 1,307.7 11,6851 2,584.8 53%
Importi 1,170.1 1,242.8 222.1 -82%
Eksporti 0 0 304.5 100%
Humbijet né shpérndarje 860.6 830.5 1,000.0 20%
Humbje/Prodhim 66% 49% 39% 10.6 (pp)
Kufizimet 390.9 158.0 21.9 -86%
Energjia e konsumuar 2,484.3 2,6945 2,747.3 2%

Konsumi i faturuar 1,555.3 1,764.6  1,747.3 -1%
Konsumi i pafaturuar 92911 929.9 1,000.0 8%
Konsumi familjar 911.1 1,025.7 11,0454 2%
Konsumi jofamiljar 644.2 738.8 701.9 -5%

Burimi: KESH dhe llogaritje t& Bankés s& Shqipérisé.
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IV.1.2 Zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé

Bilanci i pérgjithshém i pagesave rezultoi me njé pakésim t& mijeteve
valutore né masén 131 milioné euro, gjaté tremujorit 1& paré té vitit 2009.
Deficiti i llogarisé korente u zgjerua né krahasim me njé vit mé paré dhe
treguesi i tij relativ ndaj PBB-s&'® vlerésohet né 16.6 pér gind'“. Ndérkohg,
deficiti i tregtisé né mallra u vlerésua né 29 pér gind ndaj PBB-sé&, rreth 1.5
piké pérgindje mé shumé se njé vit mé paré.

Dérgesat nga emigrantét rané me 7.7 pér gind né terma vietoré gjaté
tremujorit t& paré té vitit 2009 dhe financuan 38 pér qgind té deficitit tregtar né
mallra. Ky tfremujor karakterizohet dhe nga njé rritje vietore e konsiderueshme
e fluksit hyrés t& investimeve té huaja direkte (rreth 19 pér gind), ndikuar mé sé
shumti prej t&€ ardhurave nga privatizimi. Treguesi i tyre relativ vlerésohet 8.1
pér gind e PBB-s&, nga 6.2 pér gind gé vlerésohej njé vit mé paré. Tremujori
i paré i vitit 2009 rezulton me njé prurje neto prej 246.6 milioné eurosh né
llogariné kapitale dhe financiare. | vlerésuar né 19.3 pér qind e PBB-s&, ky
tregues u rrit me 8.8 piké pérgindje ndaj njé viti mé paré.

Né milioné euro

T1'06 T1'07 T1'08 T1'09

Llogaria korente -117.9 -178.0 -267.3 -334.2
Bilanci tregtar -364.2 -443.0 -527.3 -516.4
-Eksport 144.4 182.0 206.5 176.1
-lmport -508.6 -625.0 -733.9 -692.5
Shérbime (neto) -25.9 -28.0 =313 -26.8
Té ardhura (neto) 48.3 53.0 20.5 -4.4
Transferta korente (neto) 223.9 240.0 242.9 213.4
Llogaria kapitale dhe financiare 117.7 180.9 167.1 246.6
Bilanci i pérgjithshém 16.0 15.0 -27.0 -130.9
Kumulative né pérgindje ndaj PBB-sé&

T1'06 T1'07 T1'08 T1'09

Llogaria korente -9.0 -7.2 -11.6 -16.6
Bilanci tregtar -22.7 -23.5 -27.6 -29.0
-Eksport 8.1 9.1 10.2 10.6
-lmport -30.8 -32.6 -37.8 -39.6
Shérbime (neto) =20 -0.5 0.5 0.5
Té ardhura (neto) 2.2 2.9 2.3 1.0
Transferta korente (neto) 13.6 13.9 13.2 10.9
Llogaria kapitale dhe financiare 7.2 8.4 10.5 19.3
Bilanci i pérgjithshém 1.9 2.9 1.3 1.0

Burimi: Vlerésime t& FMN-sé dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

Deficiti i llogarisé korente pér tremujorin e paré t& vitit arriti vierén kumulative
334.2 milioné euro, duke shénuar njé rritie prej 25 pér gind né krahasim me
t€ nigjtin tremujor t& vitit 2008. Kontributin kryesor né thellimin e deficitit
korent e dhané: ruajtia e nivelit t& larté t& deficitit tregtar né 29 pér qind
ndaj PBB-s&, rénia e suficitit t€ llogarisé sé transfertave korente me rreth 12
pér gind né nivel vijetor; ndryshimi nga suficit prej 20.5 milioné eurosh né
tremujorin e paré t& 2008-és né deficit prej 4.4 milioné eurosh né tremujorin

Banka e Shqipérisé
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t€ pagesave né vite.
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e parg, t& bilancit t& llogarisé sé& t& ardhurave; dhe thellimi i ndjeshém i
deficitit t& llogarisé sé shérbimeve me rreth 27 milioné euro nga 3.4 milioné
euro té tremujorit t€ paré té njé viti mé paré.

Ndérkohé, deficiti i tregtisé né mallra u tkurr me rreth 2 piké pérgindje né
terma vietoré dhe transaksionet korente rané me 7.3 pér gind pér tremujorin
e paré té vitit. Shpenzimet korente né pjesén mé t& madhe shkuan pér
financimin e importit & mallrave (61%), ndérsa prurjet valutore hyné kryesisht
nga eksportet e shérbimeve dhe t€ mallrave (60%) dhe nga transfertat korente
(32%).

Grafik 19. Llogaria korente (majtas) dhe bilanci i pagesave (djathtas) né
pérgindje ndaj PBB-sé.
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Shkémbimet tregtare'® t& Shqipérisé me botén gjaté pesé muajve té paré té
vitit arritén né 1577.7 milioné euro, duke shénuar rénie me rreth 9.1 pér gind
né nivel vietor. Si pasojé e rénies sé kérkesés sé& jashtme dhe t& brendshme,
eksportet dhe importet 1€ shprehura né euro rané
pérkatésisht me 19.6 dhe 6.3 pér gind né nivel

Grafik 20. Vlera e importeve, eksporteve dhe
bilanci tregtar (milioné euro).

vietor. Rriedhimisht, deficiti tregtar u ngushtua me
1.3 pér gind mesatarisht pér periudhén janar — maj

150 - oo .1 2009. Raporti i mbulimit eksporte ndaj importeve
128 arriti né 23.4 pér gind, 3.8 piké pérgindje mé i ulét
OJIIIIIIIIIIIIIIII se ky tregues pér t& niéjtén periudhé t& njé viti mé
]Z% paré.

I -150- b

.20013 W Gjaté periudhés janar-maj 2009, analiza e
zgg importeve sipas pérdorimit pérfundimtar t& tyre,
350 .| déshmon pér rénie né nivel vietor né t& gjitha
40°§?§3§9§@?@%93?§3§ kategorité e mallrave t& importuar. Mé konkretisht,
} 2 g 185 % ;i g - g fg £ 2 ¢ ! mallrat kapitalé kané réné mesatarisht me rreth 2 pér
o g~ T8 &8°7%F . qind; mallrat e ndérmjetém me rreth 9.5 pér qind;
i Import mmmEksport ——Bilanci tregtar dhe ata t& konsumit me rreth 1.8 pér gind. Rénia

Burimi: Banka e Shaipériss.!. N€ importin e ¢do kategorie krahas ngadalésimit té
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e kérkesés sé jashtme dhe gjithashtu, réndésing e aftésisé konkurruese pér
ekonominé shqiptare (shih hapésirén informuese nr.2). Ndérkohé rénia né
vlerén e importeve reflekton rénien e gmimeve té léndéve bazé ushgimore dhe
léndéve djegése si dhe rénien e kérkesés sé brendshme né vend (shprehur né
rénien e véllimit t& importeve).

Shpérndarja gjeografike e shkémbimeve tregtare tregon pér njé vijimési
té réndésisé sé partneritetit tregtar me vendet e Bashkimit Evropian. Késhtu,
véllimi tregtar me vendet e BE-sé z& rreth 64 pér gind t& shkémbimeve tregtare
né total. Partnerét kryesoré tregtaré vazhdojné t& jené ltalia dhe Gregia.
Eksporti me Italing zuri rreth 60 pér gind té totalit ndérsa importi rreth 28 pér
gind; kurse me Greqing, eksporti zuri rreth 8 pér qgind té totalit ndérsa importi
rreth 13 pér gind. Disa nga partnerét tané tregtaré me t& cilét regjistrohet
rritie né vlerén e eksporteve dhe importeve jané: Austria, Gjermania, King,
Kroacia dhe Spanja (eksport); dhe Gjermania, Gregia, ltalia, Kroacia, Zvicra
(import).

Hapésiré informuese 2: Duke krahasuar kostot e punés pér njési t& prodhimit .

Té dhénat mbi koston e punés pér njési t& prodhimit (KPNj ) dhe pér produktivitetin
e punés (PP) lejojné té& kuptohet se si ecuria né tregun e punés dhe e pagave mund
t& ndikojné vec 1é fierash, né ndryshimin e pérparésive krahasuese 1é njé ekonomie
ndaj ekonomive té tiera. Né varési té nivelit t& zhvillimit t& njé vendi, mund & ndigen
strategji & ndryshme pér formimin e njé profili t& caktuar konkurrues 1é njé ekonomie.
Frenimi i ritmeve 1& rritjes s&¢ KPNj népérmijet njé politike joekspansioniste né fushén
e pagave, rritia e PP népérmjet pérmirésimeve teknologjike dhe organizative, si edhe
zbatimi i pérqasjeve té tiera t& ndérmjetme, do t& ndihmonin né konsolidimin dhe
pérmirésimin e aftésive konkurruese té njé ekonomie né sektorin e jashtém.
”””””””””””””””””””””””””””””””””” Treguesit e PP dhe KPNj pér ekonominé shqiptare jané
llogaritur me ndihmén e treguesit té vlerés sé shtuar né
ekonomi dhe té indekseve t& numrit té t& punésuarve dhe
té fondit t& pagave, t& marra nga statistikat afatshkurtra
(INSTAT). Treguesi i vlerés sé shtuar éshté sezonalisht i
rregulluar!’. Té gjithé treguesit pjesémarrés né llogaritien
e PP dhe KPNj nuk pérfshijné sektorin e bujqésisé. Indeksi
i PP éshté llogaritur si raport i vlerés sé shtuar (t& kthyer
né indeks) me indeksin e numrit té t& punésuarve. Indeksi
i KPNj, éshté llogaritur si raport i indeksit t& fondit t&
pagés me até té vlerés sé shtuar. Ky i fundit, pér géllime
krahasimi me ekonomi té tjiera, éshté konvertuar né
euro bazuar né kursin nominal t& kémbimit lek/euro. Té
gjithé treguesit e PP dhe t& KPNj rezultojné si indekse me
periudhé bazé T1:2003, pér té mundésuar njé krahasim
mé té qarté té prirjeve.

Grafik 24. Ecuria e PP dhe e KPNj né
ekonominé shqjiptare.

Treguesit e PP dhe t&¢ KPN| kané ndjekur prirje relativisht
té ndryshme gjaté periudhés 2003-2008. Luhatshmériné
mé té larté e paraqet treguesi i PP, ndérkohé qé KPN;j
ka ndjekur njé ecuri relativisht t6 géndrueshme rreth vlerés 100 deri né fund té
pjesé sé paré té vitit 2006. Pas késaj periudhe treguesi né fjalé ka shfaqur rritje té
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dukshme madje mbi nivelin e PP. Rritiet e KPN| vlerésohet té kené gené reflektim
i masave administrative pér formalizimin e tregut t& punés, népérmjet vendosjes
sé pagave referencé pér bizneset. Duke filluar qé nga tremujori i dyté i vitit 2008,
evidentohet njé géndrueshméri e treguesit t& KPNj-sé né nivelet e fillimvitit.
Pérmirésimet né ecuriné tremujore té PP (rritie) mbéshtesin ngushtimin e hendekut
ndérmjet kétyre dy treguesve. Vlerésohet se vijimi i késaj prirjeje drejt ngushtimit,
do té ndihmonte né zbutien e métejshme té presioneve inflacioniste nga krahu i
ofertés sé brendshme.

Nga njé véshtrim krahasues i treguesit t& KPNj t& disa
ekonomive, t& Shqipérisé dhe té Eurozonés pér periudhén
T1’03 - T408, rezulton se indeksi pérkatés pér Shqipériné
konvergon mé shumé drejt vendeve partnere kryesore
fregtare dhe atyre t& Eurozonés. Ekonomité e vendeve
baltike paragiten me humbje progresive té aftésive
konkurruese, krahasuar me vendet e tjera t& marra né
studim. Prirja né rritie t& shpejté e KPNj déshmon pér
praniné e goditieve té forta nga krahu i kostove t& punés,
kryesisht pas vitit 2006. Profili i KPNj pér ekonominé
bullgare dhe até rumune éshté i ngjashém me até t&

vendeve baltike, por né prirje mé t& buté rritése. KPNj _ﬁgﬁ'ge&eq, *Eg;%ﬁingéomke ‘
pér grupin e vendeve t& EQJL konvergon né ményré ——Vende t& EQIL  —Bullgari e Rumani ‘

thuajse perfekte drejt treguesit pér Eurozonén. Kjo ecuri | Burimi: OECD (Seasonal adjusted of ULC Index, Bussines Activity, !
flet pér njé shkallé t& larté pérofrimi ndérmjef tregjeve excluding Agriculture); ribazuar me T1:2003; ||ogor|‘r|esfhe Bankés !
.. . .. T . | qipérisé. |
té punés dhe té prodhimit t& mbéshtetur nga avantazhe ! *Pér grupvendet, KPNj jané llogaritur si mesatare e thjeshté |
! aritmetike e t& dhénave individuale 1& vendeve. Pér T4: 08, t&:

mIOfr té forta konkurruese té fregjeve té vendeve e 1clhenot pér Bullgaring nuk jané & disponueshme. EQIL — vende t&1

EQJL, krahasuar me vendet e tiera. Ekonomia shqiptare, ! Evropés Qendrore dhe Juglindore, ku jané pérfshirs: gekm |

rezulion 16 keté nié ecuri 1& ndérmietme né krahasim me Sllovakia, Hungaria, Sllovenia. N& vendet baltike jané pérfshiré: | !
| | ! Lituania, Letonia, Estonia. w

tre grupet e mésipérme. ~ TTTTTTTTTTTTTITITTTTTTooTomTomom oo

Pérfundimet e mésipérme jané ekonomikisht t& pranueshme, sepse mbéshtesin
procesin dinamik t& konvergjencés qé karakterizon ekonomité né zhvillim né ndjekje
té ritmeve t& ekonomive té zhvilluara. Nga ana tjetér, rezultatet pasqyrojné shkallén
e ulét té efikasitetit té lévizjes né tregun e punés e né até té pagave apo edhe té
mungesave né kuadrin rregullativ né kéto tregje, krahasuar me pérvojén e vendeve
té zhvilluara.

ECURIA E ZERAVE TE TJERE TE LLOGARISE KORENTE

Shérbimet regjistrojné rénie si né kahun e t& ardhurave ashtu edhe né
até t& shpenzimeve gjaté tremujorit t& paré t& vitit 2009,'8 duke béré qé kjo
llogari & regjistrojé njé rezultat negativ prej 26.8 milioné eurosh. Shkémbimet
tregtare né shérbime arritén né 633.2 milioné euro ose 10.5 pér gind mé 1&
uléta né terma vietoré. Zéri “shérbime udhétimi” regjistron njé deficit neto
prej 10.3 milioné eurosh dhe z& peshén kryesore si né t& ardhurat ashtu dhe
né shpenzimet e llogarisé sé shérbimeve, me pérkatésisht rreth 70 pér gind
dhe 67 pér gind. Hyrjet valutore nga shérbimet e udhétimit (eksporti) arritén
né 211.6 milioné euro ose 4.3 pér gind mé pak se sa né vitin 2008. Ndérsa,
turistét shqiptaré shpenzuan né udhétimet e tyre jashté vendit rreth 221.9
milioné euro ose 3.6 pér gind mé shumé né terma vjetoré.
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Bilanci neto i llogarisé sé t& ardhurave shénon gjithashtu njé rezultat negativ
prej 4.4 milioné eurosh. Né kété rezultat, kontribuoi rénia e investimeve neto
t& portofolit me rreth 3 heré né terma vjetoré ndérkohé qé t& ardhurat neto
nga puna jané rritur me rreth 14 pér gind. Transfertat korente neto vlerésohen
rreth 12 pér gind mé té uléta, krahasuar me 1é njéjtén periudhé té vitit 200817,
Rreth 196 milioné euro kané hyré né formén e dérgesave t&€ emigrantéve.
Kéto t& fundit shénuan njé rénie vietore prej 7.7 pér gind dhe financuan 38
pér gind t& deficitit tregtar né mallra.

LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Tremujori i paré i vitit 2009 rezulton me nié prurje neto prej 246.6 milioné
eurosh né llogariné kapitale dhe financiare. Rreth 20 milioné euro hyné né
formén e transfertave pér investime kapitale dhe rreth 227 milioné euro si
flukse financiare neto. Flukset hyrése t& kapitalit financuan rreth 74 pér gind
té deficitit t& llogarisé korente dhe raporti i tyre ndaj PBB-sé vlerésohet né
19.3 pér qind?°.

Llogaria financiare regijistroi njé rritje prej 153.5 milioné eurosh né detyrimet
financiare t& Shqipérisé ndaj botés dhe rénie prej 74 milioné eurosh t&€ mjeteve
té rezidentéve jashté. Kontributin kryesor né fluksin hyrés t& llogarisé financiare
e dhané investimet e huaja direkte me 123.6 milioné euro. Kéto investime
vlerésohen né rreth 8.1 pér gind t& PBB-s&?' dhe jané
kryesisht t& ardhura nga privatizimet. Ndérsa, rénia

Grafik 26. Llogaria kapitale dhe financiare né e mjeteve financiare éshté shkaktuar kryesisht nga

gérqindje t& PBB-s& né vite. . . R . . . )
peramd rénia e mjeteve né formén e depozitave & sistemit

bankar me institucionet financiare jorezidente (rreth
62 milioné euro). S& fundmi, mijetet e rezervés
kané réné me 130.9 milioné euro. Stoku i rezervés
~ valutore né fund té& tremujorit 1& paré t& vitit 2009
arrin né 1,595 milioné euro. Ky stok vlerésohet i
' mijaftueshém pér mbulimin e 4.7 muaj importe

mallrash dhe shérbimesh.

I ——

IV.1.3 Treguesit fiskalé dhe politika fiskale?

Investime t& tjera
w [HD mmm Investime portofoli
Transfertat kapitale —Llogaria kapitale e financiare

Politika fiskale gjaté gjysmés sé paré t& vitit 2009
ka pasur njé karakter mé t& theksuar ekspansionist
né krahasim me vitet kur éshté shfaqur ky tipar i
politikésfiskale. Diferenca midis nivelitté programuar
dhe atij t& realizuar ka gené e dukshme né kahun e t& ardhurave buxhetore.
Ndérkohé gé shpenzimet jané realizuar pothuajse né nivelin e planifikuar.
Rriedhimisht, deficiti buxhetor ka tejkaluar planin me 10.6 miliardé leké, duke
arritur nivelin 31.6 miliardé leké. Né raport ndaj PBB-s&%, deficiti buxhetor
vlerésohet né rreth 6.2 pér gind.

Burimi: Vlerésime t& FMN-s& dhe llogaritie t& Bankés sé&
Shqipérisé.
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Niveli faktik Ndaj PBB-s&2* Ndryshim vietor (né %) Tabelé 7. Treguesit fiskalé
6M 1-09 6M 1-09 6M 1-07 6M 1-08 6M 1-09 gjaté gjashtémuijorit t& paré
T ardhura 144.8 28.5 9.6 16.8 7.2 té vitit, né krahasim me
Tatimet dhe doganat 100.7 19.8 12.6 18.3 4.8 periudhén 2007-2009.
TVSH 52.1 10.3 21.9 22.3 4.8
tatim fitimi 9.1 1.8 (7.9) (6.8) (7.2)
- akcizat 14.4 2.8 22.2 22.2 (3.6)
Pushteti vendor 6.9 1.4 (7.2) 3.0 26.1
Buxhetet e pavarura 25.5 5.0 (0.0) 18.1 13.7
Té ardhura jotatimore 11.0 2.2 18.9 5.9 4.8
Grante 0.7 0.1 (57.1) 337.8 30.4
Shpenzime 176.3 34.7 10.5 30.3 28.4
Shpenzime korente 129.6 25.5 8.1 14.5 20.2
- personeli 29.6 5.8 1.2 17.2 (1.3)
interesat 17.4 3.4 (0.9) 24.6 16.0
sigurimet sociale 44.9 8.8 15.8 8.3 28.3
- pushteti lokal 15.1 3.0 11.9 32.4 441
Shpenzime kapitale 46.6 9.2 35.5 149.5 66.5
Balanca buxhetore (31.6) (6.2) 0.6 (123.0) 1,254.4

Burimi: Ministria e Financave, FMN (programi PRGF).

Té ardhurat buxhetore gjaté gjysmés sé paré té vitit jané realizuar me rreth
144.8 miliardé leké, duke pérmbushur planin me 93 pér gind. Né raport ndaj
PBB-s&, t& ardhurat e 6-mujorit t& paré té vitit 2009, vlerésohen rreth 28.5 pér
qind, kundrejt 28 pér gind té njé viti mé paré?®.

Né terma vijetoré t& ardhurat buxhetore shénojné rritie me rreth 7.2 pér
qgind, por né krahasim me vitet e méparshme ritmi i rritjes sé tyre ka ardhur né
rénie. Zérat qé kané peshén mé t&€ madhe né diferencén e krijuar me planin
jané té& ardhurat nga TVSH-ja, akcizat dhe pushteti vendor.

Ndonése norma e tatimit mbi vlerén e shtuar &shté mbajtur e njéjté me
vitet paraardhése, t& ardhurat e akumuluara nga ky zé gjaté gjysmés sé paré
t& kétij viti, kané regjistruar njé ngadalésim té ndjeshém né ritmin e rritjes.
Té ardhurat nga tatimi mbi fitimin sikurse dhe né dy vitet paraardhése, kané
shénuar ritme negative rritieje gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit. Niveli i
planifikuar pér kété periudhé kohore &shté realizuar né masén 86 pér gind.
Té ardhurat nga akcizat, ndryshe nga vitet e méparshme kané shénuar ritme
negative rritieje. Kjo tkurrje né terma vietoré e t& ardhurave nga akcizat,
i dedikohet kryesisht rénies sé importeve t€ mallrave té cilét jané subjekt i
akcizés. Té ardhurat nga pushteti vendor, ndonése kané shénuar ritém té larté
rritieje vietore, rezultojné nén planin e hartuar pér kété periudhé me rreth 2.7

miliardé leké (28%).

Zérat e t& ardhurave gé kané pérmbushur nivelin e programuar pér kété
periudhé jané t& ardhurat nga tatimi mbi t€ ardhurat personale; t€ ardhurat
jotatimore; si edhe t& ardhurat nga taksa doganore. Gijithsesi, ky i fundit
éshté z& qé ka pésuar tkurrie né terma vietorg, si rezultat i marréveshjeve té
ndryshme, palé e té cilave &shté dhe Shqgipéria, qé synojné lévizien e liré t&
mallrave.
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Shpenzimetbuxhetoretékryeragjaté gjashtémujorit
té paré té vitit kapén vlerén 176.3 miliardé leké, duke
pérmbushur thuajse plotésisht nivelin e planifikuar

Grafik 27. Ndryshimet vietore (né%) té t&
ardhurave dhe shpenzimeve pér 6M |,

2000-2009. pér kété periudhé kohore. Né terma vjetorg, ato u

3507 T e -1 rritén me rreth 28 pér qgind. Té vlerésuara né raport

. " | ndaj PBB-sé regjistrojné nivelin prej 34.7 pér gind,

oo & kundreit 28.5 pér qind & rezulivara ng 6-mujorin

150+ e paré t& vitit 2008. Ritmet e larta t& kryerjes

jané nxitur kryesisht nga shpenzimet kapitale,

‘ shpenzimet pér sigurimet sociale dhe shpenzimet

(5'0)17 77777777777777777777777777777777 pér personelin. Mé konkretisht, shpenzimet kapitale,
(O07""6M T oM 1™ 6MIT 6MIT 6MI 6M1 6MI 6MI M1 6MI

shpenzimet pér sigurimet shogérore e shéndetésore,
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 . . . . . .
si edhe shpenzimet pér personelin kané kontribuar
respektivisht me 7.5; 7.2 dhe 4.8 piké pérgindjeje

né rritien e totalit t& shpenzimeve pér gjashtémujorin

. s& shpenzimeve buxhetore gjaté késaj periudhe
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e paré té vitit.

Njé z& tietér i cili ka spikatur me ritmin e larté t& rrities (né terma vjetorg),
éshté zéri i shpenzimeve operative dhe t& mirémbaities, i cili ka shénuar njé
nivel rreth 33 pér gind mé té larté se njé vit mé paré. Shpenzimet pér interesa
sikurse dhe t& gjithé nénzérat e shpenzimeve, kané pésuar rritie né terma
vietoré.

DEFICITI BUXHETOR DHE FINANCIMI

Gjashtémujori i paré i vitit, éshté karakterizuar
pérgjithésisht nga njé rritie e shpenzimeve né ritme
mé t& larta sesa t& ardhurat e pér pasojé, deficiti
buxhetor &shté rritur ndjeshém. Né vleré nominale
deficiti buxhetor ka shénuar njé nivel prej 31.6
miliardé lekésh, vlerésuar né rreth 6.2 pér gind té&
PBB-sé; kundrejt 0.5 pér gind né té njéjtén periudhé
té njé viti mé paré.

Grafik 28. Deficiti buxhetor dhe financimi i tij
sipas burimeve kryesore, pér 6M |

2000-2009 (miliardé lekg).

Shpérndarja e financimit t& deficitit né ményré
. thuajse t& barabarté né burime té& brendshme
' dhe t& huaja éshté specifiké e ndryshme nga vitet

0 i e i i e méparshme, ku dallon réndésia e burimeve
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 t& brendshme né financimin e deficitit buxhetor.

Finoncimi i brendshém = Balonca fiskale ardhurat nga privatizimet?® dhe huamarrja e huaj.
Piesa mé e madhe e huamarrjes sé huaj pérfagéson
kreding sindikale né valuté t& huaj t&¢ marré nga
bankat rezidente dhe jorezidente né Shqipéri.

== Financimi i huaj . Financimi i deficitit &shté mbéshtetur kryesisht tek t&
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6MI1-05 6MI-06 6MI-07 6MI-08 6MI-09 Tabelé 8. Deficiti buxhetor

Balanca buxhetore (9.5) 10.1 10.2 (2.3) (31.6) dhe ményra e financimit t&
Financim i brendshém 7.3 (11.7) (10.4) 1.2 17.0 tij, gjaté 6M 1, 2005-2009,
- privatizime 0.6 2.1 0.0 0.4 20.8 né miliardé leké.

- huamarrie e brendshme 10.5 (10.5) 3.4 11.5 5.0

- & tiera (3.7) (2.7) (13.9) (9.7) (8.8)

Financim i huaj 2.1 1.0 0.3 1.1 14.6

Burimi: Ministria e Financave.

Politika e huamarries sé& geverisé ka synuar rritien e masés sé borxhit t&
brendshém pér t& gjitha llojet e letrave me vlerg, sidomos pér instrumentet me
maturim njéviecar dhe mé afatgjata se njé vit. Megjithaté mungesa e kérkesés
sé pjesémarrésve né ankandet e letrave me vleré?”, sidomos gjaté tfremujorit
t& paré té vitit, ka béré gé stoku i borxhit t& brendshém té rritet vetém gjaté
tremujorit t& dyté té vitit. Né total, stoku i borxhit t& brendshém me instrumente
financiare, gjaté gjysmés sé paré té vitit &shté rritur me rreth 5 miliardé leké.
Kjo rritje, i atribuohet kryesisht borxhit né letra me vleré afatgjata. Né fund
t& qershorit, né vleré nominale, stoku i borxhit t& e !
geverisé né letra me vleré shénon njé nivel prej rreth
391.9 miliardé lekésh, kundrejt 380.8 miliardé

lekésh t& rezultuar njé vit mé paré.

Grafik 29. Shuma rréshqitése e balancés
primare, gershor 2000-gershor 2009
(né miliardé lekg).

DEFICITI PRIMAR

Deficiti primar ka vijuar thellimin e métejshém
dhe gjaté tremujorit t& dyté t& vitit, duke shénuar
nié nivel prej rreth 55.7 miliardé lekésh, né fund t&
muajit gershor?®. Ecuria e deficitit primar, reflekton
rritien e njékohshme t& borxhit t& brendshém dhe

52p2pzpzp2p29202 02
atij t& huaj gjaté késaj periudhe. Gijithashtu, thellimi T8 feririzrerererises
.o . .- " . .. 5 0 50 59 59 50 598 590 5SS 59
i diferencés midis rrities ekonomike dhe normés g82=gR8ge8grgogsegNgs

se" |n.‘rere5|’r '[.Z)el’ bOI’XhIﬂ pUblIk' shkakton rrifle 1€ Burimi: Ministria e Financave, llogaritje t& Bankés s&é Shqipérisé.
métejshme t& deficitit primar. e

Hapésiré informuese 3: Deficitet binjake.

Hipoteza e deficiteve binjake sugjeron qé njé deficit i larté fiskal con né thellimin
e deficitit t& llogarisé korente. Kjo hipotezé mund té shihet nga kéndvéshtrimi i
hendekut ndérmjet kursimeve dhe investimeve kombétare: njé rritie e deficitit fiskal
shkakton njé rritje t& nevojave pér huamarrje té jashtme, e cila con né thellim té
deficitit 1& llogarisé korente. Argumenti i mésipérm éshté i genésishém né rastin kur
kursimet dhe investimet nuk shfaqin korrelacion me njéra tietrén, qé do té thoté se
deficiti buxhetor dhe ai i llogarisé korente do té tentojné té lévizin né té njéjtin kah
(Feldstein and Horioka, 1980).

Roli i politikés fiskale né rregullimet e jashtme éshté evident nga ekuacioni i té
ardhurave kombétare?. Politikat fiskale shtrénguese/ekspansioniste pérmirésojné
(pérkeqésojné) né ményré té drejtpérdrejté balancén e jashtme. Argumenti sipas té
cilit deficiti buxhetor shkakton né & njéjtén kohé deficit té llogarisé korente mbéshtetet
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dhe nga fakti qé rritia e deficitit buxhetor shkakton rritje t& normave té interesit.
Nijé rritje e normave té interesit térheq kapitalin e huaj, i cili lidhet drejtpérdrejt me
thellim t& deficitit té llogarisé korente.

Ndonése teorikisht, argumentet mbi hipotezén e deficiteve binjake konvergojné,
kérkimet empirike deri tani kané nxjerré rezultate mikse. Disa studime, té rishikuara
nga Funke dhe Nickel (2006), kané arritur né pérfundimin qé deficiti mé i larté
fiskal sjell rritien e deficitit korent; ndérsa té tjeré nuk kané evidentuar impakt té
réndésishém.

Teoria e deficiteve binjake nuk u provua né vendet e Bashkimit Evropian. Marréveshja
e Maastricht-it i detyronte ato t& shkurtonin deficitet buxhetore pérpara léshimit té
monedhés sé tyre t& pérbashkét né vitin 1999. Megijithése ato ishin t& suksesshme
né reduktimin gradual té deficitit buxhetor nga 5.4 né 0.8 pér qgind t& PBB-sé gjaté
periudhés 1995-1999, suficiti i llogarisé korente mbeti thuajse i pandryshuar rreth
njé mesatareje 0.9 pér qgind t& PBB-sé. Né njé studim té kryer pér vendet e Evropés
Juglindore®, identiteti i deficiteve binjake éshté vértetuar
vetém né rastet kur deficiti buxhetor ka gené i larté (mbi
Grafik 30. Ecuria e balancés buxhetore dhe 3% té PBB-sé).
llogarisé korente, mesatare ndaj PBB-sg,
2002-2008.

Balanca Euxhefore

Shqipéria, pérkrah vendeve té tjera t& Evropés Juglindore,
e ka nisur periudhén e tranzicionit me nevoja mjaft té larta
pér investime. Né kushte t& burimeve té kufizuara pér
financimin e tyre, nevojat mé té larta pér huamarrje kané
cuar né thellim té deficitit té llogarisé korente. Ndonése
politikat e ndjekura kané synuar ndér té tiera reduktimin
e vulnerabilitetit fiskal, disbalancat e ekonomisé sé
jashtme jané thelluar sidomos gjaté dy viteve mé té
fundit. Nga njé véshtrim krahasues me vendet e rajonit
rezulton se thellimi i njékohshém i deficitit buxhetor dhe
afij t&é llogarisé korente, sidomos gjaté dy viteve té fundit,
e rendit Shqipériné pérkrah vendeve ku kjo hipotezé
gjen mbéshtetje. Vértetimi i késaj lidhjeje né periudhén
afatgjaté do té kérkonte korrektimin fiskal dhe korrektim
té deficitit korent. Ky i fundit do té kishte implikime mbi
ecuriné e kursit t& kémbimit né periudhén afatshkurtér.

° 1 oj

i A -4 Llogaria Korente

-8

o Shgipéria  mBullgaria AKroacia
Serbia *Bosnia dhe Hercegovina ¢ Magedonia
Rumania  aTurgia -Malii Zi

IV.1.4 Zhvillimet monetare

Kérkesa pér mjete monetare né muaijt e fundit ka njohur rritie pozitive.
Rritjia e ofertés monetare &shté bazuar né krijimin e parasé né ekonomi nga
sektori publik si dhe nga huamarrja e sektorit privat, kryesisht né leké. Kérkesa
pér kredi né leké e sektorit privat ka gjetur gatishméring e bankave, né sajé
t& stabilizimit t& situatés sé likuiditetit dhe lehtésimit t& kushteve monetare
né fillim t& vitit 2009. Kufizimi i ofertés sé parasé né valuté ka rezultuar né
kontraktimin e pérbérésit valutor t& strukturés sé parasé edhe né kahun e
kérkesés pér para. Né kéto kushte, struktura valutore e ofertés monetare éshté
zhvendosur drejt lekut. Megjithaté, ritmet mé t& uléta té kérkesés pér para
kundreijt vitit 2008 jané pasqgyruar edhe né ritmet mé t& uléta & M3 né terma
realé.
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Gjashtémujori i paré i vitit 2009, ka shfaqur njé |
dinamiké ndryshe t& krijimit t& parasé né ekonomi.
Fenomeniitérhegjes sé depozitave gé prej tremujorit |
t& fundit t& vitit 2008, ka ulur ofertén e parasé né
valuté. Efekti i kétij fenomeni né ecuring e zhvillimeve |
monetare ka qgené i dyfishté. S& pari, térhegja e
depozitave ka ulur nivelin e stokut t& parasé, gé do !
t€ reflektohet né ritme mé t& uléta vietore 1& rritjes sé
M3 deri né& muaijin shtator t& vitit aktual. Késhtu, né

Grafik 31. Ecuria e komponentéve t&
kérkesés pér para dhe rritja vietore e M3.

fund t& muaijit maj, niveli i M3 shénoi 816 miliardé "
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== Pretendime neto ndaj geverisé == Miete valutore neto

e krijimit t& parasé né valuté. Ngadalésimi i ritmit t& y Sfe v
Kredia pér ekonominé —Rritja vietore e M3

kredifimit 16 sekiorit privat né valuté &shté shoggruar + = == Burimi: Banka e Shaipérisé. |

me ulje t& métejshme té ritmeve té rrities sé M3.
Né terma vietorg, né muajin maj rritja e M3 rezultoi 7.7 pér qgind sikurse né
fund té& vitit 2008, kundrejt 14.9 pér gind né muaijin shtator t& vitit 2008.
Megijithaté, stabilizimi i tregut financiar dhe plotésimi i nevojave té sistemit
me likuiditet né leké kané kontribuar né stabilizimin e ecurisé sé stokut t&
parasé. Pérbérési né leké i parasé sé gjeré, agregati M2, ka shénuar ritme té
géndrueshme 1& rritjes vietore né rreth 10 pér gind kundrejt rreth 9.6 pér gind
né muajin shtator t& vitit t& kaluar.
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Prirja afatgjaté e zhvillimeve monetare éshté ndikuar edhe nga dinamika e
zhvillimeve makroekonomike. Né vitet e fundit, sektori i jashtém i ekonomisé
ka gené njé burim i krijimit & parasé né sajé té prurjeve valutore né formén e
remitancave, si edhe i furnizimit t& kérkesés pér kredi né valuté. Zhvillimet mé
t& fundit né ekonomité e vendeve fginje kané prekur ecuriné e remitancave.
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Ngadalésimi i ritmit t& tyre, né periudhén afatgjaté, tenton t& shogérohet me
njé ritem mé té ulét t& depozitave né valuté kundrejt viteve té tiera. Né kéto
kushte, plotésimi i kérkesés pér para kushtézohet né burime t& brendshme té
gjenerimit t& kursimeve né ekonomi. Megjithaté, né gjashtémujorin e paré
té vitit 2009, prurjet kapitale t& bilancit t& pagesave kané zbutur pjesérisht
disbalancén né kérkesén pér para, e cila &shté pasqyruar né ecuring e
agregatéve monetaré.

Dinamika e kérkesés agregate né ekonomi dhe e aktivitetit t& sektorit privat
né térési, éshté pasqyruar né kérkesén pér para né terma realé. Késhtu, ndérsa
né tremujorin e paré M3 real ka shénuar njé rénie t& lehté edhe né sajé té
daljes sé depozitave, né tremujorin e dyté kérkesa pér para ka treguar shenja
stabilizimi duke shénuar rritie sezonale prej rreth 9 pér gind®'. Pavarésisht
kufizimit t& ofertés s& parasé né valutg, ritmi i rrities s& M2 ka géndruar né
nivelet e fundvitit 2008.
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Rritja vietore: —M2 real —M3 real M3 real: — Rritja 3-mujore e vjetorizuar

Stoku total i depozitave né fund t& muaijit maj rezultoi mé i ulét né terma
relativé kundreijt fundit & vitit 2008. Rriedhja e depozitave nga sistemi bankar
erdhi si pasojé e rritjes sé ndjeshmérisé sé publikut ndaj sigurisé sé kursimeve
t& tyre, né vijim t& zhvillimeve ndérkombétare né tregjet financiare. Kjo situaté
e pafavorshme shfagi shenjat e para t€ njé pérmirésimi t& lehté né dhjetor
té vitit 2008. Rriedhja e depozitave vijoi me ritme mé t& ngadalésuara gjaté
gjysmés sé paré t& vitit 2009. Né& tremujorin e paré té kétij viti stoku total i
depozitave u pakésua mesatarisht me 3.6 pér gind né terma vietoré*2. Raporti
i depozitave né total ndaj parasé sé gjeré rezultoi né rreth 75 pér gind né fund
t& muaijit maj, duke pésuar njé rénie me rreth 7 piké pérgindje krahasuar me
fundin e muaijit shtator 2008.
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Grafik 34. Ecuria e depozitave sipas monedhés dhe né terma kohoré
(pastruar nga efektet e kursit t& kémbimit).
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Né tremujorin e dyté t& kétij viti u vu re njé frenim i lehté i fenomenit t&
térhegjes sé depozitave. Stoku total i depozitave né muaijin prill, pas reduktimit
t€ vazhdueshém né terma mujoré, pésoi rritie. Kontributin kryesor né kété rritje
e dhané depozitat e biznesit me afat, kryesisht ato né valuté, té pérgendruara né
nié banké té vetme té sistemit bankar. Ndérsa depozitat e individéve vazhduan
t& shfagin njé rénie t& lehté, pavarésisht ngadalésimit t& ndjeshém t& ritmit
rénés gé karakterizoi periudhat e méparshme. Ecuria mujore e depozitave né
muajin pasardhés shfaqi gjithashtu pérmirésim. Miratimi i ligjit pér sigurimin e
depozitave deri né 2.5 milioné leké né muajin mars, duket t& keté gené efektiv
né menaxhimin e késaj situate. Stoku total i depozitave né periudhén prill-maj
u zgjerua me rreth 11 miliardé leké pastruar nga efekti i kursit 1& kémbimit.
Depozitat né leké ishin ato g& dominuan rritien e stokut total, duke shfaqur
njé rritie prej mé shumé se 6.5 miliardé lekésh né vleré absolute. Ndérsa né

Grafik 35. Ecuria e depozitave me afat né leké dhe valuté sipas
kategorive (né miliardé leké dhe pérgindje).
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por dhe rrities sé shpejté t& detyrimeve

Pakésimi i likuiditetit t& bankave vecanérisht né valuté, si pasojé e térheqjes
sé depozitave né tremujorin e katért 2008, &shté reflektuar né pérkeqésimin
e pozicionit valutor & sistemit bankar. Ky pérkegésim ka ardhur si rezultat i
si pasojé e linjave té kredisé t&€ bankave mémé né pérkrahije té degéve pér té
kapércyer situatén e krijuar. Gijithsesi, rritja pozitive e portofolit t& kredisé né
valuté pérkundrejt ritmeve vijetore negative t& depozitave né monedhé t& huaj,

ECURIA E KOMPONENTIT VALUTOR
2009. Né fund t& muaijit maj, rikthimi i depozitave né sistem dhe ngadalésimi

terma kohoré depozitat me afat rezultuan me pérgendrimin mé t& madh ndaj
ka disfavorizuar mé shumé pozicionin valutor & sistemit deri né muajin mars
i dukshém i kredisé né valuté sollén pérmirésimin e kétij pozicioni, i cili

totalit t& depozitave t& sistemit.
uljes s& mjeteve t& investuara jashté,

numér 2
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FINANCIMI | SEKTORIT PRIVAT®3

Né 5 vitet e fundit, sistemi bankar shqgiptar ka shfaqur rritje t€ ndérmijetésimit
financiar né vend. Nivelet e larta t& rritjes s& portofolit t& kredisé kané ndikuar
né rritien e raportit t& kredisé ndaj PBB-s&, i cili né muajin maj 2009 arriti né
39 pér gind. Pér pjesén mé t& madhe t& vitit 2008 ritmet e larta t& portofolit
t& kredisé krijuan njé hendek® (gap) pozitiv krahasuar me prirjen historike.
Pakésimi i fondeve t& bankave (sidomos né valuté) dhe rritja e pasigurisé né
vend ndikuan né ngadalésim t& dukshém té ritmeve té rritjes t€ kredisé. Né
muajin maj rritja vietore reale e kredisé® shénoi 19 pér gind, né krahasim
me 33 pér gind né muaijin dhjetor 2008. Krahasuar me fundin e vitit 2008,
portofoli i kredisé &shté rritur me 7.5 miliardé leké ose rreth 5 heré mé pak
se né t& njéjtén periudhé njé vit mé paré. Né kété ecuri mendohet t& kené
ndikuar véshtirésité e bankave pér gjienerimin e likuiditeteve t& nevojshme pér
kredidhénie, rritja e kredive me probleme si dhe efekti i sektorit fiskal, i cili
gjaté késaj periudhe éshté karakterizuar nga njé kérkesé e larté pér financim,
si pasojé e rrities s& dukshme 1€ shpenzimeve fiskale. Ndérkohg, rritja vietore
nominale e portofolit t& kredisé arriti né 27 pér qind*¢. Ngadalésimi i kredisé
né terma nominalé shfaget mé i moderuar se norma reale, pér shkak t&
ndikimit pozitiv qé& ka dhéné né portofol zhvlerésimi i lekut ndaj valutave
kryesore krahasuar me njé vit mé paré.
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== Kredia/PBB  —Ndryshimi vietor i kredisé —Diferenca nga prirja historike (né %)"

*Serité e kredisé jané t& pastruara sezonalisht dhe nga l&vizjet e kursit. Grafiku djathtas paraget
diferencén e shprehur né pér qind t& kredisé faktike ndaj prirjes historike, t& gjeneruar nga filtri i HP
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Ngadalésimi i ritmeve té rrities sé& portofolit t& kredisé pasqgyron kryesisht
tkurrien e ofertés pér kredi nga bankat, t& cilat pér mé shumé se 6 muaj
aplikojné shtréngim té& kushteve té kredidhénies. Shtréngimi i kritereve né
kreditim ka ndikuar né zvogélimin e kérkesés pér kredi. Ndérkohé tkurrja e
kérkesés pasqyron gjithashtu ngadalésimin e aktivitetit ekonomik né muait e
paré t& 2009-&s, si dhe pasigurité e agjentéve pér t& ndérmarré investime apo
pér t& financuar me kredi konsumin e tyre. Po késhtu gjaté késaj periudhe,
kredia e re e disbursuar shfaget né nivele mé t& uléta se njé vit mé paré duke
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regjistruar ndryshim vjetor negativ. Rénia mé e theksuar éshté vérejtur né 2
muait e paré té vitit 2009. Duke filluar nga muaiji mars vihet re njé pérmirésim
i situatés. Zhvillimet mé pozitive t& muajve t& fundit jané né linjg me ecuriné
sezonale 1& kredisé né kété periudhé gé pérputhet me sezonalitetin e aktivitetit
ekonomik né vend. Po késhtu rezultatet e vrojtimit t& kredisé pér tremujorin e
dyté 1& vitit 2009, tregojné se kushtet e kredidhénies kané mbetur kryesisht t&
pandryshuara me njé tendencé relative lehtésuese.

120%r = == = === === == | 120% === oo |
!

100%1:

‘
|

|

|

|

|

|

|

|

|

i |
| Bo% ! ]
L son!

i 40%

3 20%13

oot

L 20!

L a0%

i SO =
!

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

|

‘

o el
s 2 ¢ 2 2 ¢ 2 =z 222 2P
% = & o) = o) 3 @ z @ @ @
& 3 = & 58 T § 3 § 3 ¥ & 8§ 8 % g
e 2 08 X 8 8 o 3 NS S o 28 N 8 8 n
o o o o o o o o o o o o
o ~ o [e5} o o o~ o ~ o [e5} o
o~ ~N [e5] o o~ ~ [¢3)
Struktura e kredisé sé re sipas monedhés
— Ndryshimi vietor kredia e re s lek = Valutg

Né zhvillimet e portofolit t& kredisé sipas monedhave vihet re njé frenim
i ndjeshém i ritmeve té rrities vietore t& kredisé né valuté, e cila né muajin
maj arriti né 13 pér gind. Ndérkohé kreditimi né leké ka ruajtur ritmet e
rrities sé pjesés sé dyté t& vitit 2008, me njé rritje vietore prej 33 pér qind.
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Véshtirgsité pér gjenerimin e likuiditetit t& nevojshém né valuté sé& bashku
me perceptimin pér nié rrezik mé t& larté pér kété portofol®’, kané diktuar
katé sjellje t& bankave. Nga ana tietér shkalla mé e ulét e ndérmjetésimit né
monedhén vendase, si dhe politika akomoduese e Bankés sé Shqipérisé kané
krijuar hapésirat e nevojshme pér kreditimin e ekonomisé né leké. Né muajin
maj, raporti i kredisé né leké ndaj totalit t& portofolit arriti né 31 pér qind
pérkundrejt 27 pér gind gé shénonte njé vit mé paré.

Portofoli i kredisé pér biznese dominon portofolin e kredisé t& sistemit
bankar, me 66 pér gind t& tij. N& gjashtémujorin e paré té vitit 2009,
ndryshimet vietore té kétij portofoli, kan& ardhur né rénie, duke arritur ng 19
pér gind. Gijithsesi ngadalésimi i ritmeve t& kredisé pér biznese éshté mé i ulét
krahasuar me kredidhénien pér individé. Sikurse vihet re edhe nga vrojtimi i
kredisé, bankat jané treguar mé konservatore né kredité me pakicé. Pér pjesén
mé t€ madhe té periudhés bankat kané kredituar bizneset pér t& mbéshtetur
nevojat e tyre pér likuiditet. Kredia pér likuiditet shénoi rritje vietore me 37 pér
qind pérkundreit rrities vietore prej 20 pér gind té kredisé pér investime.
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Kredia pér sektorét e ekonomisé, né gjashté muaijt e fundit déshmon
ngadalésim t& dukshém t& kredidhénies pér sektorét e ndértimit dhe té
industrisé pérpunuese. Ndérkohé qé sektorét e tjeré kané ruajtur pothuajse
t€ njéjtin ritém si mé paré. Né& muajin maj, portofoli i kredisé pér tregtiné
arriti né 38 pér qind, sektori i ndértimit 21 pér gind dhe kredia pér industriné
pérfagésonte 26 pér qind t& portofolit t& kredisé s& bizneseve. Krahasuar
me t& njéjtén periudhé nié vit mé paré, portofoli i kredisé pér industring né
térési ka paragitur pérmirésim t& dukshém me rreth 3 piké pérqgindije. Rritja e
kredisé pér sektorin e prodhimit dhe shpérndarjes sé energjisé ka kompensuar
tkurrien e kreditimit né nénsektoré & tjeré. Ecuria e portofolit t& kredisé sipas
nénsektoréve pasqgyron rénie t& peshés sé kredisé pér industring pérpunuese
dhe rritje t& kredisé pér sektorin e prodhimit t& energjisé. Veté bankat shprehen
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se gjaté vitit t& fundit ato kané preferuar t& kreditojné bizneset, qé ushtrojné
aktivitetin e tyre né sektorét e ekonomisé t& lidhur me mallrat e konsumit
bazé. Industria pérpunuese reflekton ngadalésim té ritmeve t& rritjes si rezultat
i pérfshirjes né kété nénsektor, t& bizneseve gé jané t& lidhura me eksporte
ose furnizojné me léndé t& para industring e ndértimit. Pérkeqésimi i termave
té tregtisé ndérkombétare®® si dhe pasiguria e krijuar pér zhvillimet né tregun
e pasurive t& paluajtshme, kané béré qé& shumé prej bankave té kufizojné
ndjeshém kredidhénien pér bizneset e kétij nénsektori.

Grafik 42. Ecuria e kredisé sipas sektoréve t& ekonomisé.
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Portofoli i kredisé pér individét gjaté vitit 2009 éshté karakterizuar nga
ngadalésimi i njétrajtshém i ritmeve 1é rritjes vietore, né 14 pér gind. Kjo ecuri
reflekton tkurrien e ndjeshme t& kredisé pér pasuri t& paluajtshme. Gjaté 5
muajve té paré teprica e kredisé pér individé &shté rritur vetém me 1.5 miliardé
leké, krahasuar me 12 miliardé leké gé u rrit njé vit mé paré. Norma vjetore
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e rritjes s& portofolit t& kredisé pér banesa &shté tkurrur dukshém duke arritur
né 13.4 pér gind, e njéjté me krediné pér konsum. Ky ngadalésim i kredisé
pér banesa ka gené né pérgjigje t& politikave mé konservative 1€ bankave
pér kété produkt, por edhe t& njé kérkese mé t& pakét. Politikat e ndjekura
nga bankat tregtare pér shiréngimin e kritereve t& kreditimit vihen re kryesisht
né rritien e raportit 1& mbulimit me kolateral t& kredisg, né rritien e nivelit
t& mbulimit t& késtit t& kredisé me t& ardhura personale, me pérzgjedhjen
e cilésisé sé& kolateralit si dhe reduktimin né disa prej bankave, t& afatit &
maturimit t& kredisé. Kérkesa pér kété produkt éshté ndikuar jo vetém nga
pasiguria pér ecuring e géndrueshme 1é t€ ardhurave dhe vendit t& punés, por
edhe nga pritshmérité pér njé reduktim t€ ¢cmimit t&€ banesave.

Ngadalésim t& ritmeve té rritjes ka pasqyruar edhe kredia konsumatore.
Gijithsesi, sikurse vihet re edhe né vrojtimet pér akfivitetin kreditues, kjo kredi
ka shfaqur shtréngim mé t& larté té kushteve té kreditimit nga sistemi bankar
gé né fillim t& vitit 2008. Né maj t& 2009-&s, kredia konsumatore pérbénte
24 pér qind t& portofolit t& kredisé pér individé ose rreth 6 piké pérgindje
mé e ulét se niveli mé i larté historik, né korrik t& 2007-8s. Krahasuar me
nié vit mé paré struktura e portofolit t& kredisé pér individé sipas géllimit &
pérdorimit ka mbetur e pandryshuar.

Hapésiré informuese 4: Rezultatet e vrojtimit té& aktivitetit kreditues pér tremujorin
e dyteé 2009.

Né kété hapésiré informuese pérmblidhen rezultatet nga vrojtimi i aktivitetit kreditues
té zhvilluar me eksperté té kredisé prané bankave gjaté muajit korrik 2009. Vrojtimi i
referohet ndryshimeve té ndodhura né aktivitetin kreditues gjaté tremujorit té dyté té
vitit 2009 dhe pritieve t& bankave pér tremujorin e treté té vitit. Nga rezultatet e kétij
vrojtimi, pérgindja neto e bankave qé kané raportuar pér shtréngim té standardeve
té kredidhénies, megjithése ende né nivele té larta, éshté zvogéluar krahasuar me
fremujorin e paré. Fakforét kryesoré nxités t& politikés shtrénguese t& bankave
vijojné té jené vlerésimi i tyre pér situatén makroekonomike, problemet specifike
té sektorit ku operojné bizneset si dhe gjendja financiare e individéve. Lidhur me
kérkesén neto pér kredi (pérgindja neto e bankave qé kané raportuar se kérkesa
éshté rritur), megjithése mbetet né nivele negative ka regjistruar njé kthesé drejt
rrities né tremujorin e dyté té vitit 2009, ndérsa kérkesa e korporatave ka shénuar
pér heré té paré vleré pozitive.

Pritiet e bankave pér tremujorin e treté té vitit 2009 cojné drejt njé zbutjeje té
métejshme té shtréngimit té standardeve pér té dyja kategorité e biznesit si dhe
pér krediné dhéné individéve. Pér sa i pérket kérkesés pér kredi, bankat vlerésojné
se ajo do té vijojé prirjen rritése si nga individét ashtu edhe nga korporatat dhe
ndérmarrjet e vogla e t& mesme.

Kredia pér bizneset. Né tremujorin e dyté té vitit 2009 shtréngimi i standardeve té
kredisé akorduar bizneseve éshté zbutur né krahasim me tremujorin e kaluar. Balanca
neto e cila vijon t& jeté né kahun shtréngues éshté rritur né -23.4 pér qind né krahasim
me -66.3 pér qind né vrojtimin e kaluar. Balanca negative reflekton kryesisht bankat
qé kané zgjedhur alternativén e pérgijigjes “standardet jané shtrénguar disi” pasi
asnjé banké nuk ka zgjedhur “standardet jané shtrénguar shumé”.
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Faktorét kryesoré qé kané kontribuar né shtréngimin e standardeve né tremujorin
e dyté té vitit 2009 vijojné té jené problemet specifike té& sektorit ku operon biznesi,

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

Grafik 44. Ndryshimet né standardet e kredisé &
aplikuara né kredité e bizneseve dhe ndikimi i faktoréve
t& ndryshém né to (balanca neto'), né pérgindie.

situata makroekonomike né vend dhe ecuria e kredive
me probleme. Megjithaté, gjaté vrojtimit té rradhés
ndikimi i kétyre faktoréve éshté zbutur disi krahasuar me
gjysmén e dyté té vitit 2008 dhe tremujorin e paré té vitit
2009 (grafiku 1). Politika shtrénguese e bankave gjaté

5°%T ””” e T e P o W fremujorit t& dyté éshté realizuar kryesisht népérmijet rritjes
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Burimi: Banka e Shqlpense
Shénim 1. Balanca pozitive fregon pér lehtésim t& standardeve ose gé faktori ka |
ndikuar né lehtésimin e standardeve t& kredidhénies; ndérsa balanca negative !
regon pér shiréngim 1& standardeve ose qé faktori ka ndikuar né shtréngimin e
standardeve t& kredldhenles

Grafik 45. Ndryshimet né standardet e kredisé t&
aplikuara né kredité e individéve pér banesa dhe pér
konsum, dhe ndikimi i faktoréve t& ndryshém
(balanca neto*), né pérgindije.
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me rrezik dhe rrities sé kérkesés pér kolateral né raport
me madhésiné e kredisé.

Kérkesa neto e bizneseve pér kredi, sipas vlerésimeve té
ekspertéve t& bankave, éshté rritur disi né krahasim me
fremujorin e kaluar, megjithése kérkesa e ndérmarrjeve té
vogla dhe t& mesme mbetet né nivele negative. Faktorét
kryesoré qé kané nxitur kérkesén e bizneseve pér kredi,
sipas opinionit t& ekspertéve té& bankave, kané qené
nevoja pér financimin e kapitalit qarkullues, pakésimi
i pérdorimit té& burimeve alternative té financimit si
dhe vendime t& Bankés sé Shqipérisé. Sipas qéllimit t&
pérdorimit té kredisé, kérkesa neto pér kredi pér investim
ka njohur rritie ndérsa kérkesa pér kapital garkullues éshté
paraqitur pozitive.

Bankat presin zbutje t& métejshme té standardeve pér
akordimin e kredisé pér bizneset né tremujorin e treté
t& vitit 2009. Pritjet pér kérkesén tregojné pér njé kthesé
pozitive t& saj né tremujorin e ardhshém. Balanca e
pritieve éshté pozitive si pér kérkesén nga ndérmarrjet e
vogla dhe t& mesme ashtu edhe nga korporatat.

té standardeve né tremujorin e dyté té vitit 2009 éshté
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gjendja e kredive me probleme, balanca neto e sé cilés
shénon -45.2 pér qind krahasuar me -29.8 pér qind
tremujorin e kaluar.

Pérvec gjendjes sé kredive me probleme, ndikimin mé t& madh né shtréngimin e
standardeve t& bankés vijojné ta japin gjendja financiare e individéve si dhe zhvillimet
né tregun e pasurive té paluajtshme.

Kérkesa e individéve pér kredi sipas opinioneve té ekspertéve té& bankave ka shénuar
njé rritie té lehté krahasuar me rénien né tremujorin e kaluar. Kérkesa pér kredi pér

konsum paraqgitet mé e ulét se sa ajo pér blerje banese.
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Pér tremujorin e treté té vitit 2009 bankat nuk parashikojné shtréngim té métejshém
té standardeve té kredidhénies pér individét. Pritiet e ekspertéve té bankave tregojné
pér njé kérkesé pozitive gjaté tremujorit té treté té vitit.

Aktiviteti kreditues sipas monedhés. Bankat presin rritie t& akfivitetit kreditues né
leké né tremujorin e treté té vitit 2009 dhe rénie té aktivitetit kreditues né monedhé
té huaj. Kjo prirje &shté véné re qé prej gjysmés sé dyté té vitit 2008. Bankat presin
rritie t6 normés sé interesit té kredive né valuté pér kredité qé do té akordohen né
fremujorin e treté té vitit 2009. Pérqindja neto e bankave qé presin rritie t& normés
sé interesit pér kredité né valuté éshté 12.3 pér qind né krahasim me pérgindjen e
bankave qé presin rritie t& normés sé interesit t& kredisé né leké, e cila éshté 4.7
pér gind.

Ekspertét e bankave kané vlerésuar gjithashtu edhe faktorét gé nxisin bizneset dhe
konsumatorét t& kérkojné kredi né valuté. Faktori kryesor pér nxitjen e kérkesés sé
bizneseve edhe gjaté tremujorit t& dyté ka qené diferenca né normat e interesit dhe
burimi i t& ardhurave né valuté. Ndérsa pér kérkesén e individéve vijon t& mbetet
faktor kryesor nxités pér krediné né valuté diferenca né normat e interesit si dhe
¢mimet e mallrave té bleré, t& shprehura né monedhé té hua;.

FINANCIMI | SEKTORIT FISKAL

Pérmirésimi i situatés sé likuiditetit né pérgjigje t& zhvillimeve pozitive né
depozita si dhe prezencés sé vazhdueshme t& Bankés s& Shqipérisé né tregun
e parasé, ka rritur pjesémarrjen e bankave né tregun primar té letrave me vleré
geveritare. Ndérkohé qé zgjerimi i métejshém i deficitit buxhetor t& geverisé
né muajin maj ka mbajtur t& larté kérkesén pér fonde. Gijithsesi, arkétimi i t&
ardhurave nga disa privatizime ka ndihmuar né uljen e presioneve né likuiditet
né tregun e parasé. Rezultantia e késaj tabloje ka ndikuar né stabilitetin e
normave 1é& interesit né tregun e letrave me vleré gjaté kétyre muajve.

Struktura e financimit t& borxhit t& geverisé
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Né& muajin maj 2009, portofoli i letrave me vleré geveritare t& sistemit
bankar u rrit me rreth 8.3 miliardé leké. Kjo u ndikua kryesisht nga rritja
mujore e investimeve né letra me vleré afatgjata prej 5.2 miliardé lekésh dhe
né ato 1-viecare me rreth 3.1 miliardé leké. Pérgjaté muajve t& paré té vitit
2009 ka vijuar tendenca pér zhvendosjen e portofolit 1& letrave me vleré nga
afatshkurtra deri né 1 vit; né afatgjata dhe kryesisht 5-viecare. Krahasuar me
fundin e dhjetorit portofoli i bonove t& thesarit t& bankave é&shté reduktuar
me 5.4 miliardé leké. Ndérkohé gé vihet re rritie prej 7.5 miliardé lekésh né
investimet né obligacionet 5-vjecare.

Gjaté 5 muajve té paré té vitit 2009, vihet re njé pjesémarrie mé e madhe
e individéve né financimin e nevojave t& geverisé. Né kété periudhé portofoli
i individéve né tregun primar &shté rritur me rreth 5 miliardé lekg, duke
financuar rreth 11 pér gind & borxhit 18 brendshém t& geverisé. Njé pjesé
(rreth 1/5) e kursimeve té térhequra nga bankat gjaté tremujorit t& katért &
vitit 2008, mendohet t& jeté kanalizuar pjesérisht né tregun e letrave me vleré
t€ geverisé.

IV2 ECURIA NE TREGUN E PUNES DHE ECURIA E PAGAVE

TREGU | PUNES

Norma e papunésisé né tremujorin e fundit t& vitit 2008 regjistroi nivelin
12.68 pér qind, ndérkohé gé njé tremujor mé paré ishte 12.62 pér qind.
Rritja e normés sé& papunésisé u shkaktua kryesisht nga rritja e numrit t&
t& papunéve té regjistruar, krahasuar me tremujorin e treté 2008. Sipas t&
dhénave pér tremujorin e paré té vitit 2009, vihet re njé rénie e treguesit t&
punésimit né total dhe rénie e numrit t& t&€ papunéve krahasuar me tremujorin
e méparshém.

Tabelé 9. Tregues té punésimit dhe té papunésisé.

T1-08 T2-08 T 3-08 T 4-08 T1-09

Sektori Sektori Sektori Sektori Sektori

Shtetéror Privat Shtetéror Privat Shtetéror Privat Shtetéror Privat Shtetéror Privat

Té punésuarit 165,427 230,548 165,266 230,777 164,019 234,795 164,052 238,975 163,767 237,379

Numri i t& papunéve?© 140,008 139,985 140,140 141,700 141,382
Norma e papunésisé 13.04 12.97194786 12.62 12.68

Burimi: Ministria e Punés, Céshtjeve Sociale dhe Shanseve té Barabarta.

ECURIA E PAGAVE

Ritmet vietore t& ndryshimit t& pagés mesatare né sektorin shtetéror dhe
né ndérmarrjet ekonomike né tremujorin e fundit & vitit 2008, jané luhatur
mesatarisht rreth vlerés 7 pér qind. Né terma tremujoré éshté regjistruar njé
rritie e pagés mesatare pér t& dy sektorét, privat dhe shtetéror.

Miratimi dhe hyrja né fugi e vendimit t& geverisé pér rritien e pagave qé
prej datés 1 maj té vitit 2009 vlerésohet t& keté dhéné efekt né rritien e pagés
mesatare, fillimisht né sektorin shtetéror''. Rritja e pagés bazé minimale
mujore*? pér punoniésit né shkallé vendi né nivelin e 18,000 lekéve, rreth 13
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Grafik 47. Ecuria e pagés mesatare né disa prej aktiviteteve ekonomike
(ndryshime vietore né pér gind).
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pér gind mé e larté né bazé vietore dhe rreth 6 pér -+ w

gind né bazé tremujore, pritet t& ndikojé né ecuriné
e pagave né sektorin privat né tfremujorét pasues té

vitit 2009.

Grafik 48. Ecuria e pagés minimale dhe e !
pagés mesatare né sektorin e prodhimit e |
shérbimeve, dhe né até shtetéror. !

Ndryshime tremujore, né %

V.3 CMIMET E PRODHIMIT DHE TE IMPORTIT
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ndérkombétare pér cmimet e léndéve t& para.
Rritja vietore e ¢mimeve t& importit ra nga niveli
mesatar 3.7 pér gind né vitin 2008 né 1.1 pér gind
né gjashtémujorin e paré 2009. Ndérsa ¢mimet e
prodhimit nga 6.5 pér gind né -1.2 pér gind né
tremujorin e paré 2009. Presionet inflacioniste 1&
gjeneruara nga ¢mimet e importit dhe t& prodhimit
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mbi nivelin e pérgjithshém t& ¢mimeve t& konsumit kané ardhur né rénie,
por néncmimi i monedhés vendase ndaj dollarit amerikan dhe monedhés
evropiane vlerésohet se ka dhéné ndikim inflacionist né ecuring e inflacionit

té importuar.
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Tremujori i paré i vitit 2009 déshmoi pér njé rénie t& cmimeve t& prodhimit
me -1.2 pér qind né krahasim me tremujorin e paré té vitit té kaluar. Tendenca
rénése e kétyre cmimeve gé né mesin e vitit 2008 éshté shkaktuar kryesisht
nga klima e favorshme ekonomike né konjukturat ndérkombétare.

Analiza mbi ecuriné e kostove sipas ndarjes sekforiale tregon pér norma
gjithmoné e mé t& uléta rritjieje t& cmimeve t& prodhimit, né sektorét kryesoré
t& prodhimit né vend. Industria pérpunuese, e cila éshté edhe kategoria me
mbulimin mé t€ madh né shportén e ICP-s&, shénoi njé rritje t€ lehté vijetore
prej 0.6 pér gind. Néngrupi kryesor né kété kategori “industria ushgimore”,
regjistroi pér t& dytin tremujor rradhazi njé normé negative ndryshimi vijetor
- 5.4 pér gind. Rénia e ¢gmimeve & prodhimit né kété industri ka lehtésuar
rénien e cmimeve té konsumit t& kategorisé “ushgime & pérpunuara”. Kosto
e prodhimit né kategoring “industria nxjerrése” ka shénuar njé moderim té
ritmeve té rrities. N& tremujorin e paré té vitit rritja vietore e ¢mimeve té
prodhimit né kété industri ishte 5 piké pérgindjeje mé e ulét sesa rritja mesatare
vietore prej 7 pér gind né vitin 2008. Rénia e kérkesés dhe e ¢cmimeve pér
produktet né kété industri né tregjet ndérkombétare dhe natyra rieksportuese
e firmave vendase gé operojné né kété industri, vlerésohen t& kené gené
shkaktarét kryesoré né ulien e ritmeve té rritjes.

Tabelé 10. Normat vjetore té ndryshimit té disa pérbérésve té ICP-sé dhe t& ICK-sé té
kategorisé “ushgime té pérpunuara” (né pérqgindje).

IcP ICP Industria ICP Industria ICK- Kategoria “ushgime ICP Industria

pérpunuese gjithsej ushgimore & pérpunuara” nxjerrése

T4:06/T4:05 -0.7 1.5 1.4 2.4 8.3
T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 8.1
12:07/72:06 33 7.3 11.3 2.9 2.8
T3:07/73:06 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
T2:08/12:07 7.4 6.9 14.6 12.9 2.9
T3:08/13:07 7.1 6.1 7.0 10 9.7
T4:08/T4:07 4.2 1.8 -1.1 7.1 9.2
T1:09/T1:08 -1.2 0.6 -5.4 3.6 2.3

Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.

Indeksi i cmimeve t& prodhimit pér eksport*® ra me 2 pér gind né tremujorin
e paré t& kétij viti. Rritja mesatare vietore e kétij indeksi ishte 9.3 pér gind
gjaté vitit 2008. Dega kryesore industriale “industria pérpunuese” regijistroi
nié rritie vietore prej 2.5 pér qgind gjaté kétij tremujori. Dobésimi i kérkesés
botérore duket t& keté ushtruar presion mbi kompanité eksportuese vendase
qé pranojné njé marzh mé t& ulét fitimi, duke ulur cmimet e produkteve té tyre
pér eksport.

Rénie ka shénuar dhe indeksi i cmimeve t& prodhimit pér tregun vendas.
Kostot e prodhimit né vend rané me 0.1 pér gind né tremujorin e paré té
vitit, né krahasim me rritien mesatare vietore prej 5.1 pér qind gjaté vitit
2008. Kontributin kryesor e dha rénia e kostove t& prodhimit né industriné
ushgimore me 4.7 pér gind né terma vietoré. Tendenca né rénie e cmimeve

52 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numeér 2

Buletini Ekonomik qersbiq.r_ 2009

i Q!
! T 22 v v v ~ o o o nrl.v”
! wHumeuﬂuuuﬂuﬁuuimmu Shkurt 09 5 Q!
R Fo-d--oro-ooST--=7--oDhjelr8 2 Z
= 3 bt it el Safapub e S e ! Tetor08 2 ol
| Q= ”HHHHHH‘HHJI\HHHW Gushi08 5 P
| 05 Q- T T Qensho08 2 g
L= T o S A g [0 0 ol
| © L 1l — L __ L __1l___I ) n,
i o JEDES g s N U150 o,
I O E gy EINSIoITIoTIIiooiomooiIinNX E &'
i c < m k- -----+---——+-—- Dhjetor07 = © |
! Z 8= o CIOIIIIIIITIII I Tetor07 < o
i 59 D FIIIIMISIIITITIIIIIIIOGUh 07 O =)
24 E s SFooioodQestor07 ¥ B
 FOE g el (TR G-
, = "¢ [IIITIIrIITTTSESETIITI00 Shkurt07 = L .
| 'c 0 T--9- -3~ T R T -1 phy Q! : O 0 0 0 O O HO) — | E
. ECZS s e i S Wﬁwwwoo ® 5| e o2 < c .m S L o g
: TR i R g < 00 __ 0 Codoooo o T
| %,.A_rlu M CIIIIIILIISIIIIIIOONCITIIGushi0s £ ! 5 ° 5 = D> o5 > E S Pr_w | £oooIias ‘IHHWHLBWWKW O
T » PIiTIizaToioadricos g | : = 5 = ; i St YA — ket
S0 e 5 B 3832 80E 58 ee oymoEEE S
o2 = FoTiToToTTaTIoiTIoIRIITT prilos s Z| o — N S o pooe 2 STiTIois b i Benitooo L 200OMT e, ©
| Z o) |me wa\T\f\T\T\ ~~ 71 Shkurt 06 2 RN ~N = O —~ O w H “ _C ! o o e s o of i e GV oL =
| QS5 mooiToorooaooroose - mym oo Shk .8 £ Wy E c0 e g 2 L o™ ! o= e S B Bt Sl "R Rkt () o5 3
i N./ o mlu\\ﬂuuﬁuuﬁuu o uuufor_ﬁmwom & 5 ....H £ > < © O o c o O = ! [} m ,mUHHUlLlIILHJwmwmxmm co
| 3 Fooq--oroa---ro - Tetor 2 = . O X = 0 .= i s S e~ et o O
B o e B E=2 3. 9= 2 cz2 £ © -3 e HWHHJS?,S 8% %5
, B = S IR s i (s | Qershor 05 4~ | = < 0 o O = o 0 == | e 2 . coo it 227 5008MO1 gg =2
| 2 [oioorooamoopo-Seoofooo Qensho 5 | g v Y Q= '¢c O € 0 .0 ” g2 [IjTioNCIiaegiijXoemor EE 5
PO & e et Wb bttt >t S LA Y ! 05 9 0 o £ 0O ° O B , 0 2 £ i Cnom =5 3
, I R R S S SR ! SE X+ 2 ¢ 0 E ¥ 55 o Y o =i Tioo7mor 2250 5
m %lw bTETE ST = ! .% g o “% e o r.|n|u m 0= 9 | € .9 £ [IIT2I717503 ISSlooo7mos 900 E
! | o c o= ) =< = ! O '€ @ c-3toooitooo AT 00m0s 58 2
\\\\\\\\\\\\ ! = — C o) | kv, - e
R © m m RERNT .m - w IO IO < i S o mumuuuuuuuw C_[CZ3---c72007M01 wmm |an.v
e . . .. — S0 - =2 oxx O £ HOJ - | O £ - rodtoooioo IIITTII0006MIT 8 =
o = [0} T O o Cc 0 HORNT) o 2 O oy = C ! B ‘% £ojtoIoiss 1 255
s X 535 0 0B 2E =0 L 255 .o b} 0 0 b2 R R b 1 =223 2006MO9 0
% S SS L5225 99 S g0 £~ |% o = £ s = C | L 2 raTIImaiidEmmaT i o00emor I | _ 2
-} = O ¥ == £ C T:o N > O ‘= :0 . T = T 0 o I 0 5 e i B P YreS 0
- o o O O o 5 o o} c d > =0 c c E T o ! Qo FoATTitTiScEE= : 2
o C o N5 5 0o .2 o 5 O =2 © TS5 L o L c > ! = e = "1 2006M03 T
; o : : ‘n . : B CCOCTICOCIIIIl e T 2006M01
2L wET- 882 PTB R o 522020 85w 20 0 8@ D EETEEIERERRT e 5
: =3 s . S o O :p O 0o € oo c o O — ! £ @ = @
WC;@ nvmeAWMIluSVI%.T owm"enemruanpmn_v.v Imms ” m%m p
Lo 0 .m s = q" © o < ‘0 £ & c c £ 2 7 o 0 O3 ! O = e T TR B 2
- +~ O o :0 +— 0 C = A PO [0} . 5] =-3
> o o < = - <~ +— I HORS=—— et o]
0 O ] N Ne) . O 0 — ) E 0 g v VVOT WV e} & = | = £ 1~ =1 2009M4 3
= E < 2 2 N mG.m D0 U o> 0wT e L2 E 33 e 55 = oo o
» = — O = et Ho) = . « E = < o £ : = Y/ ! o - R — o
. o = < () HO) =) ~ _ T o i O : = [ooSooTIitATopmoroocs o
wG BE L osfeptef 255355 % - £ Fed  sed R TV R -
B . @ 0 0 m £ o ™© 5 € = 3 c S =5 % o D> ¥ W 5 c 2 = B ¢ ! > 2 = {iEmR T 2o s
%5 : - O 3= = € E O 0 s 2 £ 90T Q35 O > m = I e {-----12008M04 = > 9 Eel
2 25 w© 2> 2 2L 5= SoccxmvsXe 252 S o D9 g ETotiAcciiEmrcos 3 Moz =
82 SELEL>EZSWRET 2242% T go 3 e e Sci2008M02 RRE T
cEo Y5897 p.58505 22LEEiaEag Egn £ED = e
= — : O = v O . : . < = = [0 | n o € coaosd 502 W
c T ¢ =) = Ec 22 02 O L= T .05 = RN ! 2 i ooommos 2o 8
2~z : < = = > : - c o o -C | S oy spufurimfupurinfu el sl 3 Mo S8 a
225 T5o¥oEsEfent 0328w ,22e J2T 0 SEZ SHE T e SOE
= o C c = ot [ o T — = @2 = . = o 2 3 BTt
= o 2 D +~ = S m S O o o :p ._ = 0 M.C O 9L 5 » In_@v on o & £ | Orﬂ 23 200mis -_ _
5 0 g T 528572 < 25 n_V.V ~ E co_.T g5 > € o e 5 IW m 'S i o 2 e DIV
= ° 52 m. °o 5 235 ¢ 8 @ = £Ex <2 ¢ 5 = S o 02 VIR) 0721 2006M08
- ] = O «— O C Ho) | ~ = e Apauin) gt
Tl “ 5w o . 0S5SEcf5 g2-c2wo Q<3 EE 5 © 3 BT Sy B 2000os
o 0¥ g S = 0 < 51
m S < o .%H W c 0 c+ O W o] 0 ZF O . O oo £ C w0 £ ol ! B o =22 2006mo2
5 » 9 =0 ©] = = = o @ — | S e e e 5005M19
5 E© € O 55— © 0+ O 2 5 000 F5EEFE" 020y = £ S i R F el — el
8365 E952°-3E20c% 2 > o=gag=5—+* >3 €= 2 ” YRR
m o o € QL O£ — o £ E > = o O S O D s 5 0 gw o= 2 !
s > O .= © E oS X Q2 s S5nox 9% D= Z o |
0 0 oL e Q¢ 0 = 0 c £ CSEwES L EE N o.— |
0 C PZ G E EUVUCEC S GO E S £
0

.B”c;nko e Shqipérisé



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

éshté rritur pérkatésisht me 3.5 pér gind né tremujorin e paré té vitit. Né
tremujorin e dyté rritja mesatare vietore e gmimeve ushgimore né vend (5.0%)
éshté dy heré mé e madhe sesa, duke evidentuar rolin e kursit & kémbimit, né
rritien e inflacionit t& cmimeve t& ushgimeve né vend.

Cmimet e importit vijuan té ndikohen nga luhatiet e ¢cmimit t& naftés né
tregjet ndérkombétare Tregu vendas i naftés, gjaté gjashtémuijorit 1€ paré t&
vitit, ka rezultuar gjithnjé e mé i integruar me tregun ndérkombétar té tij duke
pasqyruar luhatjet né cmim pa kohévonesén nigmujore, qé e karakterizonte
até gjaté vitit 2008. Cmimi mesatar pér fuci né tregun me pakicé pér kété
periudhé ishte 104 leké pér litér. Kjo vleré &shté péraférsisht 26 pér gind mé e
ulét se e t& njéjtés periudhé né vitin paraardhés. Pas rénies t& forté t& cmimit t&
naftés né muajin shkurt t& kétij viti, periudha paraardhése ka shfaqur njé prirje
rritése né terma mujoré, gé kulmoi né muajin gershor. Kjo ecuri éshté né linjé
me zhvillimet né tregun ndérkombétar t& naftés, té cilat jané pércjellé né masé

kushtet e néncmimit t& monedhés vendase kundreijt

Grafik 51. Ndryshimi vietor i cmimit t& naftés
dollarit amerikan.

né vend dhe jashté dhe i kursit t& kémbimit

MT2T3T4T 1273 74T 1273 T4 T1 1273 T4 T1 T2 shfaqur prirje rritése, kryesisht si pasojé e rritjes sé
¢mimeve né shérbimin e transportit urban vitin e

kaluar. N& muajin gershor kéto ¢cmime erdhén né

Cmimi i naftés né vend
««.. Cmimi i naftés jashté mm Kursi lek/usd

| lek/usd. |

100%y - = oo oo SRR ; Indekset e grupeve dhe néngrupeve né shportén e
| 80/“‘ ”””””” 1 ICK-sé& t& cilat varen drejtpérsédrejti ose né ményré
60%;* ”””””””””””””” P t& térthorté prej luhatieve t& ¢cmimit 1€ naftés né
| 40%31\"’”’: ””” ~ \"""""’"f’ ”””” LR . treg, kané ndjekur dinamikén e ndryshimeve t&
I R I AN . I] - kétij produkti n& nivel vietor dhe mujor. Cmimet
Mt T TR TR | e néngrupit “shérbime ndaj miefeve personale 1
N L .| transportit”, kané regjistruar rénie vietore mesatarisht
60%i 777777777777777777777777777777777777777 ' me 12.3 pér gind dhe rritie né nivel mujor. Né t&
el i kundért, indeksi i néngrupit “shérbim transporti” ka

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, rénie si pasojé e efektit stafistikor.

Grafik 52. Pritjet e konsumatoréve dhe
bankave pér inflacionin vietor dhe inflacioni
aktual (né pérgindie).

IV.4 PRITJET PER ECURINE E CMIMEVE NE
EKONOMI

Pritiet pér inflacionin®® né& periudhén afatshkurtér
dhe afatmesme kané vazhduar rénien dhe gjaté
gjysmés sé& paré t& vitit 2009. Megijithaté, ato
géndrojné mesatarisht brenda intervalit 2 — 4
pér gind t& objektivit t& Bankés sé& Shqipérisé pér
stabilitetin e cmimeve. Pritjet e konsumatoréve pér
inflacionin vijetor pas njé viti géndrojné né nivele mé
té uléta né krahasim me pritiet e agjentéve té tjeré
t& ekonomisé (biznese dhe bankat). Inflacioni vietor
i pritur pas nijé viti nga konsumatorét*® &shté +1.1
pér qgind, krahasuar me 2.6 pér qind t& pritur nga
ekspertét e bankave dhe nga bizneset.

—H — = -
N W N =
o O o O
[SNERCNER-NIEN

Inflacioni i pritur i konsumatoréve
—Inflacioni i pritur i bankave ~ ——Inflacioni aktual

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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Cmimet e pritura t& prodhimit né nivel ekonomie, pasi u rritén ndjeshém
Sipas vlerésimeve t& bizneseve té sektorit t& industrisé pritet gé ¢mimet e
prodhimitté vazhdojné rénien dhe gjaté tremujorit t& dyté té vitit, madje balanca

né tremujorin e dyté t& vitit 2008, kané shfaqur njé prirje né rénie deri né
tremujorin e paré té kétij viti, duke u rritur lehté né tremujorin e dyté (grafiku

2). Megjithaté, ato géndrojné poshté mesatares sé tyre historike.
e pritieve merr vlera negative. Balanca e pritieve pér ¢cmimet e prodhimit

né kété sektor géndron 6.5 piké pérgindje mé poshté prirjes historike. N&
kontrast, bizneset e sektoréve t& ndértimit dhe t& shérbimeve kané vlerésuar
né rritie cmimet e tyre t& prodhimit pér tremujorin e dyté. Bizneset né sektorin
e shérbimeve jané mé optimiste duke pritur rritien e ¢mimeve té prodhimit
mbi mesataren historike. Ndérsa bizneset né sektorin e ndértimit, megjithése
presin rritie 1€ ¢gmimeve té tyre t& prodhimit vlerésojné se ato do t& géndrojné
poshté mesatares sé tyre historike.
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Pérbérésit e kushteve monetare, normat e interesit dhe kursi i kémbimit, jané
ndikuar nga pasiguria né tregun financiar gé shogéroi theksimin e mungesés
sé likuiditetit né gjashtémujorin e paré. Normat afatshkurtra té interesit né

V. TREGJET FINANCIARE, NORMAT E INTERESIT DHE KURSI |

KEMBIMIT

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

tregun e parasé jané ulur si pasojé e efektit pozitiv qé ka dhéné ndérhyrja e
bankés gendrore né plotésimin e likuiditetit dhe sinjalizimi lehtésues i politikés
monetare, ndérkohé qgé ato afatgjata jané rritur si pasojé e rivlerésimit t&
rrezikut. N& t& njgjtén kohé, kursi i kémbimit ka shfaqur luhatshméri t& theksuar
gjaté késaj periudhe né njé prirje néncmuese.

OPERACIONET NE TREG TE HAPUR

Nevoja pér likuiditet, si pasojé e rriedhjes s&¢ depozitave qé karakterizoi
sistemin bankar né tremujorin e fundit t& vitit t& kaluar ka vazhduar dhe
gjaté gjysmés sé paré t& vitit 2009. Situata e krijuar nxiti presione pér rritje
t& normave t& interesit né tregun e parasé, reflektuar né rritien e primit &
rrezikut pér normat mé afatgjata. Pérté kontrolluar kéto presione, pér té nxitur
aktivitetin huadhé&nés né tregun e parasé dhe pér té getésuar pjesémarrésit né
treg, Banka e Shqipérisé ka ndérhyré duke injektuar likviditet t& pérkohshém
e pa kufizim népérmijet operacioneve né treg t&¢ hapur. Né& muaijin néntor
2008, forma e ankandit & marréveshjeve t& anasjellta t& riblerjes ndryshoi
nga ajo me shumé té kufizuar né até me shumé t& pakufizuar dhe interes fiks,
normén bazé. Krahas kétij instrumenti kryesor, me géllim krijimin e kushteve t&
favorshme pér t& nxitur aktivitetin huadhénés t& bankave, Banka e Shqipérisé
i &shté drejtuar pérdorimit né sasi t& konsiderueshme t& marréveshjes sé
anasijellté té riblerjes me afat tremujor. Né fund té gjashtémujorit, huadhénia
ndaj sistemit bankar me ané & operacioneve né treg t& hapur llogaritet rreth
31 miliardé lek&, nga 15 miliardé leké né tetor. Ulja e normés bazé nga 6.25
pér gind né 5.75 pér gind né fund t&€ muaijit janar, kur né t& njéjtén kohé
ishte ngushtuar dhe korridori pér lehtésiné e kreditimit nga banka gendrore
(dhjetor 2008) i shérbeu uljes sé kostos sé financimit
té sistemit bankar. Duhet nénvizuar se kéto masa
u morén né kushtet kur presionet inflacioniste
ishin né kahun rénés, duke mos rrezikuar arritjen e
objektivave kryesoré t& Bankés sé& Shqipérisé.

Grafik 54. Ndérhyrjet e Bankés s& Shqipérisé
né tregun e parasé dhe ecuria e normés bazé
té interesit.

Pérmirésimi i situatés sé likuiditetit, ndihmuar dhe
nga frenimi i rriedhjes sé depozitave né muajt e

- fundit éshté pércuar né rritien e aktivitetit kreditues
' né tregun e parasé. Luhatja e normave t& interesit

éshté zbutur, ndérkohé gé ulja e normés bazé prej
50 pikésh né fund t& muaijit janar, éshté pércjellé
né ményré t& ploté né tregun ndérbankar. Né
vijim, masa e marré nga Banka e Shqipérisé pér

08-08 11-08 02-09 05-09
= /repo 7-ditore r/repo 3-mujore mospérdorimin e depozités njéditore prané saj nga
r/repo 1-mujore —interesi 1-ditor L . .. .. .. "
_interesi baze deporzite 1-ditore institutet kredituese né muajin mars, duket se éshté

- kredi 1-ditore reflektuar né rritje té véllimit t& shkémbyer dhe ulje t&

”””””””””””””””””””””””””””””””””” normave té& interesit né tregun ndérbankar.

TREGU | PARASE
Normat e inferesit né tregun ndérbankar rané né tremujorin e paré té vitit
né pérgjigje t& lehtésimit t& kushteve monetare dhe uljes sé& tensionit pér
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likuiditet pas ndérhyrjeve me operacione né treg t& hapur. N& kété periudhé
ato jané luhatur prané normés bazé té interesit. Tremujori i dyté evidentoi
stabilizimin e kushteve té likuiditetit dhe rritien e sigurisé né treg ndikuar edhe
nga shenjat e para t& rikthimit t& depozitave né sistem. Véllimi i tregtimit né
tregun ndérbankar ka shénuar rritie né kété periudhé, pas vlerave té uléta
gé arriti né dy muaijt e paré té vitit. Mungesa e pérkohshme e alternativés sé
shfrytézimit t& lehtésisé sé depozités njéditore duket se ka gené faktor fjetér
nxités pér tregtimin e fondeve né tregun ndérbankar, duke pasqyruar sjellje
mé eficiente t& agjentéve né kété treg. Shpérndarja e likuiditetit né sistem
ka gené mé e njétrajtshme duke u pércjellé né zbutien e luhatshmérisé sé
normave té interesit.

Grafik 55. Normat e interesit né tregun ndérbankar (maitas) dhe véllimi ditor i
huadhénies (djathtas, né miliardé leké).
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Huadhénia mesatare ditore éshté rritur me 0.6 miliardé leké né tremujorin
e dyté, nga 1.8 miliardé leké né tremujorin e paré dhe 1.5 miliardé leké né
tremujorin e funditté vititté kaluar. Bankat vazhdojné t& preferojné transaksionet
ditore, ndérkohé gé dhe ato javore kané paragitur rritie 1€ moderuar gjaté
kétyre muajve t& fundit. Né terma mesatarg, interesi njgditor né kéta muaj u
ul né 5.08 pér gind nga 5.42 pér gind né tremujorin e paré dhe 6.33 pér
gind né tre muaijt e fundit t& vitit t&€ kaluar. Né& muaijt shtator e tetor, interesi
nigditor kaloi mbi normén bazé té interesit, ndérkohé qé gjaté gjithé kétij viti
ai ka géndruar poshté kétij niveli. Interesi pér transaksionet 7-ditore éshté
luhatur fare prané normés sé marréveshjeve té riblerjes me & njéjtin maturitet,
duke shénuar mesatarisht 5.74 pér gind ose 94 piké pérgindijeje mé pak se
tremujori i katért 2008.

Né tregun primar, yield-et e letrave me vleré t&€ qeverisé kané ndjekur
ecuri rritése. Kjo tendencé ka nisur gé prej fundit t& vitit t& kaluar dhe éshté
theksuar edhe né periudhén né vazhdim. Né muaijt e paré t& kétij viti, rritja
e yield-eve duket t& keté reflektuar disi pjesémarrien e ulét t& bankave né
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ankandet e letrave me vleré t& geverisé. Ndonése né periudhén né vazhdim
kio pjesémarrje éshté rritur dukshém, ajo gjithsesi nuk ka ndikuar né zbutjen
e presioneve rritése. Rritja e yield-ve pér té gjitha maturitetet né njé kohé gé
norma bazé é&shté ulur me 50 piké bazé dhe pjesémarria ka gené e lartg,
tregon pér rritien e perceptimit t& rrezikut nga ana e bankave né njé kohé qé
dhe rritja e emetimeve duket 1€ keté ndikuar né kété kah.

Grafik 56. Raporti i mbulimit t& kérkesés pér financimin e deficitit né tregun
primar dhe ecuria e yield-it 12-mujor.
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Rritia mé e theksuar né yield-et e bonove té thesarit éshté vérejtur pér
maturitetin 12-mujor, duke u pércjellé mé pas dhe né yield-et e obligacioneve
t& parametruara me kété tregues. Né fund t& kétij gjashtémujori inferesi i
bonove 12-mujore arriti vlerén 9.24 pér gind ose 0.48 piké pérgindjeje mé
lart se fundi i muaijit dhjetor. N& nivel mesatar gjashtémujor, yield-i i bonove
njéviecare éshté 0.93 piké pérgindjeje mé i larté sesa njé vit mé paré. Té njéjtén

Grafik 57. Kurba e yield-eve (majtas) dhe yield-et afatgjata t& letrave me vlerg
né tregun primar (djathtas).
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ecuri kané ndjekur dhe yield-et pér maturitetet e tiera, 6- dhe 3-mujore, por
né masé mé t& pérmbaijtur. Yield-i pér afatin 6-mujor shénoi 7.67 pér gind né
fund t& maiit ose 0.22 piké pérgindje mé lart se fundi i muaijit dhjetor. Ndérsa
yield-i i bonove 3-mujore ka géndruar aférsisht né t& njgjtin nivel.

Tregu primar i obligacioneve ka evidentuar t& njéjtén pririe me até té
bonove t& thesarit. Yield-et e obligacioneve jané rritur kryesisht t& ndikuara nga
rritja e vlerésimit t& rrezikut nga ana e bankave, né njé kohé gé pjesémarrja
né ankande ka gené né nivele t& kénagshme gjaté muajve t& fundit.”” Né&
muaijin gershor, yield-i i obligacioneve 2-viecare shénoi 9.45 pér gind dhe
ai i obligacioneve 5-viecare (me interes t&€ ndryshueshém) 10.92 pér qind.
Kéto nivele tregojné nié rritie prej rreth 50 dhe 75 piké bazé nga ato t&
fundit t& gjashtémujorit t& kaluar. Rritja e yield-eve t& kétyre instrumenteve ka
reflektuar rritien e yield-it t& bonove 12-mujore si dhe t& marzhit t& pranuar.
Né ankandin e organizuar né prill, yield-i i obligacioneve 3-vjecare u rrit me
0.63 piké pérgindjeje, duke shénuar 9.61 pér gind.

NORMAT E INTERESIT PER DEPOZITAT DHE KREDITE E REJA

Né gjashtémujorin e paré té vitit 2009 normat e interesit pér t& dyja
monedhat kryesore, leké dhe euro kané qgené relativisht t& larta (krahasuar
me kahun e sinjalizuar t& politikés monetare). Kéto norma kané reflektuar
mungesén pér likuiditet dhe rritien e primit té rrezikut.

Norma mesatare e interesave pér depozitat e reja me afat né leké gjaté
pesé muajve t& paré té vitit 2009 éshté mesatarisht 5.36 pér gind, 16 piké
pérgindjeje mé poshté nga tremujori i fundit i vitit 2008. Tendenca né rénie
e normave té interesit t& depozitave né leké pas muaijit janar té vitit 2009,
ka reflektuar pjesérisht pérfundimin e ofertave té fillimvitit dhe uljen e normés
bazé t& interesit. Kjo prirje duket se ka ndryshuar drejtimin duke u rritur né
fillim t& sezonit veror, né 5.45 pér qind né muajin maj.

Grafik 58. Ecuria e interesave t& depozitave 12-mujore dhe normat bazé
(maijtas) dhe diferenca e normés sé interesit pér depozitat 12-mujore
lek-euro (djathtas).
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Interesat pér depozitat me afat né euro, né pérgjithési, kané ndjekur t&
njéjtén lévizje si ato né monedhén vendase, duke u kushtézuar nga gjendja e
likuiditetit dhe rivlerésimi i rrezigeve né tregun e brendshém, sesa nga orientimi
i normave pérkatése t& interesit né tregun ndérkombétar. Norma mesatare e
interesit pér depozitat me afat né euro ka vazhduar t& ruajé vlera t& larta
pavarésisht reduktimit t& normés bazé nga BQE me 1.50 piké pérgindjeje, nga
muaiji dhjetor 2008 (né nivelin 2.50%) deri né maj 2009 (né nivelin 1.00%)
dhe uljes sé interesave né euro né tregun ndérkombétar. Norma mesatare e
interesave pér depozitat e reja né euro né té njgjtén periudhé &shté ulur me
0.55 piké pérgindjeje, né 2.58 pér gind. Reduktimi &shté béré mé sé tepérmi
pér afatet e shkurtra, ndérkohé qé interesat pér depozitat njéviecare kané
shfaqur rritie né muajin maj, duke ruajtur marzhe t& larta né vend me qgéllim
térhegjen e valutés nga prurjet sezonale verore.

Diferenca e normés sé interesit pér depozitat 12-mujore né leké me ato né
euro ka géndruar né t& njéjtin nivel me até té fillimvitit, si pasojé e politikave
pothuaijse t& njéjta t& aplikuara pér t&€ dyja monedhat paralelisht.

Né pesé muaijt e paré t& vitit 2009 éshté regijistruar njé prirje shtrénguese
pér kreditim, pér t& dyja monedhat, nga sistemi bankar e reflektuar edhe
né rritie 1€ normave t& interesit pér kredité¢ e reja. Diferencat e kétyre me
normat t& cilave ato u referohen, jané zgjeruar si pasojé e rrities sé rrezikut
t& perceptuar nga bankat dhe/ose ruaijties sé spread-eve me interesat e
depozitave respektive.

Interesi mesatar i ponderuar pér kredité e reja né leké é&shté rritur

mesatarisht me 0.96 piké pérgindjeje né pesé muaijt e paré té vitit 2009,

né 13.81 pér qind, krahasuar me vitin 2008. Krahas rrities s& normave
————————————————————————————————————————————————————————— . referencé me té cilat kéto kredi jané té indeksuara
- (kryesishtyield-e t&€ bonove té thesarit), ecuria e tyre
pasqyron edhe tendencén e shiréngimit t& kushteve
. t& kredidhénies gjaté késaj periudhe. Sipas afateve

Grafik 59. Ecuria e interesit mesatar té
ponderuar pér kredité e reja né leké.

t& maturimit vihet re se rritja e normés mesatare té
ponderuar t& interesit pasqyron rritien e normés
. s& inferesit pér kredité afatmesme né monedhén
- vendase. Kjo tendencé é&shté né pérputhje me
. preferencén e bankave pér té shirénguar mé tepér
kredité afatgjata dhe ato périnvestime, né pérgjigje
té€ njé perceptimi t€ tyre pér rritjen e pasigurisé

Oregrg gy g e T g né vend. Né t& kundért, interesat pér afatin e
S e S z S Z S z S
=& o & = 8 5 8 ° jané akorduar kryesisht pér nevojat me likuiditet

——norma mesatare e ponderuar e inferesit pér kredité né leké

yield-i mesatar i bth 12-m

shkurtér (0-6 muaj) kané shfaqur prirje rénése dhe
garkullues té bizneseve né kété periudhé.

Burimi: Banka e Shaipérisé. Norma mesatare e interesit pér kredité né euro
ka treguar rénie né kété periudhé, por jo me té
ni&jtin ritém me normat referencé né tregun ndérkombétar (zakonisht euribor
dhe libor né euro). Ato jané pércaktuar nga ruajtja e spread-eve té larta me
normat e depozitave né t& njéjtén monedhé dhe perceptimi i pérgjithshém
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pér monitorimin mé té rrepté t& kredidhénies né valuté. Norma mesatare e
kredisé né euro ka rezultuar 7.74 pér gind né periudhén janar-maj ose 0.45
piké pérgindjeje mé poshté se viti i kaluar. Ndérkohé, gjaté késaj periudhe,
norma e euriborit né tregjet ndérkombétare é&shté

ulur me 2.79 piké pérgindjeje. Lévizja e kundért e e ‘
interesave t& kredisé né leké dhe atyre né euro ka Grafik 60. Interesi mesatar i ponderuar pér
kredité e reja né euro, pér depozitat né euro

dhe interesi euribor 12-mujor.

sjellé rritien e diferencés midis kétyre monedhave. Né
kété kontekst, shtréngimi i kritereve t& tjera, pérveg
¢mimit, ka luajtur rol né rénien e kredidhénies né TS ‘
valuté dhe uljen e kérkesés pér t&. Diferenca midis
interesit t& kredisé sé re né leké dhe asaj né euro
éshté rreth 6.07 piké pérgindjeje né pjesén e paré |
té vitit duke shénuar njé zgjerim prej 1.40 piké :
pérgindjeje né krahasim me vitin 2008.

Kostoja e ndérmjetésimit (spread-i kredi/depozita)
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ka ruajtur nivel t€ larté gjaté vitit 2009 pér té dyja & L 5 L e L5 E & LS

monedhat. Kjo diferencé, pas prirjes rritése té

] —mesatarja e ponderuar e interesit pér kredité né euro
janarit, ka rezultuar mesatarisht mé e larté se ajo e

—libor euro

. " . . . . norma mesatare e depozitave né euro
vitit 2008. Ky tregues né maj rezultoi 8.26 pér gind
Burimi: Banka e Shqipérisé, Reuters.

pér lekun dhe 5.22 pér gind pér euron.

Grafik 61. Normat e ndérmietésimit né leké dhe né euro (majtas) dhe diferenca
midis interesit mesatar t& kredisé sé re né leké dhe atij né euro (djathtas).
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

KURSI | KEMBIMIT

Ecuria e lekut kundrejt shportés sé valutave kryesore, né terma mesataré
gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit 2009, ka vijuar né t& njéjtén linjé
néngmuese té vérejtur qé nga tetori i vitit t& kaluar kur, pér heré té paré
zhvillimet e krizés né tregjet financiare ndérkombétare dhané goditien e
tyre né tregun e brendshém valutor. N& terma vjetorg, gjaté késaj periudhe
ndryshimet e indeksit NEER jané luhatur rreth intervalit -4.2 pér qind deri né
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-10.2 pér gind (né terma mesataré 7.95 pér qind).
Pavarésisht néngcmimit t& pérshkallézuar t& indeksit
NEER, gjaté muaijit gershor, i cili pérkon me fillimin
e sezonit turistik dhe me hyrjen né tregun valutor
t& nié pjese té fondeve t& kontraktuara nga tregjet
ndérkombétare, ritmi i rénies &shté paragitur disi
mé i moderuar. Kjo mbéshtetet dhe nga ndryshimi
pozitiv (1.14 pér gind) gé ka shénuar ky tregues né
terma mujoré.

Grafik 62. Ndryshimet vietore t& lekut né
terma nominalé efektivé (NEER)*¢ dhe
mesatarja rréshqitése e tyre.

Nga nié kéndvéshtrim rajonal, analiza e raportit
euro/monedhé vendase tregon pér njé rikthim té
tendencés né kahun néncmues, fakt ky gé nuk duket
se &shté vérejtur ende né vend pavarésisht se né
terma marxhinalé leku paragitet i mirépozicionuar.

Né vija t& pérgjithshme, faktorét qé duket se kané
ndikuar ecuring e kursit t& kémbimit gjaté gjysmés
sé paré té vitit jané t& lidhur me krizén globale dhe
impaktin e saj né tregun vendas. Si t& fillé mund
t& pérmendim prurjet e reduktuara valutore nga
emigrantét, rénien e eksporteve, reduktimin e kredisé
né valuté dhe lékundjen e besimit t& agjentéve
ekonomiké. Krahas kétyre faktoréve, duket se
né zhbalancimin e raportit oferté-kérkesé &shté
bashkéngjitur dhe efekti sezonal, gé karakterizon
rritien e kérkesés pér valuté né muajt e paré té cdo
viti.

Grafik 63. Ecuria e raportit euro/lek né
krahasim me mesataren e rajonit.

. N& tregun e brendshém valutor, leku é&shté
néncmuar kundrejt dy monedhave kryesore né

. gjashtémujorin e paré t& vitit. Ecuria e monedhés
. BuimiBankae Shaipérisé. | yendase né raport me dollarin amerikan ka shénuar
njé néncmim prej 21.3 pér gind né terma vjetoré
dhe 11.6 pér gind né krahasim me gjashtémujorin
e fundit t& vitit 2008. Ecuria e lekut kundrejt
monedhés sé gjelbér ka reflektuar térésisht zhvillimet
e raportit euro/dollar né tregjet ndérkombétare.
Kjo vértetohet dhe nga luhatshméria relativisht e
moderuar e raportit usd/leké gjaté periudhés né
fiale, né krahasim me tremujorin e fundit t& vitit
2008, kur dollari pésoi goditien mé t& forté si
pasojé e krizés financiare.
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— Shqipéri — Mesatarja e rajonit

Grafik 64. Ecuria ditore e raportit euro/leké
dhe usd/leké.

Gijithashtu, gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit,
né terma mesataré monedha vendase ndaj euros
ka pasgyruar nj¢ néngmim prej 5.54 pér gind, né
krahasim me té njéjtén periudhé 1é vitit t& kaluar dhe
5.79 pér qind krahasuar me gjashtémujorin e dyté

T T T T T 4
05.01.06 17.10.06 03.08.07 27.05.08 13.03.09

— euro/lek (majtas) — usd/lek(djathtas)

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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t& vitit 2008. Ndonése né tre muajt e paré té vitit euro dukej t& fitonte piké
kundreijt lekut me njé ritém t& pérshkallézuar, kjo tendencé éshté frenuar né
muaijt prill dhe gershor, né favor t& monedhés vendase, duke paragitur njé
mbicmim t& lehté prej 0.16 dhe 0.57 pér qind, pérkatésisht. Forcimi i lekut
né kéto dy momente ka ardhur kryesisht si rriedhojé ofertés sezonale. Nga
analizimi i dinamikés sé raportit né fjalé vihet re se luhatshméria ka rezultuar
e theksuar gjaté tremujorit t& paré té vitit né krahasim me té gjithé tremujorét
e vitit t& kaluar. Ndérkohé gé né tremujorin e dyté ky tregues ka pasqyruar njé
rénie t& moderuar duke pasqgyruar pjesérisht praniné e autoriteteve monetare

IT1T T2 RT3 1T4 IT1 T2 BT3 N0T4

né treg.

T
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i

I

i Grafik 65. Luhatshméria e kémbimit t& lekut né tremujoré*’.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Néncmimi i kursit nominal efektiv (NEER) t& lekut si dhe rritja mé e shpejté e
¢mimeve né vend né krahasim me ¢cmimet e huaja, rezultuan né njé néncmim
t€ kursit real efektiv (REER) me 6.64 pér gind né nivel vietor pér gjashté muaijt
e paré té vitit 2009. Né periudhén afatmesme - afatgjaté, kursi real efektiv i
kémbimit t& lekut pércaktohet nga faktorét themeloré ekonomiké si bilanci i
pagesave, pozicioni konkurrues i mallrave vendas dhe diferenca e normave
t& interesit. Nga analiza e béré mbi ecuriné e bilancit 1€ pagesave duket se
gjaté periudhés janar—prill 2009, bilanci tregtar ka pasqyruar njé tkurrje té
moderuar, cka mund té keté pasqyruar né njé masé reduktimin e remitancave
dhe rénien e ritmit t& kredisé. Megijithaté, tendenca rritése & pasqyron
kostoja pér niési pune gjaté dy viteve t& fundit, mund t& pérbéjé premisé pér
zgjerimin e deficitit tregtar dhe rritje 1& kérkesés pér valuté. Né t& njgjtén linjg,
ecuria e llogarisé korente gjaté tfremujorit t& paré tregoi se ecuria e kétij z&ri
t€ bilancit do t& varet né njé¢ masé t& madhe nga kohézgjatja e rimékémbijes
sé ekonomive ku vendi yné ka emigracion (sezonal dhe t& pérkohshém) si
dhe nga ecuria dhe pesha® e zérave té llogarisé kapitale dhe financiare,
gé financojné llogariné korente. Nga ana tjetér, pérmirésimi i métejshém i
situatés sé likuiditetit né treg do & krijojé kushte pér njé pércim mé eficient té
politikave monetare duke reflektuar né treg zgjerimin e ndjeshém & normave
bazé, gé do t& mbéshtesin ecuring pozitive & kursit.
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VI. ZHVILLIMET E PRITSHME EKONOMIKE DHE MONETARE
GJATE VITIT 2009-2010.

Ekonomia shqiptare ka périetuar dukshém ndikimin e zhvillimeve
makroekonomike botérore, krahas ndryshimeve né faktorét e brendshém.
Rénia e ritmeve & rritjes ekonomike né ekonominé botérore dhe né vecanti
recesioni né shumé prej vendeve té Eurozonés, éshté pércjellé né ngadalésimin
e treguesve t& aktivitetit & ekonomisé shgiptare. Rénia e kérkesés agregate
né vendet partnere né tregti, ulja e punésimit dhe ulja e ritmit t& garkullimit
té kapitalit t& huaj privat midis vendeve, kané dhéné efektin e tyre népérmjet
treguesve t& sektorit t& jashtém t& ekonomisé. Paralelisht me kété, fenomeni
i térhegjes sé depozitave nga sistemi bankar, tkurrja e ofertés monetare dhe
rritja e pasigurisé né treg kané kontribuar né ngadalésimin e kérkesés né
ekonomi. N& térési, aktiviteti ekonomik éshté pérballur me burime financuese
mé t& pakta, duke u pérkthyer né ngadalésim té kérkesés agregate.

Rénia ekonomike dhe ulja e kérkesés agregate né ekonomité partnere né
tregti kané prekur ecuring e eksporteve dhe rriedhimisht, nxitien e kérkesés
né ekonominé shqiptare. Gjaté viteve t& fundit, eksportet kané njohur nijé
tendencé rritése duke arritur né rreth 30 pér gind t& PBB-sé né& vitin 2008.
Té dhénat pér llogariné korente né tremujorin e paré té kétij viti tregojné njé
rénie t& tyre kundreijt tremujorit t& paré té vitit 2008. Né pérgjithési, konfirmimi
i tendencés rénése té eksporteve gjaté vitit 2009, mund t& kontribuonte né
kahun rénés té ecurisé sé kérkesés agregate né ekonomi.

Ecuria e métejshme e aktivitetit ekonomik mbart njé pasiguri shtesé né terma
t& financimit & rrities ekonomike né periudhén afatgjaté. Pértej faktoréve t&
rritjes sé produktivitetit dhe zhvillimit teknologjik, remitancat kané gené njé nga
burimet mé t& géndrueshme té rrities ekonomike né vitet e fundit. Né terma
té PBB-sg, remitancat jané luhatur né rreth 10-15 pér gind. Megjithaté, né tre
vitet e fundit, ato kané ndjekur nijé prirje t& qarté rénése nga 14.6 pér qgind t&
PBB-s& né vitin 2005, né rreth 10.6 pér qind né vitin 2008. N& terma vjetorég,
né vitin 2008, remitancat shénuan njé rénie prej rreth 6 pér gind kundreijt vitit
2007, ndérsa pér tremujorin e paré t& vitit 2009 rénia vijetore ishte 7.7 pér
gind. Vazhdimésia e tendencés rénése t& remitancave véshtiréson financimin
e konsumit né ekonomi dhe rrit koston oportune t& investimeve. Né& mungesé
té balancimit t& kétij faktori, kryesisht népérmiet rritjes sé produktivitetit dhe té
investimeve t& huaja direkte, rritja ekonomike do t& tentojé t&€ ngadalésohet.

Zhvillimet né tregjet kapitale ndérkombétare dhe pasiguria e iniciativés
sipérmarrése pritet 1€ veprojné né ecuriné e ekonomisé reale né vend. Né
prani & situatés sé véshtiré pér likuiditet né tregjet e huaja dhe 1& rrezikut né
rritie, lévizshméria e investimeve t& huaja direkte dhe atyre kapitale nga jashté
kérkon norma mé t& larta kthimi. Pér nj¢ ekonomi né zhvillim, kjo pasiguri
e aksesit né tregjet kapitale t& huaja pérkthehet né véshtirési mé t€ médha
pér ruajtien e niveleve & méparshme té investimeve. Prurjet financiare, né
formén e investimeve t& huaja direkte dhe kapitale, kané financuar njé pjesé
né rritie t& kérkesés né ekonomi. Késhtu, né vitin 2008 niveli i tyre arriti né
rreth 17 pér gind né terma t& PBB-s&, pérkundrejt 9 pér gind né vitin 2007
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dhe mesatarisht 5 pér gind né vitet e méparshme. N& kushtet e ngadalésimit
t& burimeve alternative t€ financimit, ruajtja e kétij niveli t& prurjeve financiare
pérbén njé sfidé pér realizimin e njé rritjeje ekonomike né nivelet e viteve t&
méparshme.

Zhvillimet aktuale financiare dhe ato makroekonomike véshtirésojné
gjetien e burimeve t& brendshme pér financimin e ritmeve ekonomike. Sé
fundi, térheqgja e depozitave e vérejtur né sistemin bankar né tremujorin e
fundit té vitit 2008 dhe né fillim té vitit aktual, ka tkurrur ofertén monetare dhe
ka ngadalésuar procesin e ndérmjetésimit financiar. Ndérhyrjet né tregjet e
parasé pér plotésimin e nevojave pér likuiditet né leké dhe getésimi i situatés
financiare, kané plotésuar kérkesén pér mjete monetare né leké.

Gijithashtu, pértej faktoréve t& importuar nga zhvillimet botérore, né prani
t& pérkegésimit t& termave té tregtisé, ekonomia pritet 1& pérballet me nevoja
né rritie t& kérkesés pér para. Pérmirésimi i termave té tregtisé pérbén njé
alternativé balancuese pér ruajtien e ritmeve ekonomike né periudhén
afatgjaté dhe t& ekuilibrit makroekonomik. Gjendja ende e pazhvilluar e
tregjeve kapitale né vend nuk e ndihmon vetékorrektimin e termave té tregtisé
dhe t& ekonomisé né térési.

Né kéto kushte, hartimi dhe zbatimi i politikave makroekonomike duhet
t& pérgendrohen né mbéshtetien e stabilitetit t& ekonomisé né periudhén
afatmesme dhe até afatgjaté. Hartimi i koordinuar i tyre do t& synonte
kontrollin e kérkesés agregate dhe rritjen e normés sé kursimeve né pérputhje
me njé nivel t& géndrueshém afatgjaté t& mbéshtetjes sé investimeve dhe t&
rritjes ekonomike.
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SHENIME

" Eksportet dhe investimet agregate rané me pérkatésisht 30.6 dhe 48.9 pér qind né terma
tfremujoré. Gijithashtu, importet rané me 36.4 pér qind ndérsa shpenzimet pér konsum u rritén
me 1.4 pér qind & dyja né terma tremujoré.

2 Vendet jané Brazili, Rusia, India dhe Kina.

3 Rénia e kétyre dy kategorive ishte pérkatésisht 12.6 dhe 21.7 pér qind.

4 Né keté kontekst euro dhe dollari amerikan.

> Dollari amerikan u vlerésua me mesatarisht 13 pér qind kundrejt monedhés sé¢ pérbashkét
evropiane, pérgjaté gjashté muajve t& paré té vitit né terma vjetoré.

S Efekt i bazés sé larté krahasuese, duke qené se cmimet e mallrave pésuan njé rritie té
konsiderueshme né gjysmén e paré té vitit 2008.

7 Shpérndarja e inflacionit sipas muajve 2.1,1.8,1.6,1.9,2.1,2.3 (%).

& Né rastin e Shqipérisé, Indeksi i Kushteve Monetare (IKM) éshté njé mesatare e peshuar e
ndryshimeve t& normés bazé té interesit dhe & kursit nominal efektiv t& kémbimit (NEER), kundrejt
vlerave pérkatése té tyre né njé periudhé bazé. Duke nisur nga fremujori i dyté 2009, periudha
bazé &shté muaiji dhjetor 2005. Raporti i IKM né rastin e Shqipérisé éshté 1.82:1, cka nénkupton
se efekti i nj¢ mbicmimi né nivelin 1.82 pér qind t& NEER né kérkesén agregate, do t& mund té&
neutralizohej nga njé ulie e normés bazé t& interesit me 1.0 piké pérqgindjeje. Indeksi monitorohet
pér & paré kahun e kushteve monetare dhe jo si objektiv operacional.

? Mesatarja e dy matjeve (me pérjashtim t& pérhershém dhe me mesatare té reduktuar).

10°Né muajin gershor dhe né tremujorin e dyté t& vitit 2009 ai rezultoi pérkatésisht rreth é dhe
3.7 pér qind.

" Metodologijia e llogaritjes sé indeksit t& cmimeve 1é shitjes sé banesave bazohet né supozimin
se ¢mimi i njoffuar nga shitési i banesave éshté ¢cmimi i realizuar i transaksionit. Pjesa mé e
madhe e cmimeve t& njoftuara pér shitje banese éshté e shprehur né monedhén evropiane. Gjaté
llogarities sé indeksit pér tremujorin e dyté u ndogén dy metoda llogaritése. Sipas metodés sé
paré, ¢cmimet e vendosura né euro u shprehén né leké me kursin korent t& kémbimit. Dhe sipas
metodés sé dyté, cmimet e banesave t& vendosura né euro u shprehén né leké duke pérdorur
kursin lek/euro 1€ njé viti mé paré, me supozimin se shitési i banesés né vendosjen e ¢mimit né
euro nuk ka mbajtur parasysh efektin e zhvlerésimit t& lekut. Theksojmé se vrojtimi mbulon vetém
qytetin e Tiranés.

12 Raporti cmim shitje ndaj girasé sé banesés éshté njé nga treguesit mé 1é thjeshté qé pérdoren
pér 1é vlerésuar nése banesat jané t& mbicmuara, duke krahasuar vlerat korente 1€ raportit me
vlerat historike té fij.

'3'Si PBB nominale pér vitin 2009, llogaritiet jané béré me vlerésimin e FMN-sé pér PBB-né
nominale: 1,129,000 milioné leké (rishikimi i 6-t& i marréveshjes PRGF). Shpérndarja e PBB-sé
sipas tremujoréve éshté béré duke ruajtur peshat sipas fremujoréve pérkatés té vitit 2008.

" Vlerat né pérgindje ndaj PBB-sé do té& llogariten si raporte 1é t& dhénave kumulative pér periudhén
T2'08- T1'09 ndaj PBB-sé.

15 Té dhénat mbi ecuriné e tregtisé sé jashtme gjaté muajit maj ‘09 jané né nivel operativ. Banka e
Shqipérisé rezervon té drejtén e rishikimit t& tyre, cka nénkupton se mund t& pasqyrohen ndryshime
né kéto vlera né njé kohé t& dyté.

16 Indekset e vlerés njési pér importet dhe eksportet, INSTAT.

17 Treguesit e tjeré nuk kané njé profil sezonal, ndaj jané marré si seri origjinale.

'8 Krahasuar me tremujorin e paré té vitit 2008, t& ardhurat rané me 13.9 pér qind ndérsa
shpenzimet me 7.1 pér gind.

17 Kéto transferta arritén né 213.4 milioné euro gjaté T1°09 krahasuar me vlerén prej 242.9
milioné eurosh qé shénonin njé vit mé paré.

20 Treguesi relativ i fyre gjaté tremujorit 1€ paré té vitit 2008 vlerésohet né 10.5 pér qind. Vlera e
raportit & mésipérm i referohet t& dhénave kumulative pér periudhén T2°08- T1°09.

21 IHD brenda vendit shénojné nijé rritie prej 1.9 piké pérqindjeje krahasuar me tremujorin e paré
té vitit 2008.

22 Té dhénat pér treguesit buxhetoré jané paraprake dhe mund té jené objekt rishikimi.

23 PBB-ja 6-mujore sipas parashikimeve t&¢ FMN.

% Vlerat jané pérftuar si raport i realizimit 6-mujor t& ¢do treguesi, ndaj PBB-s& 6-mujore té
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publikuar nga FMN né programin e PRGF.

2 Raportet jané ndértuar sipas realizimit 6-mujor té secilit vit, ndaj PBB-sé& 6-mujore té vitit
pérkatés.

% Pgrfshihen njé pjesé e té ardhurave nga privatizimi i ARMO-s, OSSH-sé& dhe privatizimi i njé
pjese té aksioneve & AMC-sé, té cilat né total shénojné njé nivel prej 20.8 miliardé lekésh.

27 Raporti bid/cover ka qené nén 1 pér tremujorin e paré té vitit, ndérkohé qé me rritien e kérkesés
nga ana e bankave té nivelit t& dyté pér instrumentet e emetuara nga qeveria, ky raport ka rezultuar
mbi 1 pérgjaté tremujorit 1€ dyté té vitit.

% Kjo shifér i referohet shumés rréshqitése t& deficitit primar, pér periudhén korrik ‘08- gershor
‘09.

2Y = GNP = Cd + Id+ Gd + EX; ku C d: konsumi i brendshém; Id: investimet e brendshme;
Gd: shpenzimet qeveritare; EX: Eksporte — Importe.

%0 Bullgari, Rumani, Kroaci, Mal i Zi, Serbi, Magedoni, Shqipéri, Bosnjé-Hercegoviné.

S Rritja sezonale mat rritien tremujore té freguesit monetar té pérshtatur né terma vjetoré.

%2 Pastruar nga efektet e kursit t& kémbimit.

33 Analiza e portofolit t& kredisé éshté bazuar né seriné e pastruar nga efektet e kursit, me pérjashtim
té rasteve ku éshté e specifikuar ndryshe.

34 Diferenca e tepricés faktike 1 kredisé ndaj nivelit ekuilibér.

3 Seria e kredisé e pastruar sezonalisht dhe nga luhatjet e kursit t& kémbimit.

% Krahasuar me 35% né muaijin dhjetor 2008.

7 Kryesisht si pasojé e zhvlerésimit t& monedhés vendase ndaj valutave kryesore.

% Ulja e kérkesés nga jashté, politikat proteksioniste t&¢ shumé prej vendeve né pérgjigje té krizés
financiare globale ef..

37 Burimi: Ministria e Punés, Céshtjeve Sociale dhe Shanseve t& Barabarta, maj 2009.

40 Ng fundin e secilit tremujor.

41 Vendimi pér rritien e pagave pérfshin rritien e pagés pér punonjésit e sektorit buxhetor.

42 Vendimi i Késhillit t&¢ Ministrave né lidhje me pagén minimale i shtrin efektet financiare nga
data 1 maj 2009.

43 Indeksi i cmimeve té eksportit analizon ecuriné e ¢cmimeve t& prodhimit t& mallrave gé jané
ekskluzivisht pér qéllim eksportimi.

“ Llogaritur si mesatare e ponderuar e indeksit t& cmimeve 1& konsumit né Itali dhe Greqi.

4 Treguesit e pritieve 1& inflacionit dhe ¢mimeve 1€ prodhimit & pérdoren nga Banka e Shqipérisé
maten duke u bazuar né informacionin e nxjerré nga vrojtimet e organizuara prané bizneseve,
konsumatoréve dhe bankave.

4 Pritiet e inflacionit t& konsumatoréve llogariten né Bankén e Shqipérisé népérmjet procesit té
kuantifikimit t& pritjeve cilésore. Pérgjigjet cilésore t& marra nga vrojtimi i besimit t& konsumatorit
pérkthehen né matje sasiore t& pritshmérive t& inflacionit duke pérdorur metodén probabilitare
té rregulluar.

47 Raporti bid/cover né ankandet e obligacioneve ka qené mesatarisht mbi 1.

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

4 Llogaritur si mesatare tremujore e luhatshmérisé sé kursit t& kémbimit. Luhatshméria e kursit t&
kémbimit éshté matur nga treguesi i devijimit standard.

%0 Nijé financim i llogarisé korente népérmiet investimeve té huaja direkte do t& ndihmonte né
géndrueshmériné e kursit t& kémbimit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp me shefin e Misionit t& FMN-sé& pér Shqipéring,
z. Gerwin Bell dhe Ministrin e Financave, z. Ridvan Bode
7 prill 2009

Kashilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé, éshté shprehur né ményré té
drejtpérdrejté dhe transparente pér rreziget me t& cilat mund t& pérballet
géndrueshmeéria e stabilitetit financiar t€ vendit gjaté kétij viti. N& dokumentin
e saj mé té fundit “Deklarata e Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e dyté
té vitit 2008”, né pérmbushije dhe t& detyrimit qé rriedh nga ligji “Mbi Bankén
e Shqipérisé”, &shté béré nié renditie e qarté e kétyre rrezigeve, 1€ cilat pérfitoj
nga rasti gé t'i pérmend edhe njé heré publikisht:

e Sé pari, ngadalésimi i ritmit t& rrities ekonomike né vitin 2009, e bén
t€ véshtiré realizimin e treguesve t& politikés fiskale né pérputhje me
parashikimet e fundit t& vitit 2008. Zhvillimet né tregtiné e jashtme do t&
ndikojné né rénien e grumbullimit t& t& ardhurave buxhetore, ndérkohé
gé shtréngimi i kushteve financiare né ekonomi ndikon negativisht
mundésité e sektorit bankar pér t& financuar deficitin buxhetor. Pér
keté arsye, né ményré gé té realizohet objektivi pér nivelin e deficitit
buxhetor, &shté i domosdoshém rialokimi i shpenzimeve publike sipas
réndésisé, né masén e nevojshme dhe pérgjaté gjithé vitit financiar.
Né terma praktiké, kjo do té thoté gé aty ku éshté e mundur, t& béhen
t& gjitha pérpjekjet pér té ruajtur burimet e t&€ ardhurave, pér t& gjetur
burime alternative financimi, pér t& shtyré né kohé& shpenzimet jo
urgjente, pér té ripércaktuar shpenzimet e planifikuara pér kété vit dhe
gé jané ende t& pakontraktuara ose t& pakryera.

e S& dyti, zhvillimet né sektorin e jashtém té& ekonomisé, kryesisht né
formén e ngadalésimitté eksporteve, rénies sé dérgesave té emigrantéve
dhe rritjes s& importeve, ndikuan mbi ekuilibrin e tregut t&€ brendshém
valutor, duke ushtruar presion mbi kursin e kémbimit & monedhés
kombétare né fillim t& katij viti. Kursi fleksibél i kémbimit &éshté njé
instrument korrektues, i cili automatikisht ndihmon né eliminimin e
zhbalancimeve né sektorin e jashtém té ekonomisé. Megijithaté, né njé
periudhé mé afatshkurtér, l&vizjet e shpejta dhe t& pakontrolluara t&
kursit t& kémbimit, ndikojné negativisht né psikologjiné e publikut dhe
fshehin brenda tyre veprime spekulative té subjekteve t&€ ndryshme. Né
k&teé ményré, krijohen premisa pér efekte zinxhir, me pasoja negative
né besimin e operatoréve ndaj monedhés vendase dhe né aftésing e
huamarrésve né valuté pér t& shlyer né kohé borxhin e tyre. Rénia e
pritshme e ritmit t& rrities ekonomike gjaté vitit 2009, do té reflektojé
rénien e kérkesés sé brendshme dhe si rrjedhojé, mund t& shogérohet
me rénie 1€ pjesés sé saj qé drejtohet pér mallra t& huaj. Si rezultat,
véllimi i tregtisé né pérgjithési mund t& shénojé rénie, duke realizuar njé
korrektim t& nevojshém t& deficitit né llogariné korente t& ekonomisé
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sé vendit, si edhe duke i vendosur faktorét e kérkesé/ofertés pér valuté
t& ekonomisé toné, né njé ekuilibér mé t& géndrueshém.

e S& treti, 8sht¢ e domosdoshme té rivendosen ritme t& gqéndrueshme
t€ rrities sé depozitave t& publikut né sektorin bankar. Vetém né kété
ményré, do t& mundésohet mbulimi me produkte bankare i njé klientele
né rritie dhe me kosto mé té leverdisshme. Uné pérséris se gjendja e
sektorit bankar, pér sa i takon treguesve té likuiditetit dhe kapitalizimit
t€ veprimtarisé éshté e miré dhe mbik&qgyrja e tij e vazhdueshme éshté
pérparési e Bankés sé& Shqipérisé. Ne besojmé gé vendimi i fundit i
Kuvendit t& Shqipérisg, i cili miratoi rritien e vlerés sé ploté té garantimit
t€¢ depozitave né 2.5 milioné leké, do t&€ ndikojé né kthimin mé té
shpejté t& depozitave t& térhequra né sistemin bankar. Niveli aktual
i sigurimit t& depozitave, i ngjashém me até t& vendeve evropiane,
garanton plotésisht dhe pérgjithmoné kursimet e shumicés dérrmuese
t¢ familjeve shqgiptare. Tashmé nuk ka arsye objektive qé njerézit té
shgetésohen pér siguriné e kursimeve té tyre né banka. Cdo hezitim pér
t& vendosur kursimet né banka, rrit né ményré t& panevojshme vlerén
e t&¢ ardhurave t& munguara pér shkak t& mospérfitimit 1€ interesave
dhe t& shérbimeve té tjera bankare. Theksoj gé sektori bankar shgiptar
éshté vendi mé i miré ku familjet tona duhet t&€ vendosin dhe té rrisin
vlerén e kursimeve te tyre.

e S& katérti, rikthimi i depozitave né sistem &shté¢ i domosdoshém
pér t& mundésuar edhe njé ecuri financiare mé t&€ miré nga ana e
sektorit bankar, né terma té shéndetit financiar. Gjaté vitit né vazhdim,
veprimtaria bankare pritet t€ jeté mé pak fitimprurése, si rezultat i
rénies sé kredisé dhe kostove né rritje pér shtimin e depozitave dhe té&
fondeve rezervé pér shkak 1é cilésisé sé kredisé. E réndésishme &shté qé
sektori bankar shqgiptar, pas disa viteve t& njé fitimi t& kénagshém e ka
pérdorur até, né pjesén dérrmuese, pér té fugizuar kapitalin e sektorit
bankar. Gijithashtu, népérmiet njé akti t& vecanté rregullativ, Banka e
Shqipérisé i ka kérkuar sektorit bankar t& mos shpérndaié fitimin e vitit
2008, né formén e dividentit. N& kété ményré, kapitalizimiiveprimtarisé
bankare forcohet mé tej, duke ofruar njg garanci mé shumé pér
shéndetin financiar t& sektorit bankar né vijim. Kohét e fundit, Banka
e Shqipérisé éshté duke kryer testime t& njépasnjéshme, pér t& gjetur
reagimin e sistemit bankar né qofté se ai do t& pérballej me rrethana
nga mé pesimistet. Analizat e pérftuara nga stress-test-et e shumta gé
jané béré si né rang sistemi, ashtu dhe né ményré individuale pér cdo
banké mé vete, tregojné se sistemi né térési dhe asnjé nga bankat me
réndési sistemike né vecanti, nuk jané t& prekura né nivelin e likuiditetit
dhe t& kapitalizimit. Pavarésisht zgjerimit t& spekirit t& rrezigeve dhe
nié viti mé té véshtiré pér zgjerimin e veprimtarisé bankare, sistemi
financiar dhe sektori bankar do t&€ mbeten t& géndrueshém.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né prezantimin e Raportit Vietor pér vitin 2008 pérpara Komisionit t&
Ekonomisé dhe Financave
8 prill 2009

| nderuar z. Kryetar i Komisionit,
Té nderuar zonja dhe zotérinj deputeté,

Eshté kénagési pér mua t& ndodhem pérséri kétu mes jush né kété takim t&
pérvitshém. Banka e Shqipérisé e sheh kété forum jo thjesht si njg pérmbushije
e detyrimit t& saj ligjor, por edhe si nj¢ mundési pér rritien e transparencés
dhe t& pérgjegjshmérisé sé saj.

Né& vijim té fjalés time, do t& parages njé analizé t& ecurisé sé& ekonomisé
shqiptare gjaté vitit & lamé pas si dhe njé pérmbledhije t&€ punés s& Bankés sé
Shqipérisé pér pérmbushjen e misionit t& saj ligjor dhe t&€ angazhimeve 1é tjera
t& saj, né funksion té& forcimit t& sigurisé dhe & rritjes sé eficiencés sé sistemit
bankar shgiptar. Gjithashtu, duke pérfituar nga mundésia e kétij komunikimi
publik, déshiroj t&¢ ndaj me ju piképamijen toné né lidhje me sfidat me té
cilat pérballet ekonomia shgiptare dhe rrugét e duhura pér zgjidhjen e tyre.
Banka e Shqipérisé gjykon se trajtimi i kétyre sfidave duhet t& vihet né krye t&
vémendijes dhe 1& listés sé& pérparésive & politikave ekonomike.

Duke parapriré konkluzionet e analizave t& Bankés sé& Shqipérisé, déshiroj
t& theksoj qé& né fillim se aktiviteti ekonomik né vend é&shté zhvilluar mbi baza
té shéndetshme. Ekonomia shqgiptare plotéson njé séré premisash pér té patur
nié rritie ekonomike t& géndrueshme dhe afatgjaté, primare ndér té cilat éshté
stabiliteti makroekonomik i vendit. Megijithaté, né kushtet e sfidave aktuale
me t& cilat pérballet ekonomia shqiptare, kéto baza duhet t& ruhen dhe té
forcohen mé tej, népérmijet hartimit t& politikave t&€ duhura ekonomike nga
autoritetet pérkatése dhe népérmiet rishikimit t& planeve t& zhvillimit nga té
gjithé agjentét ekonomiké.

1. ECURIA E EKONOMISE SHQIPTARE GJATE VITIT 2008

Mé lejoni né vijim qgé&, né ményré t& pérmbledhur, t& béj nj¢ analizé
retrospektive t& ecurisé s& ekonomisé shqgiptare gjaté vitit 2008.

KONTEKSTI GLOBAL

Ekonomia botérore shénoi njé pérkeqésim t& vazhdueshém gjaté harkut
kohor t& vitit 2008. Rritja ekonomike né shkallé botérore arriti né 3.4 pér qind
gjaté vitit 2008, pérkundrejt rrities mesatare prej 5 pér gind gjaté periudhés
katérviecare paraardhése.
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Zhvillimi mé i spikatur i vitit 2008 ishte tronditja qé pésuan tregjet financiare
dhe pérhapja e saj né ekonominé reale. Natyra komplekse e instrumenteve
financiare derivative, t&€ pérdorura né njé masé & gjeré gjaté viteve t& fundit,
rriti pasiguring né vlerésimin e ekspozimit t& institucioneve individuale ndaj
instrumenteve financiare té cilésuara si toksike. Kjo pasiguri u shndérrua
né mungesé besimi dhe né ndérprerien e funksionimit t& tregut financiar,
duke penguar funksionimin normal t& sistemit t& kreditit né ekonomi. N& kéto
rrethana, ekonomia reale u ndikua menjéheré nga mungesa e financimit &
konsumit dhe t& kredive, duke i cuar vendet e zhvilluara né recesion. Presionet
e larta inflacioniste t& gjashtémujorit t& paré té vitit, t& kushtézuara nga rritja e
forté ekonomike dhe té reflektuara né cmime té larta t& naftés dhe té léndéve
t& para, u zbutén ndjeshém gjaté gjashtémujorit t& dyté. Tregjet monetare
dhe financiare jané karakterizuar nga luhatje t& médha. Rivlerésimi i rrezikut
né tregjet financiare u shogérua me rénie t& ¢cmimeve & letrave me vleré.
Gijithashtu, normat e interesit, kurset e kémbimit, cmimet e aksioneve dhe
véllimet e tregtimit jané luhatur dukshém, né varési t& lajmeve té tregut dhe
rrezikut 1€ perceptuar té situatés.

RRITJA EKONOMIKE

Né kété sfond té trazuar botéror, ekonomia shqiptare ka patur njé ecuri
zhvillimi krahasimisht pozitive. Né& pritje t& konfirmimeve nga statistikat
zyrtare, Banka e Shqipérisé gjykon se ekonomia e vendit éshté rritur né
linjg me parashikimet e fillimvitit. Kjo rritie ka reflektuar zhvillimin dinamik
t& disa sektoréve t& ekonomisg, t& mbéshtetur nga rritja e konsumit dhe e
investimeve né ekonomi, si dhe pérmirésimet e vazhdueshme strukturore dhe
infrastrukturore t& ekonomisé.

Rritja ekonomike né vend &shté mbéshtetur kryesisht né rritien e shpejté
t& kérkesés sé& brendshme, e cila mbetet edhe gjeneratori kryesor i rritjes
ekonomike. Konsumi, investimet dhe shpenzimet qgeveritare kané shénuar
rritie gjaté vitit 2008. Kérkesa e jashtme né formén e eksporteve, ka shénuar
rritie t& shpeijté gjaté viteve t& fundit, por ajo mbetet ende né nivele t& ulta pér
t& mbéshtetur rritien ekonomike té vendit. Aktiviteti ekonomik né vend éshté
financuar kryesisht nga burime t& brendshme. Né sajé té likuiditetit té tij t&
larté gjaté vitit 2008, sistemi bankar shqgiptar ka mundur t'i pérgjigjet kérkesés
pér fonde t&€ ekonomisé me rritje t1& ndérmjetésimit financiar. Gjaté vitit 2008,
portofoli i kredisé bankare u rrit me 7.3 piké pérgindjeje t& PBB-s&.

Aktiviteti ekonomik né vend ka patur dy tablo t& ndryshme gjaté vitit 2008,
t€ kushtézuara kéto dukshém nga zhvillimet né tregjet ndérkombétare.

Statistikat zyrtare déshmojné pér rritie t& ndjeshme t& véllimit t& aktivitetit
ekonomik gjaté néntémujorit t& paré, i shprehur ky né rritien e shifrés sé
afarizmit, né rritien e nivelit t& kredisg, té t& ardhurave buxhetore dhe t& véllimit
t€ tregtisé me jashté. Shifra e afarizmit né véllim, e cila &shté njé pérafrues
i nivelit t& vlergs sé& shtuar né ekonomi, éshté rritur mesatarisht me 17 pér
gind gjaté nénté muajve t& paré té vitit. Normat mé t& larta té rritjes vjetore
jané shénuar né degén e ndértimit dhe né até té tregtisé, ndérkohé qé dega
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e industrisé dhe ajo e transportit e komunikacionit paragesin njé ngadalésim
t& ritmit t& rrities krahasuar me njé vit mé paré. Tremujori i fundit pasgyroi
nié tablo cilésisht t& ndryshme t& zhvillimeve ekonomike. Nén ndikimin e
krizés financiare dhe ekonomike botérore, aktiviteti ekonomik né vend ka
shfaqur shenja ngadalésimi ndérsa treguesit monetaré kané patur luhatje té
dukshme. Ngadalésimi i aktivitetit ekonomik té vendit gjaté tremujorit t& katért,
u sinjalizua nga njé séré treguesish t& térthorté si: pérkeqgésimi i treguesit té
tendencave ekonomike, i rezultuar nga pérpunimi i opinioneve té bizneseve
dhe t& konsumatoréve mbi gjendjen aktuale t&€ ekonomisé dhe pritjet e tyre pér
t& ardhmen; rénia e remitancave dhe ngadalésimi i eksporteve gjaté gjysmés
sé& dyté 1é vitit si dhe frenimi i aktivitetit kreditues gjaté tremujorit t& fundit.

INFLACIONI | CMIMEVE TE KONSUMIT

Edhe gjaté vitit 2008, Banka e Shqipérisé ka pérmbushur objektivin e saj
ligior pér ruaijtien stabilitetit 1& ¢mimeve né ekonomi. Inflacioni i cmimeve
t& konsumit &shté luhatur brenda nivelit & synuar nga Banka e Shqipérisé.
Norma mesatare e inflacionit vietor shénoi vlerén 3.4 pér gind gjaté vitit
2008, duke gené mjaft afér objektivit & Bankés s& Shqipérisé prej 3 pér qind
dhe brenda intervalit toné té tolerancés prej 2-4 pér gind. Niveli i kontrolluar
i inflacionit reflekton kushtet e pérshtatshme monetare dhe politikén e drejté
monetare 1€ Bankés sé Shqipérisé. Kjo e fundit ka béré t& mundur balancimin
e faktoréve té kérkesés dhe t& ofertés si dhe ka mundésuar ankorimin e pritjeve
inflacioniste rreth objektivit & Bankés s& Shqipérisé.

Siellja e inflacionit nuk ka gené e njétrajtshme gjaté vitit 2008. Kérkesa e
larté¢ e brendshme dhe goditiet e ekonomisé globale né formén e cmimeve
té larta t& mallrave bazé, u reflektuan né presione 1é larta inflacioniste gjaté
gjashtémuijorit t& paré té vitit. Inflacioni vijetor kulmoi né vlerén 4.6 pér qind
né muajin maj, vleré e cila shénon edhe nivelin mé té larté t& inflacionit gjaté
5 viteve té fundit. Kéto presione u reflektuan qarté edhe né rritien e inflacionit
bazé dhe t& inflacionit 1€ mallrave t& patregtueshém , t& cilét jané edhe
tregues sintetiké t& balancave inflacioniste né ekonomi. Qetésimi i goditjeve
té ofertés dhe ngadalésimi i kérkesés s& brendshme gjaté tremujorit 1€ fundit
u shogéruan me uljen progresive t& vlerés sé inflacionit, deri né nivelin 2.2
pér gind né muaijin dhjetor. Kjo rénie reflektoi njé balancim mé t& miré té
kérkesés dhe té& ofertés sé brendshme, si dhe vlera mé té ulta t& inflacionit t&
importuar.

BILANCI | PAGESAVE DHE SEKTORI | JASHTEM | EKONOMISE

Viti 2008 u karakterizua nga njé rritie e ndjeshme e shkémbimeve
ekonomike e tregtare me jashté. Kérkesa e brendshme &shté reflektuar né
rritien e deficitit tregtar dhe t& deficitit t& llogarisé korente gjaté vitit 2008.
Deficiti i llogarisé korente arriti né 14.9 pér qind té PBB-s&, i ndikuar kryesisht
nga rritja e shpejté e importeve dhe nga ngadalésimi i remitancave pérgjaté
pjesés sé dyté té vitit, si pasojé e forcimit t& efekteve té krizés ekonomike né
ekonomité e vendeve fqinje. Deficiti tregtar arriti vlerén e 2.4 miliardé eurove,
duke gené rreth 13.1 pér gind mé i larté se né vitin 2007. Megjithatg, flukset
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hyrése valutore t& llogarisé kapitale kané gené t& mjaftueshme pér ta mbyllur
né terma pozitivé bilancin e pagesave gjaté vitit 2008. Rezervat valutore té
Bankés sé Shqipérisé jané rritur me rreth 192 milioné euro ose me 0.9 piké
pérgindjeje t& PBB-s&.

Né terma makroekonomikg, deficiti i larté i llogarisé tregtare sinjalizon pér
nivele t& larta konsumi dhe investimesh né ekonomi, & cilat jané financuar
nga kursimet e huaja né formén e hyrjeve t& kapitalit. N& njé analizé mé
afatgjaté, deficiti i llogarisé korente t& Shqipérisé éshté njé¢ fenomen i
natyrshém, né pérputhje me nivelin e zhvillimit t& vendit. Vecanérisht pozitiv
éshté fakti g& pjesa mé e madhe e importeve t& vendit pérfagésohet nga
importet e makinerive dhe pajisjeve, si dhe importi i mallrave t€ ndérmijetém
né aspektin e konsumit. Megijithaté, rritja e deficitit t& llogarisé korente éshté
nié zhvillim gq& duhet monitoruar né vazhdimési, pasi burimet e financimit té tij
nuk jané gjithnjé t& géndrueshme dhe korrektimet e duhura pér pérputhjen e
deficitit korent me fondet e disponueshme pér financimin e tij jané shpesh t&é
véshtira. Politikat makroekonomike duhet té jené té kujdesshme pér té siguruar
géndrueshmériné afatgjaté & bilancit t& pagesave, si njé nga aspektet kryesore
t& stabilitetit makroekonomik t& vendit dhe njé nga kushtézuesit kryesoré té
rritjes afatgjaté t& vendit.

POLITIKA FISKALE DHE TREGUESIT FISKALE

Politika fiskale &shté njé nga instrumentet kryesore pér nxitien dhe kontrollin
e aktivitetit ekonomik. N& sajé t& peshés sé tij, sektori publik &shté njé gjenerues
i réndésishém i aktivitetit ekonomik dhe njé pércaktues i kushteve financiare
té ekonomisé, normave té interesit, t& kursit & kémbimit dhe t& likuiditetit té
saj.

Politika fiskale ka patur njé karakter mé ekspansionist gjaté vitit 2008. Ky
karakter &shté reflektuar né zgjerimin e deficitit buxhetor dhe t& borxhit publik
gjaté vitit 2008.

Deficiti buxhetor pér vitin 2008, vlerésohet t& keté arritur né 5.7 pér gind
t& PBB-s&, duke u thelluar me rreth 2.2 piké pérgindjeje né terma vietoré.
Niveli i borxhit publik shénoi rritje gjaté vitit 2008, duke arritur né 55.6 pér
qgind t& PBB-sé nga 52.2 pér gind njé vit mé paré. Té ardhurat dhe shpenzimet
buxhetore u rritén pérkatésisht me 15.3 pér gind dhe 22.6 pér gind gjaté vitit
2008, duke u vlerésuar né 27.3 pér qind dhe 32.9 pér gind e PBB-sé.

P&érmirésimi i administrimit t& borxhit publik né drejtim t& zgjatjes sé afatit t&
maturimit dhe t& diversifikimit t& burimeve t& financimit &shté zhvillim pozitiv
qé ka ndihmuar rifinancimin e borxhit dhe kontrollin e impaktit t& kostos sé
tij né treguesit e buxhetit. Megjithaté, Banka e Shqipérisé gjykon se politika
fiskale nuk duhet ta shképusé fokusin nga ruaitia e géndrueshmérisé afatgjaté
t€ treguesve fiskalé dhe minimizimi i impaktit t€ tyre né tregjet financiare. Ulja
e deficitit buxhetor gjaté vitit 2009 dhe angazhimi pér reduktimin e borxhit
publik né horizontin afatgjaté, duhet t& jené prioritete konstante t& organeve
fiskale. Paralelisht me kété, Banka e Shqipérisé gjykon se duhen béré mé
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shumé pérpjekje pér pérmirésimin e strukturés sé shpenzimeve, né funksion té
uljes s& peshés sé shpenzimeve korente dhe rritjes sé investimeve kapitale.

ZHVILLIMET MONETARE

Si pasojé e ngadalésimit t& véné re gjaté tremujorit t& fundit, ritmi i
ekspansionit monetar shénoi nivele mé té reduktuara né krahasim me vitin
paraardhés. Ritmi mesatar i rrities vietore t& M3 shénoi vlerén 12.3 pér
gind, pérkundrejt vlerés 15.8 pér gind t& shénuar gjaté vitit 2007. Rritja
e mjeteve monetare t&€ ekonomisé i detyrohet kryesisht rritjes sé kredisé sé
sistemit bankar. Shkalla e ndérmjetésimit financiar né ekonomi &shté rritur
mé tej gjaté vitit 2008. Raporti i depozitave né sistemin bankar ndaj PBB-sé&
u rrit né 80 pér gind gjaté vitit 2008, krahasuar me nivelin 78 pér qgind t&
shénuar gjaté vitit 2007. Ndérkohé gé raporti i kredisé ndaj PBB-sé& u rrit
né 37 pér qind t& PBB-s&, duke shénuar njé rritje vietore prej 7.3 pikésh
pérgindijeje.

Ecuria e depozitave éshté karakterizuar nga luhatje t& theksuara sezonale.
Niveli i depozitave ka shénuar ritme t& larta rritieje kryesisht gjaté muajve té
verés dhe njé ngadalésim t& dukshém gjaté tremujorit t& fundit. N& anén e
aktivit, portofoli i kredisé sé& sistemit bankar pér ekonoming &shté rritur me
rreth 35 pér gind gjaté vitit 2008. Zhvillimet né strukturén valutore té kredisé
gjaté vitit 2008, treguan njé zhvendosje t& lehté 1€ portofolit t& kredisé drejt
asaj né valuté. Kjo preferencé pér kredi né valuté, éshté mbéshtetur nga
interesa mé t& ulét t& ofruar pér krediné né valuté. Ky konstatim do 1& ishte i
sakté né prani té njé kursi kémbimi t& géndrueshém.

Ai éshté i gabuar né kushtet e Shqipérisé, ku kursi i kémbimit éshté
fleksibél dhe mundésia e |évizieve néngcmuese té tij nuk mund dhe nuk duhet
t& pérjashtohet. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé konstaton se klientét e
bankave tregtare vazhdojné t& mos faktorizojné sa duhet rrezikun e kursit t&
kémbimit kur zgjedhin t& marrin njé kredi né valuté.

Ritmi i rrities s& kredisé ka ardhur né rénie gjaté vitit, duke reflektuar si
shtréngimin e standardeve t& kredidhénies né pérgjigje 1€ masave rregulluese
t¢ marra nga Banka e Shqipérisg, ashtu edhe shiréngimin e kushteve té&
likuiditetit né sistem. Véshtirésité e bankave pér gjenerimin e mijaftueshém
té likuiditeteve si dhe njé politiké mé e kujdesshme e tyre drejt kreditimit, u
reflektuan né ngadalésimin e rritjes sé kredisé pér ekonominé dhe t& financimit
t& sektorit fiskal.

TREGJET FINANCIARE

Tregijet financiare shqiptare kané reflektuar jo vetém ecuring e zhvillimeve
ekonomike né vend, por edhe zhvillimet e vrullshme né tregjet financiare
ndérkombétare. Né kéto kushte, ato jané karakterizuar nga njé luhatshméri
mé e larté e treguesve té tyre, likuiditetit, normave t& interesit, véllimit t&
tregtimit dhe kursit t& kémbimit, por duke mbetur gjithsesi brenda parametrave
normalé t& operimit.
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Né njé véshtrim t& pérgjithshém normat e interesave pér depozitat kané
treguar prirje rritése, si pér monedhén vendase ashtu dhe pér ato né euro. Né
t& kundért, interesat e kredive kané shfaqur prirje rénése gjaté vitit 2008, duke
siellé edhe uljen e kostos s& ndérmijetésimit t& sistemit bankar. Né& vecanti,
pozitive &shté evidenca e fundit pér rritien e vémendjes drejt kreditimit né leké
dhe rritien e konkurrencés népérmijet normave té interesit né kété treg.

Né plotésim t& objektivit 1€ saj pér stabilitetin e ¢mimeve, Banka e
Shqipérisé ka shpallur dhe ndjek nié regjim fleksibél t& kursit t& kémbimit.
Ky regjim nénkupton qé vlera e kursit t& kémbimit pércaktohet lirisht né treg,
duke reflektuar balancén e forcave t& kérkesés dhe t& ofertés pér valuté né
t€. N& pjesén mé t& madhe té vitit, kursi i kémbimit t& lekut kundrejt valutave
ka gené i géndrueshém, ndérkohé gé ai ka filluar njg néngmim t& lehté né
fund t& periudhés. Ecuria pozitive e monedhés vendase gjaté vitit 2008 éshté
mbéshtetur nga njé séré faktorgsh si: stabiliteti makroekonomik i vendit,
rezultantja pozitive e bilancit t&€ pagesave, ankorimi i inflacionit prané objektivit
t& Bankés s& Shqipérisé dhe pérafrimi i kétij indikatori me até t& Eurozonés, si
dhe diferenca pozitive e normave té interesit.

SISTEMI BANKAR

Viti 2008 v karakterizua nga zhvillime intensive né sistemin bankar shgiptar.
Aktiviteti bankar njohu rritje t&€ métejshme gjaté vitit, si né aspektin sasiorté mbulimit
gjeografik t& vendit dhe t& shkallés s&¢ ndérmijetésimit, ashtu edhe né treguesit
cilésoré t& gamés sé shérbimeve & ofruara dhe t& kostos s& ndérmjetésimit.
Ndérkohég, térhegja e depozitave gjaté tremujorit t& fundit festoi ndjeshém
géndrueshméring e sistemit. Zhvillimet e késaj periudhe déshmuan se sistemi
bankar shqiptar e kaloi me sukses provén e tij t& paré t& géndrueshmérisé.

Ky sistem, vijon t& jeté i angazhuar kryesisht n& aktivitetin e grumbullimit t&
depozitave dhe rritjes sé kredidhénies. Megjithése me ritme mé t& moderuara,
aktivet dhe burimet e sistemit u rritén mé tej gjaté vitit 2008. Analiza e
treguesve t& sistemit tfregon pér njé nivel né rritje t& rrezikut dhe zvogélim té&
kapacitetit 1& tij financiar pérgjaté vitit. Performanca e sistemit bankar pér vitin
2008 ka shénuar rénie, vlerésuar né kéndvéshtrimin e ecurisé sé rezultatit
neto. Kjo ka reflektuar si rritien e konkurrencés né sistem, ashtu edhe rritjen
e shpejté t& shpenzimeve pér provigjone, vecanérisht né gjysmén e dyté té
vitit. Gjithsesi, luhatshméria dhe performanca jo e miré e disa prej treguesve
kryesorg, nuk ka véné né rrezik nivelin e kapitalit rregullator t&€ nevojshém
pér mbulimin e rrezigeve t& marra nga sistemi bankar. Niveli i treguesve t&
sipérpérmendur nuk konsiderohet t& jeté kritik, por dinamika dhe intensiteti i
zhvillimeve kérkojné monitorim mé t& kujdesshém edhe né vijimési.

2. AKTIVITETI | BANKES SE SHQIPERISE GJATE VITIT 2008

Si autoriteti monetar i vendit, Banka e Shqipérisé ka si mision t& sqj
garantimin e stabilitetit t& cmimeve né ekonomi. N& pérmbushje t& kétij
misioni, ajo harton dhe zbaton né ményré té pavarur politikén monetare si dhe
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monitoron dhe rregullon aktivitetin e tregjeve financiare né pérgjithési dhe até
té sistemit bankar né vecanti. Gjithashtu, Banka e Shqipérisé éshté njé aktor
i réndésishém dhe aktiv né pérpjekjet e vendit pér integrimin evropian. Mé
lejoni né vijim t& béj njé pasqyré t& shkurtér t& punés sé Bankés sé Shqipérisé
pérgjaté vitit 2008.

POLITIKA DHE OPERACIONET MONETARE TE BANKES SE SHQIPERISE

Politika monetare e Bankés sé Shqipérisé hartohet dhe zbatohet ekskluzivisht
né funksion t& pérmbushijes s& objektivit toné kryesor, arrities dhe ruaijties sé&
stabilitetit t& ¢cmimeve.

Presionet inflacioniste t& pranishme gjaté gjashtémujoritté paré dhe lékundija
e besimit né agjentét diktuan ndjekjen e njé politike monetare t& kujdesshme
gjaté vitit 2008. Norma bazé e interesit éshté mbajtur e pandryshuar gjaté
gjithé periudhés, duke synuar balancimin mé t& miré té raporteve té kérkesés
dhe t& ofertés si dhe duke kontribuar né kontrollin e pritieve inflacioniste né
ekonomi. S& bashku me forcimin e disa masave t& mbikéqgyries bankare né
drejtim t€ administrimit t& rrezikut t& kredive, kjo politiké ka ndikuar né njé
rritie mé t& balancuar té kredisé dhe ka pércjellé stimujt e duhur pér konsum
e kursime.

Kriza ndérkombétare e besimit né fillim t& tremujorit t& katért t& vitit 2008,
nxiti térhegjen e njé pjese 1€ depozitave nga bankat e nivelit t& dyté né Shqipéri
e pér rriedhojé, theksoi mungesén e likuiditetit né sistemin bankar. Kjo gjé
u reflektua né rritlen e normave 1é interesit dhe ngadalésimin e akfivitetit
t& bankave né tregun e parasé. Banka e Shqipérisé ka ndérhyré né tregjet
monetare népérmiet injektimit t& likuiditetit, pér t& mbuluar nevojat e sistemit
bankar me likuiditet.

Dinamika e ngjarjeve té vitit 2008 kérkoi pérdorimin e t& gjitha instrumenteve
t& tregut t&€ hapur dhe modifikimin e disave prej tyre. Banka e Shqipérisé ka
injektuar likuiditet me afate maturimi javore, mujore dhe tremujore. Ajo ka rritur
bazén e letrave me vleré té cilat mund té pérdoren si kolateral si dhe ka ulur
tavanin e korridorit t&€ normave té interesit 16 operacioneve t& saj. Gjithashtu,
né pérgjigje t& furnizimit mé t& miré t& tregut me likuiditet, ne kemi ndryshuar
tipin e ankandit kryesor t& injektimit, nga ankand me shumé fikse né ankand me
¢mim fiks. Banka e Shqipérisé iu ka krijuar mé shumé fleksibilitet bankave né
administrimin e likviditetit afatshkurtér, népérmiet rritjes sé sasisé sé& pérdorimit
ditor t& rezervés sé detyruar. Té gjitha kéto veprime, i kané shérbyer getésimit
t€ situatés sé likuiditetit dhe minimizimit t& impaktit t& saj né rritien e normave
t€ interesit. Ato kané penguar gjithashtu kontraktimin e bilanceve t& bankave
tregtare dhe jané reflektuar né zgjerimin e bilancit t& Bankés s& Shqipérisé.

MBIKEQYRJA DHE RREGULLIMI BANKAR

Viti 2008 pérkon me njé kujdes né rritje t& politikave mbikéqyrése t& Bankés
sé& Shqipérisé. Miratimi i ligjit t& ri pér sistemin bankar, i dha rrugé miratimit
t€ njé pakete t& gjeré masash, ku mund té vecoj:
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e N& pérputhje me ligjin e ri u miratuan kritere & reja pér llogaritjen,
mbikéqyrien dhe raportimin e ekspozimeve t& médha t& bankés ndaj
bankave mémé dhe subjekteve té lidhura me t€, me géllim administrimin
e rrezikut gé rriedh nga ekspozimi i pérgendruar ndaj tyre;

e Pér t'i shérbyer njg administrimi mé efektiv, u hartua njé rregullore
e re pér forcimin e kontrollit & brendshém né bankat dhe degét e
bankave t& huaja;

*  Bozuar né problematikat e méparshme njé réndési e vecanté iu kushtua
dhe transparencés pér produktet dhe shérbimet bankare e financiare.
Ky &shté njé drejtim tjetér ku ndérhymé gjaté vitit 2008. Kérkesat e reja
standardizojné ményrén dhe formén e dhénies sé& informacionit pér
klientét pér produktet dhe shérbimet bankare & ofruara;

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

e Pér té diversifikuar mé miré rrezikun gé rriedh nga pérgendrimi né
investimet e bankave né tregjet financiare ndérkombétare, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé, béri disa modifikime té& rregullores
pér administrimin e rrezikut, duke vendosur kufij mé prudencialé té
treguesve t& ekspozimeve t& médha dhe né teknikat e llogarities dhe
njohjes sé kolateralit;

*  Banka e Shqipérisé ka ndaluar kreditimin e ekonomisé me “para
ekzotike”, t& cilat nénkuptojné fonde me kosto shumé t& lirg, té
gatshme pér té depértuar edhe né ekonominé toné. Mé lejoni t& kujtoj
se né grackén e kétyre fondeve kané réné shumé prej ekonomive né
zhvillim, t& cilat sot po vuajné seriozisht nga largimi i kétyre fondeve.

Né funksion t& rritjes sé transparencés, kéto masa u diskutuan paraprakisht
edhe me sistemin bankar népérmijet njé¢ forumi t& hapur, t& mbajtur me
pérfagésues t& sistemit. Zhvillimet e tregjeve financiare gjaté vitit 2008
evidentuan drejtésiné e masave t€ marra nga Banka e Shqipérisé. Aksionet e
Bankés sé Shqipérisé pér absorbimin me sa mé pak kosto t& efekteve 1& krizés
mbarébotérore jané shtriré edhe gjaté muajve té paré té vitit 2009.

NISMAT LIGJORE DHE RREGULLATIVE

Gjaté vitit 2008, me miratimin e ligjit pér kontratén e riblerjes sé titujve,
u finalizuan pérpjekjet e Bankés s& Shqipérisé pér t& krijuar infrastrukturén
e duhur ligjore pér zhvillimin e tregut t&€ marréveshjeve té riblerjes ndérmjet
bankave tregtare, duke krijuar mundésiné e pérdorimit t& kétyre marréveshjeve
si instrumente fleksibél pér t& siguruar dhe investuar likuiditete né tregun
ndérbankar, né funksion edhe t& rrities sé& efektivitetit t& transmetimit té
politikés monetare.

Njé pérmirésim tietér i réndésishém i kuadrit ligjor né fugi gjaté vitit 2008
ka gené dhe miratimi i disa amendamenteve né Kodin e Procedurés Civile &
Republikés s& Shqipérisé, t& cilat priten t& kené efekte pozitive né drejtim té
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lehtésimit dhe shkurtimit t& afateve kohore t& procedurave pér ekzekutimin e
kolateralit t& kredive t&¢ dhéna nga bankat dhe degét e bankave té huaja.

Gijithashtu, né funksion t& pérmirésimit t& kuadrit rregullator ekzistues né
fushén e mbikéqyries bankare, me géllim pérshtatien e tij me kérkesat e ligjit
t€ ri “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé” (i cili hyri né fugi né 01.06.2007)
dhe me Acquis Communautaire né kété fushé, né pérputhje me angazhimet e
ndérmarra né Marréveshjen e Stabilizim Asociimit, gjaté vitit & shkoi Banka e
Shqipérisé miratoi disa rregullore lidhur me sistemin e kontrollit t& brendshém dhe
transparencén e bankave ndaj publikut, & cilat pritet t& kené impakte pozitive pér
sa i pérket drejtimit, administrimit dhe geverisjes sé pérgjegjshme t& bankave.

INTEGRIMI EVROPIAN

Né kuadér t& integrimit evropian, Banka e Shqipérisé i ka kushtuar
vémendje t& madhe pérmbushjes sé detyrimeve qé rriedhin nga MSA pér
Bankén e Shqipérisg, té cilat lidhen me pérmbushijen e kriterit ekonomik té
Kopenhagenit pér anétarésim né BE, garantimin e sé drejtés sé vendosjes
dhe lirisé¢ pér t& ofruar shérbime financiare pér bankat dhe institucionet e
tiera financiare komunitare, liberalizimin e lévizjeve té kapitalit dhe pagesave
rriedhése ndérmijet Shqipérisé dhe BE-sé si dhe pérafrimin e legjislacionit
shqgiptar me até komunitar (Acquis Communautaire) né kéto fusha.

Gjaté vitit 2008, Banka e Shqipérisé ka mbaijtur kontakte t& rregullta me
Ministring e Integrimit Evropian dhe ka pércjellé prané saj raportet mujore
té progresit, t& cilat pasqyrojné progresin e arritur né drejtim té realizimit t&
masave ligjore dhe aktiviteteve zbatuese, né pérputhje me afatet e parashikuara
né Planin Kombétar pér Zbatimin e MSA-sé si dhe njé pérshkrim t& shkallés
sé pérputhshmérisé me acquis-in t& akteve juridike t& miratuara nga ana e
Bankés s& Shqipérisé.

Né kuadér té Planit Kombétar pér Zbatimin e MSA-s&¢ 2007-2012, Banka
e Shqipérisé vijoi punén pér nismat ligjore dhe veprimtarité zbatuese qé duhet
t& ndérmerren nga ana e saj. Késhtu, né pérputhje me ligjin “Pér bankat né
Republikén e Shqipérisé” i cili hyri né fugi né muajin gershor té vitit 2007,
éshté rishikuar kuadri rregullator i mbik&qgyries bankare, sidomos né fushén e
drejtimit, transparencés dhe kontrollit t& brendshém té bankave.

TRANSPARENCA E BANKES SE SHQIPERISE DHE KOMUNIKIMI ME PUBLIKUN

Njé réndési t& vecanté né veprimtariné e pérditshme t& Bankés sé Shqipérisé
ka z&né edhe komunikimi dhe marrédhéniet me publikun, pasi ajo beson se
nig komunikim i hapur dhe transparent me publikun ndihmon né rritien e
besueshmérisé dhe t& efektivitetit t& vendimmarries sé saj. Banka e Shqipérisé
ka zhvilluar njé séré aktivitetesh dhe takimesh me aktorét e sistemit bankar
dhe financiar, pérfagésues t& ndryshém té medias dhe akademiké, leksione né
klasat e shkollave t&¢ mesme dhe auditorét e universiteteve, takime rajonale gé
kané mbledhur né njé tryezé t& pérbashkét diskutimi pérfagésuesit e sistemit
bankar, t& pushtetit vendor, biznesit dhe publikut.
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Banka e Shqipérisé ka punuar né dy drejtime kryesore: né pérsosien e
transparencés dhe komunikimit me publikun t& vendimmarrjes sé saj dhe
sé dyti; né drejtim t& rrities sé transparencés té sistemit bankar. Gjaté vitit
2008 Banka e Shqipérisé éshté pérpjekur té rrisé transparencén né lidhje me
vendimmarrien dhe efektet e saj né ekonomi duke shtuar jo vetém kontaktet
fizike dhe rritur numrin e publikimeve, por gjithashtu duke investuar né edukimin
e publikut pér t& rritur kulturén ekonomike né pérgijithési dhe até financiare né
vecanti. Kjo ka synuar t& sigurojé pérputhshmériné e vendimmarries racionale
né nivel mikro me vendimmarrjen e Bankés sé Shqipérisé.

Vetém gjaté vitit 2008:

*  jané publikuar mbi 4500 fage né gjuhén shgipe dhe mbi 2100 fage
né gjuhén angleze;

*  jané shpérndaré rreth 80.000 broshura edukative;

*  jané zhvilluar seminare t& trajnimit pér rreth 100 mésues t& léndés sé
ekonomisé;

*  jané zhvilluar takime me rreth 2000 nxénés té shkollave e mesme;

e &shté zhvilluar konkursi “Vlera e Vérteté e Parasé” né Tirané e Vlorg;

*  jané organizuar 44 konferenca, seminare, takime diskutimi, forume
dhe tryeza pune;

* jané organizuar 5 seminare frainuese me gazetarét e fushés sé
ekonomisé t&€ medias sé shkruar dhe vizive.

Gijithashtu éshté rritur “Transparenca e Vendimmarrjes” pérmes dhénies sé
sinjaleve mbi tendencat e ardhshme t& vendimeve té politikés monetare, duke
krijuar njé¢ model komunikimi standard gé lejon publikun t& perceptojé kahun
e vendimeve t& ardhme t& politikés monetare.

“Transparenca e Zhvillimeve Ekonomike” éshté rritur pérmes publikimit t&
tendencave té pritshmérive inflacioniste t& gjeneruara nga parashikimet dhe
analizat e bazuara né modelet empirike t&€ Bankés sé Shqipérisé si dhe zgjatja
e periudhés parashikuese nga 12 né 24 muaijt e ardhshém. Gjithashtu, éshté
shumé e réndésishme t& pérmendet se né kuadrin e transparencés sé sistemit
bankar jané pérgatitur njé séré masash rregullative gé kané synuar rritien e
transparencés ndaj klientit dhe si rrjedhojé, mbrojtien e konsumatorit.

REZULTATI FINANCIAR

Banka e Shqipérisé ka zhvilluar aktivitetin e saj ekonomik dhe financiar né
pérputhje me ligjet né fugi. Bilancet e saj jané monitoruar né vazhdimési dhe
jané audituar nga KPMG, e cila ka certifikuar vértetésing e tyre né pérputhje me
politikat kontabile t& pérshtatura nga Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé.

Gjaté vitit 2008, aktivet e bilancit t& Bankés sé Shqipérisé jané rritur me
60.1 miliardé leké ose rreth 23 pér qind. Kjo rritje ka ardhur kryesisht si pasojé
e rrities sé rezervés valutore t& Bankés s& Shqipérisé dhe t& operacioneve té
saj pér injektim likuiditeti né leké. Gjaté vitit 2008, Banka e Shqipérisé ka
patur njé fitim neto prej rreth 9.3 miliardé lekésh.
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3 SFIDAT E TE SOTMES DHE TE SE ARDHMES

Ashtu sic e theksova né shumé momente 1é fjalés time, ekonomia shqiptare
po vihet gjithnig¢ e mé shumé nén ndikimin e krizés botérore. Pasiguria gé
pércolli tronditja e sistemit financiar botéror u reflektua né térhegjen e nijé
pjese t& depozitave nga sistemi, duke sjellé probleme likuiditeti né t& dhe
tendenca pér rritien e normave 1é interesit. Kjo situaté ka ndikuar né ményré té
natyrshme né ulien e mundésisé dhe gatishmérisé sé sistemit pér té kredituar
ekonominé.

Nga ana tjetér, zhvillimet e ekonomisé globale sugjerojné se ekonomia
shqgiptare duhet t& pérballohet me njé reduktim t& nivelit t& remitancave dhe
t€ hyrieve kapitale gjaté vitit 2009. Kéto zhvillime pérbéjné njé reduktim té
métejshém t& mundésive té financimit t& aktivitetit ekonomik si dhe démtojné
balancat e kérkesés dhe ofertés pér valuté. Ato jané shogéruar me lindjen e
presioneve néncmuese ndaj kursit t& kémbimit, ashtu si dhe né ekonomité e
shumé vendeve té tiera t&€ Evropés Lindore. Né vetvete, ky néncmim pérbén
nié siellje korrektuese, né kushtet e regjimit fleksibél t& kursit t& kémbimit gé&
aplikohet né Shqipéri.

Né optikén e Bankés sé Shqipérisé, problemi kryesor me t& cilin do t&
pérballet ekonomia shqiptare gjaté vitit né vijim éshté mungesa e likuiditetit
dhe, i lidhur me t&, shtréngimi i kushteve t& financimit t& akfivitetit. Ashtu sic e
kemi theksuar edhe né dalje tona té tjera publike, ky kufizim duhet t& njihet dhe
t& faktorizohet né planet e biznesit t& t& gjithé agjentéve ekonomiké. Ekonomia
shqiptare do té pérfitojé mé pak kredi gjaté vitit 2009. Kjo mungesé likuiditeti
kufizon edhe hapésirat qé ka politika fiskale dhe monetare pér reagim. Né
kéto rrethana, ajo qé kérkohet éshté njé eficiencé mé e madhe e pérdorimit
té fondeve 1é sistemit bankar, népérmijet renditjes prioritare t& shpenzimeve né
funksion t& impaktit gé kané mbi rritien ekonomike.

Pér mé tepér, Banka e Shqipérisé gjykon se sjellja e deficitit t& llogarisé
korente duhet t& monitorohet né ményré t& vazhdueshme. Barazimi i kétij
deficiti me hyrjet e reduktuara té llogarisé kapitale, duhet 1& jeté nié prioritet
tietér i zhvillimit t& politikave ekonomike. Sikurse e theksova dhe mé paré, ky
moment kushtézon ndjeshém ekuilibrat makroekonomiké dhe financiaré té
vendit. Pér kété arsye, ai do té jeté né vémendjen e vazhdueshme té politikés
monetare t& Bankés sé Shqipérisé.

| nderuar z. Kryetar i Komisionit,
Té nderuar zonja dhe zotérinj deputeté,

Problemet aktuale me t& cilat pérballet ekonomia shqgiptare nuk kané
origjinuar né Shqipéri; pér kété arsye, zgjidhja e tyre do t& varet né njé¢ masé
t& madhe nga pérmirésimi i aktivitetit ekonomik né nivel botéror.

Stabiliteti makroekonomik i vendit ka amortizuar ndikimin e krizés
ekonomike e financiare globale né aktivitetin ekonomik né vend. Ky stabilitet
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i shprehur né: inflacion t& ulét t& ¢mimeve t& konsumit; géndrueshméri t&
bilancit t& pagesave dhe té borxhit publik; bilance té shéndosha té agjentéve
ekonomikg; luhatie t& ulta t& tregut financiar; dhe besim t& publikut né
institucionet financiare, éshté njé kapital i madh i ekonomisé shqiptare. Ai
éshté pérftuar me puné dhe sakrifica gjaté viteve t& shkuara, prandaj Banka
e Shqipérisé gjykon se vémendja joné nuk duhet t& shképutet nga ruaitja dhe
konsolidimi i métejshém i tij edhe né kéto momente sfide pér t& gjithé ne.
Dinamizmi i sektorit privat t& ekonomisé shqiptare kérkon kushte afatgjata t&
favorshme ekonomike dhe financiare, si dhe struktura transparente tregjesh
konkurrenciale, pér té cliruar né ményré té ploté potencialin e fij.

Vetém vendet & cilat kané ditur t& ngrihen dhe t*i pérgjigjen kétyre goditjeve,
kané mundur té rriten e t& begatojné né njé periudhé afatgjaté. Pérvetésimi i
kétij mésimi kérkon njé renditie t& qarté té prioriteteve t& zhvillimit, ndarjen e
interesit afatgjaté té zhvillimit t& vendit nga synimet afatshkurtra si dhe vullnetin
politik pér realizimin e tyre.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né& prezantimin e Raportit Vietor pér vitin 2008 né Kuvendin e Shqipérisé
16 prill 2009

E nderuar zonja Kryetare!
Té nderuar deputeté!

Né zbatim t& detyrimit ligjor éshté nj¢ nder dhe privilegj i vecanté gé té
prezantoj para jush raportin e Bankés s& Shqipérisé pér aktivitetin e ushtruar
prej saj né vitin 2008. Pérfitoj nga ky rast gé t& shpreh falenderimet e mija né
lidhje me mbéshtetien dhe mirékuptimin gé Kuvendi i Shqipérisé i ka dhéné
institucionit gé& uné drejto;.

Viti 2008 na pérballi me njé situaté komplekse né rrafshin global.
Vecanérisht duke filluar nga muaiji shtator, njé varg ngjarjesh t& pajetuara
mé paré tronditén infrastrukturén financiare t& SHBA-ve. Integrimi i madh i
tregut financiar kishte mundésuar shpérndarjen e produkteve t& infektuara né
t& gjithé botén e zhvilluar, pérfshiré dhe ekonomité né rritie t&€ Azisé. Shumé
shpeijt, ekonomia botérore u gjend né nié konfuzion t& pérgjithshém si pasojé
e té cilit besimi i publikut mbi sistemin financiar v démtua réndé. Cmimet né
té gjitha bursat kryesore filluan t& binin me shpejtési, ndérkohé qé bankat mé
t& médha raportonin humbije & konsiderueshme.

Shumé institucione financiare me histori shekullore u rrénuan, duke i detyruar
autoritetet 1€ ndérmarrin njé séré veprimesh shpétimi. Qeverité dhe bankat
gendrore t& vendeve té zhvilluara, pérfshiré dhe organizmat ndérkombétaré
té specializuar, adoptuan njé séré masash emergjente. Me qgéllim kthimin
e besimit publik tek sistemi bankar, pérveg injektimit t& likuiditetit u gjykua
i arsyeshém edhe injektimi i kapitaleve apo blerja e aktiveve t& infektuara
népérmjet fondeve publike.

Globalizimi i krizés démtoi réndé tregtiné botérore duke u pérhapur me
shpeijtési edhe né vendet né zhvillim dhe né ato me t& ardhura t& uléta.

Vendet né zhvillim po pérjetojné njé pérkegésim t& kushteve financiare,
shtréngim t& kreditimit, presione mbi kursin e kémbimit si dhe njgkohé&sisht
rénie t& konsiderueshme t& kérkesés pér degé mjaft t& réndésishme t& aktivitetit
ekonomik. Né& fund t& vitit 2008 dhe né fillim t& 2009-&s, disa prej vendeve
né zhvillim, anétare t& reja t& Bashkimit Evropian, pésuan goditje t& rénda.
Hungaria, Rumania, Bullgaria, vendet Baltike, périshiré dhe shtete té tiera si
Ukraina, Serbia, Bjellorusia e ndonjé tietér, t& ballafaquara me njé krizé t&
pérgjithshme té bilancit &€ pagesave iu drejtuan Fondit Monetar Ndérkombétar
pér ndihmé t&é menjéhershme.

Fundi i vitit 2008 dhe muaiji janar i 2009-&s konfirmuan pérfundimisht
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kontraktimin e aktivitetit ekonomik né ekonomité e SHBA, Gjermanisg, Italisg,
Britanisé dhe t& Japonisé. Tregjet ndérkombétare vazhdojné té luhaten
ndjeshém duke shtuar pasiguriné dhe paqgartésingé midis pjesémarrésve né
to. E ardhmija mbetet ende me shumé piképyetie pavarésisht pérpjekjeve té
shumta né rrafshin global. Njé pérpjekje e tillé ishte dhe takimi i Londrés ku
udhéheqésit e 20 vendeve mé t& zhvilluara vendosén 1& krijojné nié fond prej
1,1 trilioné dollarésh amerikané pér t& stimuluar aktivitetin ekonomik né rang
botéror, pérfshiré dhe ndihmén pér vendet e varfra népérmiet forcimit t& rolit
t€¢ Fondit Monetar Ndérkombétar.

Situata gé pérshkrova mé sipér t& & t& kuptosh presionin e madh qé
gjeneron ekonomia botérore né pérgjithési dhe ajo e vendeve partnere né
vecanti, mbi ekonominé ende t& brishtg, t&€ vendit toné. Né& daljet e mija né
publik, né deklaratat pér shtyp t& Keéshillit Mbikéqgyrés t& Bankés sé& Shqipérisé
si dhe né dokumentet e tjera zyrtare 1& institucionit, né vazhdimési éshté folur
pér zhvillimet ndérkombétare dhe ndérlikimet qé ato mund t& shkaktojné né
aktivitetin e ekonomisé toné.

Né pérgjithési, ekonomia shqiptare ka treguar njé shkallé té larté rezistence
ndaj fenomeneve qé karakterizuan zhvillimet globale né tremujorin e fundit
t€ vitit 2008. Imunitet t& larté tregoi edhe sistemi bankar shgiptar, i cili nuk
manifestoi shenja paniku dhe konfuzioni. Disa eksperté e kané vlerésuar
Shqipériné si vend me fat, ndérkohé qé disa té tjeré e kané gjetur shkakun tek
nié integrim i vogél i ekonomisé shqgiptare me ekonominé globale.

Banka e Shqipérisé mendon se arsyeja kryesore ka t& béjg me vémendijen
e madhe gé i kemi kushtuar kéto vitet e fundit stabilitetit financiar t& sistemit
bankar. Ekonomia shqiptare éshté e integruar po aq sa jané t& integruara
edhe ekonomité e tjera t& Ballkanit, disa prej t& cilave tashmé jané dorézuar.
Mé lejoni ta shtjelloj pak mé tej k&té konstatim.

Sistemi bankar shqgiptar mund té konsiderohet si zgjatim i sistemit bankar t&
vendeve mé té zhvilluara evropiane. Rreth 80 pér gind e aktiveve té sistemit i
pérket grupeve bankare gé i kané selité gendrore né vendet e Eurozonés, pér
mé tepér t& shtrira né té gjithé rajonin toné e mé gjeré.

Shtrirja e grupeve bankare t& nigjta né shumé vende béri gé politikat e
kreditimit, t& grumbullimit t&€ depozitave, té ishin t&€ ngjashme pér té gjitha kéto
vende. Pér rriedhim, ekspozimi ndaj rrezigeve gé imponin kéto politika ishte
i njéjté si pér Shqipéring, ashtu dhe pér Bullgaring, Rumaniné apo Serbiné.
Né kété kéndvéshtrim, mund té thuhet se integrimi financiar i vendit ka gené
i njgjté me vendet e tjera 1€ rajonit pérsa i pérket numrit t& operatoréve, llojit
t& tyre dhe produkteve gé ato ofronin.

Ashtu si shumica e vendeve té tjera edhe Shqipéria pati gradimin e rradhés
kur né vitin 2006 njé nga agjencité e njohura e vlerésoi Shgipériné me notén
B1, vlerésim i cili ishte i njgjté edhe pér vitin 2008. Njé vlerésim i ngjashém
ka gené edhe pér vendet e tjera té rajonit, duke béré qé perceptimi i rrezikut
t& vendit nga ana e investitoréve t& huaj t€ ishte pak a shumé i njgjté.

Banka e Shqipérisé 83



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

Kjo konfirmohet edhe nga blerja e borxhit t& brendshém prej institucioneve
t€¢ huaja financiare. Né shtesé, déshiroj t& theksoj se edhe veprimet né
llogariné kapitale vecanérisht nga kéndvéshtrimi i investitoréve & huaj jané
térésisht t& liberalizuara, duke mos krijuar pengesa pér hyrien dhe daljen e
kapitaleve.

Rritia e transaksioneve me jashté é&shté njé tjetér tregues rreth shkallés
sé hapjes sé vendit ndaj pjesés tietér t& botés. Eksportet dhe importet kané
regjistruar ritme 1é larta nga njéri vit né tietrin duke béré qé akftiviteti tregtar i
vendit t& rritet ndjeshém. Rreth 80 pér gind e kétij aktiviteti tregtar zhvillohet
me vendet e Eurozonés, ku si partneré kryesoré spikasin ltalia me Greqiné.
Thellimi i forté i deficitit tregtar nga njéri vit né tjetrin ishte njé shenjé tipike e
t& ashtuquaijturit proces i pérafrimit t& shpeijté.

Ky fenomen ka gené karakteristika kryesore e zhvillimit t& t& gjitha vendeve
t& Evropés Lindore & u anétarésuan vitet e fundit né BE, pérfshiré dhe
shumicén e vendeve té& Ballkanit Jugperéndimor, ku bén pjesé edhe vendi
yné.

Argumentet qé parashtrova mé sipér besoj se jané t& mjaftueshme pér té
kuptuar se nuk kemi gené as me fat dhe as t& pazhvilluar apo né periferi té
zhvillimeve globale. Ajo qé ka dalluar sistemin financiar shgiptar nga njé séré
sistemesh & vendeve t& rajonit kané gené treguesit e tij t& performancés dhe
té shéndetit, t& cilét i detyrohen né njé masé t€ madhe punés dhe masave té
Bankés sé Shqipérisé. Politikat dhe vendimet gé kemi miratuar kéto vitet e
fundit kané marré formén e platformave t& ndryshme pér t& administruar me
kujdes situatat me t& cilat jemi pérballur né rriedhén e kohés.

Né vlerésimin tim déshiroj t& theksoj se vendimet e marra, qé nga viti
2006 deri né muajin gusht 2008, né fushén e politikés monetare dhe né
até t& mbikéqyries bankare kané krijuar platformén e imunitetit. Vendimet e
adoptuara né vieshtén e vitit 2008 e deri né ditét e sotme pérbéjné platformén
e absorbimit 1€ efekteve té krizés. Njgkohésisht Banka e Shqipérisé po punon
intensivisht edhe pér platformén e treté: Platformén e rigjallérimit.

Mé lejoni t&€ nderuar deputeté t& ndalem shkurtimisht né secilén prej tre
platformave gé pérmenda mé sipér.

PLATFORMA E IMUNITETIT

Né njé kontekst t& pérgjithshém vlerésoj se imuniteti i ekonomisé toné ka
t& béjé me kursimet e médha t& shqgiptaréve, t&¢ materializuara né formén e
depozitave dhe né vendosmériné e Bankés sé Shqipérisé pér té ndaluar né
ményré administrative penetrimin e disa produkteve, té cilat né vende 1é tjera
kané rezultuar fatale.

Né& njé kéndvéshtrim mé analitik po ndalem né aksionet tona né té kaluarén,
té cilat i vlerésoj si terapiné imunizuese ndaj zhvillimeve aktuale.
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Sé pari, déshiroj té sjell né vémendijen tuaj vendimet e politikés monetare
né periudhén korrik 2006 — néntor 2007, gjaté sé cilés norma bazé e interesit
u rrit pesé heré duke arritur nivelin 6.25 pér qind. Ky nivel mbeti i pandryshuar
edhe gjaté vitit 2008. Motivimi yné kryesor, ishte i lidhur me mbinxehjen e
ekonomisé gé kryesisht pasgyronte rritien e madhe té kérkesés sé brendshme
si rezultat i ekspansionit t& kredisé pér ekonominé. Sotf, Banka e Shqipérisé
vlergson se shtréngimi i politikés monetare ka gené njé amortizues efektiv né
kontrollin e kérkesés sé& brendshme né ekonomi, duke ndikuar drejtpérdrejt né
kanalin e kredisé pér ekonominé.

Né pérgjithési, Banka e Shqgipérisé vleréson se ambienti i pérgjithshém
makroekonomik ka gené i shéndetshém kéto katér vitet e fundit, pérfshiré edhe
vitin 2008. Duke béré njé analizé t& pérmbledhur té kétyre zhvillimeve, edhe pse
jemi ende né pritie t& konfirmimeve nga statistikat zyrtare, Banka e Shqipérisé
giykon se ekonomia e vendit &shté rritur né linjé me parashikimet e fillimvitit.

Kjo rritie ka reflektuar zhvillimin dinamik t& disa sektoréve t& ekonomisé,
t&€ mbéshtetur nga rritja e konsumit dhe e investimeve né ekonomi si dhe
pérmirésimet e vazhdueshme strukturore dhe infrastrukturore t& ekonomisé.

Rritja ekonomike né vend &shté mbéshtetur kryesisht né rritien e shpejté
t& kérkesés sé& brendshme, e cila mbetet edhe gjeneratori kryesor i rritjes
ekonomike. Konsumi, investimet dhe shpenzimet qgeveritare kané shénuar
rritie gjaté vitit 2008. Kérkesa e jashtme né formén e eksporteve, ka shénuar
rritie t& shpeijté gjaté viteve t& fundit, por ajo mbetet ende né nivele t& ulta pér
t& mbéshtetur rritien ekonomike té vendit. Aktiviteti ekonomik né vend éshté
financuar kryesisht nga burime t& brendshme. Né sajé té likuiditetit té tij t&
larté gjaté vitit 2008, sistemi bankar shqgiptar ka mundur t'i pérgjigjet kérkesés
pér fonde t&€ ekonomisé me rritje t& ndérmjetésimit financiar. Gjaté vitit 2008,
portofoli i kredisé bankare u rrit me 7.3 piké pérgindjeje t&€ PBB-s&.

Banka e Shqipérisé ka pérmbushur objektivin e saj ligjor pér ruaijtien
stabilitetit t& cmimeve né ekonomi. Norma mesatare e inflacionit vietor shénoi
vlerén 3.4 pér gind gjaté vitit 2008, duke gené mjaft afér objektivit & Bankés
sé Shqipérisé prej 3 pér qind dhe brenda intervalit toné té tolerancés prej 2-
4 pér qgind. Niveli i kontrolluar i inflacionit reflekton kushtet e pérshtatshme
monetare dhe politikén e drejté monetare t&¢ Bankés s& Shqipérisé. Kjo e
fundit ka béré t& mundur balancimin e faktoréve t& kérkesés dhe té ofertés si
dhe ka mundésuar ankorimin e pritjeve inflacioniste rreth objektivit t& Bankés
sé Shqipérisé.

Politika fiskale ka patur njé karakter mé ekspansionist gjaté vitit 2008.
Deficiti buxhetor pér vitin 2008, vlerésohet t& keté arritur né 5.7 pér gind t&é
PBB-s&, duke u thelluar me rreth 2.2 piké pérgindjeje né terma vjetoré. Niveli
i borxhit publik shénoi rritie gjaté vitit 2008, duke arritur né 55.6 pér qind
t& PBB-s& nga 52.2 pér qgind njé vit mé& paré. Pérmirésimi i administrimit t&
borxhit publik né drejtim t& zgjatjes sé& afatit 1& maturimit dhe t& diversifikimit
t€ burimeve té financimit éshté zhvillim pozitiv qé ka ndihmuar rifinancimin e
borxhit dhe kontrollin e impaktit t& kostos sé tij né treguesit e buxhetit.
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Viti 2008 u karakterizua nga njé rritje e ndjeshme e shkémbimeve ekonomike
e tregtare me jashté. Kérkesa e brendshme &shté reflektuar né rritien e deficitit
tregtar dhe té deficitit t& llogarisé korente gjaté vitit 2008. Deficiti i llogarisé
korente arriti né 14.9 pér gind t& PBB-s&, i ndikuar kryesisht nga rritja e
shpejté e importeve dhe nga ngadalésimi i remitancave pérgjaté pjesés sé
dyté t& vitit. Megijithaté, flukset hyrése valutore t& llogarisé kapitale kané gené
t& mijaftueshme pér ta mbyllur né terma pozitivé bilancin e pagesave gjaté
vitit 2008. Rezervat valutore t& Bankés sé Shqipérisé jané rritur me rreth 192
milioné euro ose me 0.9 piké pérgindjeje t& PBB-s&.

Si pasojé e ngadalésimit t& véné re gjaté tremujorit t& fundit, zgjerimi
monetar paragitet mé i moderuar né krahasim me vitin paraardhés. Ritmi
mesatar i rrities vjetore t& agregatit monetar M3 shénoi vlerén 12.3 pér qind,
pérkundrejt vlerés 15.8 pér qind t& shénuar gjaté vitit 2007. Rritja e mjeteve
monetare t& ekonomisé i detyrohet kryesisht rrities sé kredisé s& sistemit
bankar. Shkalla e ndérmjetésimit financiar né ekonomi é&shté rritur mé tej
gjaté vitit 2008.

Raporti i depozitave né sistemin bankar ndaj PBB-sé& u rrit né 80 pér gind
gjaté vitit 2008, krahasuar me nivelin 78 pér gind t& shénuar gjaté vitit 2007.
Ecuria e depozitave éshté karakterizuar nga luhatje t€ theksuara sezonale.
Niveli i depozitave ka shénuar ritme t& larta rritieje kryesisht gjaté muajve t&
verés dhe nié ngadalésim t& dukshém gjaté tremujorit t& fundit. N& anén e
aktivit, portofoli i kredisé sé& sistemit bankar pér ekonominé é&shté rritur me
rreth 35 pér qind gjaté vitit 2008. Zhvillimet né strukturén valutore & kredisé
gjaté vitit 2008, treguan njé zhvendosje t& lehté t& portofolit t& kredisé drejt
asaj né valuté. Ritmi i rrities sé kredisé ka ardhur né rénie gjaté vitit, duke
reflektuar si shtréngimin e standardeve té kredidhénies né pérgjigje t&¢ masave
rregulluese t€ marra nga Banka e Shqipérisg, ashtu edhe shtréngimin e
kushteve té likuiditetit né sistem.

Tregjet financiare né Shqipéri, pérveg zhvillimeve ekonomike né vend, kané
reflektuar edhe zhvillimet e vrullshme né tregjet financiare ndérkombétare.
Né kéto kushte, ato jané karakterizuar nga nié luhatshméri mé e larté e
treguesve té tyre, likuiditetit, normave té interesit, véllimit t& tregtimit dhe
kursit t& kémbimit, por duke mbetur gjithsesi brenda parametrave normalé
té operimit.

Né njé véshtrim t& pérgjithshém normat e interesave pér depozitat kané
treguar prirje rritése, si pér monedhén vendase ashtu dhe pér até né euro.
Né t& kundért, interesat e kredive kané shfaqur prirje rénése gjaté vitit
2008, duke sjellé edhe uljen e kostos s& ndérmijetésimit t& sistemit bankar.
Né vecanti, pozitive &éshté evidenca e fundit pér rritien e vémendjes drejt
kreditimit né leké dhe rritien e konkurrencés népérmijet normave té interesit
né kété treg.

Né pjesén mé t&€ madhe 1é vitit, kursi i kémbimit t& lekut kundrejt valutave ka
gené i géndrueshém, ndérkohé gé ai ka filluar njé néncmim 1é lehté né fund t&
periudhés. Kjo ecuri éshté rezultante e natyrshme e stabilitetit makroekonomik
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t€ vendit, bilancit pozitiv t& pagesave, ankorimit t& inflacionit prané objektivit
t&€ Bankés s& Shqipérisé, pérafrimit t& kétij indikatori me até t& Eurozonés si
dhe diferencés pozitive t& normave & interesit.

Sé dyti, do té evidentoja periudhén relativisht t& gjaté t& konsolidimit té
vazhdueshém té& sistemit bankar, ku karakteristiké ka gené shéndoshja e
vazhdueshme financiare e tij. Viti 2008 u karakterizua nga zhvillime intensive
né sistemin bankar shqiptar. Aktiviteti bankar njohu rritje 1€ métejshme gjaté
vitit, si né aspektin sasior & mbulimit gjeografik 1€ vendit dhe t& shkallés sé&
ndérmijetésimit, ashtu edhe né treguesit cilésoré t&€ gamés sé& shérbimeve té
ofruara dhe té kostos s& ndérmjetésimit. Ndérkohg, térheqja e depozitave gjaté
tremujorit t& fundit testoi ndjeshém géndrueshmériné e sistemit. Zhvillimet e
késaj periudhe déshmuan se sistemi bankar shqgiptar e kaloi me sukses provén
e tij t& paré t& géndrueshmérisé.

Megijithése me ritme mé t& moderuara, aktivet dhe burimet e sistemit u
rritén mé tej gjaté vitit 2008. Analiza e treguesve t& sistemit déshmon pér njé
nivel né rritie 1& rrezikut dhe zvogélim 1€ kapacitetit t& tij financiar pérgjaté
vitit. Performanca e sistemit bankar pér vitin 2008 ka shénuar rénie, vlerésuar
né kéndvéshtrimin e ecurisé sé rezultatit neto. Kjo ka reflektuar si rritien e
konkurrencés né sistem, ashtu edhe rritien e shpejté t& shpenzimeve pér
provigjone, vecanérisht né gjysmén e dyté t& vitit.

Gijithsesi, luhatshméria dhe performanca jo e miré e disa prej treguesve
kryesorg, nuk kané véné né rrezik nivelin e kapitalit rregullator t&€ nevojshém
pér mbulimin e rrezigeve t& marra nga sistemi bankar. Niveli i treguesve t&
sipérpérmendur nuk konsiderohet t& jeté kritik, por dinamika dhe intensiteti i
zhvillimeve kérkojné monitorim mé t& kujdesshém edhe né vijimési.

Sé treti, do t& doja t& vija theksin né sensibilitetin e treguar dhe né
rregullimet e béra né fushén e mbikéqgyries bankare gjaté késaj periudhe.
Né vitin 2006, pér heré t& paré konferenca vietore e Bankés sé Shqipérisé iu
kushtua térésisht problemeve té stabilitetit financiar paré nga nié kéndvéshtrim
rajonal. S& bashku me té& gjithé guvernatorét e rajonit u arrit né konstatimin se
njé numér i vogél bankash po zgjeroheshin me shpeijtési né té gjithé rajonin
edhe pse korniza gé rregullonte kuadrin mbikéqyrés midis bankave né vendin
e origjinés me bankat e tyre bija, nuk ishte ende e plotésuar.

Né 1 gershor 2007 hyri né fuqi ligji “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé”,
i cili paraget fazén e paré t& pérfarimit t& legjislacionit shqgiptar me Acquis
Communautaire né pérputhje me angazhimet e ndérmarra né Marréveshijen
e Stabilizim Asociimit. Ligji parashikon parime dhe rregulla mé té qarté pér
administrimin e rrezigeve me té& cilat mund t& pérballen bankat gjaté ushtrimit
t& veprimtarisé sé tyre, duke synuar mbrojtien e depozituesve, té investitoréve
si dhe ruajtien e stabilitetit t& sistemit bankar.

Né datén 31 dhjetor 2007, krijohet Regijistri i Kredive, njé zhvillim i
réndésishém infrastrukturor.
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Népérmijet tij u krijua njé instrument shtesé dhe mijaft i dobishém pér t&
thelluar mé tej analizén né drejtim té: cilésisé sé portofolit, evidentimit t&
pérgendrimeve t& kredisé sipas bankave dhe subjekteve kredimarrése,
vlerésimit t& detajuar té ekspozimit t& bankave dhe t& subjekteve kredimarrése
ndaj financimit sipas monedhave, vlerésimit t& detajuar té llojit t& kolateraleve
dhe t& garancive t& pérdorura si dhe evidentimit t& lidhjeve gé ekzistojné midis
subjekteve t& ndryshme kredimarrése.

Pér heré t& paré né Raportin Vjetor t& Bankés s& Shqipérisé pér aktivitetin
e ushtruar prej saj né vitin 2007, citohet se “Banka e Shqipérisé vleréson gé
situata e véshtiré qé po kalojné tregjet ndérkombétare financiare, pérfagéson
nié element t& ri rreziku pér sistemin financiar shqgiptar. Megjithaté, pér aq
kohé sa ajo nuk shndérrohet né njé krizé financiare globale me pasoja né
ekonominé reale botérore dhe vecanérisht até evropiane, do té jeté relativisht
e pandjeshme pér tregun e brendshém.”.

Nisur nga ky shgetésim né pranverén e vitit 2008 né njé ballafagim t& hapur
me sistemin bankar u hodh pér diskutim njé paketé pérmirésimesh rregullative,
me orientim t& pérgjithshém adoptimin e politikave mé konservatore né disa
drejtime kryesore t& administrimit t& pérditshém t& biznesit bankar. E gjithé
nevoja pér ndryshim buronte nga zbatimi i ligjit té ri “Pér bankat né Republikén
e Shqipérisé”, nga ecuria e kredisé pér ekonoming, vecanérisht asaj né valuté
si dhe nga zhvillimet e verifikuara né tregjet financiare ndérkombétare né
mesin e vitit 2007 dhe né tremujorin e paré té vitit 2008.

Langimi i késaj nisme né muaijin prill i la vendin njé debati t& hapur mes nesh
dhe bankave té sistemit. Asimilimi i miré nga ana e sistemit bankar, i kétyre
ndryshimeve u gjykua jashtézakonisht i réndésishém. Ky proces konsultimesh
u finalizua me miratimin e ké&saj pakete nga ana e Késhillit Mbikéqyrés té
Bankés sé Shqipérisé, né muajin gusht 2008.

Mé konkretisht u miratuan disa ndryshime né rregulloret ekzistuese:

e “Pér administrimin e rrezikut né veprimtaring e degéve t& bankave té
huaja”.

e “Pér raportin e mjaftueshmérisé sé kapitalit”.

e “Pér administrimin e rrezikut t& kredisg”.

Si dhe njékohésisht u miratuan rregulloret e reja:

e “Pé&r kérkesat minimale t& publikimit t& informacionit nga bankat dhe
degét e bankave t& huaja”.

e “Pérdisa kritere bazé pér geverisjen e bankave dhe degéve té bankave
t&¢ huaja dhe administratorét e tyre”.

e “Pér sistemin e kontrollit & brendshém né banka dhe degét e bankave
t& huaja”.

*  “Mbi ftransparencén pér produktet dhe shérbimet bankare e
financiare”.
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PO SI DO TE PERKTHEHEJ NE TERMA ME TE THJESHTE KJO
TERAPI2

e Né& pérputhje me ligjin e ri “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé”u
pércaktuan limite t& reja sasiore pér llogaritien, mbikéqyrien dhe
raportimin e ekspozimeve t€ médha t& bankés ndaj bankave mémé
dhe subjekteve t& lidhura me t&. N& ményré mé té thjeshté bankat
qé operojné né Shqipéri, me géllim minimizimin e rrezikut gé rriedh
nga ekspozimi i pérgendruar ndaj selive té tyre gendrore ose bankave
mémé sic quhen ndryshe, nuk mund té kapércejné njé kufi t& caktuar
t& fondit t& themelimit.

*  Duke marré shkas nga situata ndérkombétare, pér t& diversifikuar
mé miré rrezikun qé rriedh nga pérgendrimi né investimet e bankave
né tregjet financiare ndérkombétare, u vendosén kufij mé t& ulét pér
ekspozimet e médha t& bankave. Pérmirésime iu béné si teknikave
t€ llogarities sé kétyre ekspozimeve ashtu dhe klasifikimit t& aktiveve
financiare gé do té shérbejné kolateral.

e Pér t'i shérbyer nj¢ administrimi mé efektiv t& aktivitetit bankar,
u pérgatit infrastruktura ligjore pér nié kontroll t& brendshém aktiv
dhe t& pérgjegjshém né bankat dhe degét e bankave t& huaja gé
operojné né Shqipéri. Né kété akt, kontrolli i brendshém konsiderohet
si pjesé integrale e geverisjes s& bankave. Pér kété arsye, né rregullore
sanksionohen parimet bazé pér njé kontroll t&€ pavarur, t& paanshém
dhe t& pérgjegjshém. Kontrolli i brendshém duhet t& mbulojé ¢do gelizé
t&¢ bankés né ményré gé té kthehet né njé parandalues i mbarsjes dhe
zhvillimit t& fenomeneve t& padéshiruara.

*  Qeverisja e pérgjegjshme &shté njé nga parimet bazé té zhvillimit t&
géndrueshém té njé biznesi. Kjo béhet mé e domosdoshme né rastin
e institucioneve financiare, suksesi i t& cilave pérpos t& gjithave varet
nga besimi gé publiku ka tek ato. Pér kété géllim, Banka e Shqgipérisé
e vlergson thelbésore cilésiné e burimeve njerézore, duke nénkuptuar
rekrutimin e profesionistéve né vendimmarrie dhe administrimin e
rrezikut. Pérgendrimi de facto i vendimmarrjes né duar t& pakta, éshté
nié praktiké e démshme. Akti i ri pércakton pérgjegijésité dhe detyrat e
strukturave drejtuese té institucioneve bankare. Jané kéto struktura gqé
pérgjigien dhe garantojné funksionimin e sigurté¢ dhe t& shéndoshé t&
institucioneve gé drejtojné.

*  Bozuar né problematikat e méparshme njé réndési e veganté iu kushtua
dhe transparencés pér produktet dhe shérbimet bankare e financiare.
Kérkesat e reja ligjore sdandardizojné ményrén dhe formén e dhénies
sé informacionit pér klientét, pér produktet dhe shérbimet bankare
t€¢ ofruara. Theks i vecanté i &shté véné publikimit t& detyrueshém
t& normave efektive té interesit t& depozitave dhe kredive. Népérmjet
kétij informacioni klientét e bankés mund t& njihen me metodén e
llogarities s& normés efekfive t& interesit pér kredit€, elementet e
kontratés sé kredisé dhe depozitave, me marketingun e produkteve
dhe shérbimeve, ruajtien e konfidencialitetit t& t& dhénave té klientit,
trajtimin e ankesave t& kétij t& fundit si dhe krijimin e strukturave t&
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vecanta lidhur me kéto ankesa.

* Pjesé e paketés sé re ishte dhe standardizimi i informacionit t&
detyrueshém qgé bankat dhe degét e bankave & huaja duhet t& béjné
publik, né lidhje me veprimtaring kryesore t& bankés, organizimin dhe
drejtimin e saj, né lidhje me ecuriné financiare, né lidhje me gjendjen
financiare, né lidhje me administrimin e rrezikut si dhe me politikat
kontabél.

Sé katérti, déshiroj té sjell né vémendijen tuaj se miratimi i njé akti rregullativ
nuk nénkupton automatikisht zbatim t& tij né praktiké. Pér kété qéllim, burimet
nijerézore té specializuara t& Bankés sé Shqipérisé, périshiré dhe drejtuesit e
saj kané gené né kontakte t& vazhdueshme me drejtuesit e sistemit bankar,
me késhillat mbikéqgyrés t& bankave, me drejtuesit e larté té selive gendrore si
dhe me drejtues té institucioneve mbikéqyrése né vendet ku e kané origjinén
bankat méma.

Qé prej njé periudhe 3 - 4-viecare jané ndértuar ura komunikimi me
autoritetet pérkatése t& cdo vendi t& rajonit, me synimin pér t& kuptuar:

*  pérmasat e sistemit foné né raport me até t& vendeve fginje;

*  operatorét gé mbizotérojné tregjet dhe mbulimin gjeografik;

* produktet gé& ofrohen, nivelin e shérbimit dhe politikat e
komisionimit;

*  politikat monetare dhe skemat e mbikéqyrijes;

*  marrédhéniet me autoritetet mbikéqyrése t€ bankave méma;

* statusin e marrédhénieve dhe perspektivat e bashképunimit me
institucionet ndérkombétare.

Né pérfundim t& gjithé kétij procesi t& pandérpreré bashképunimi dhe
investigimi kemi arritur né pérfundime, t& cilat shpesh heré na kané véné né
pozita t& ballafagimit me ide dhe praktika t& kundérta nga ato tonat.

Fryt i kétij procesi ishte kémbéngulija joné pér t& ndaluar né ményré
administrative kreditimin e ekonomisé me t& ashtuquajturat “para ekzotike”.

Vitet e fundit u bé& i modés kreditimi né monedhén zvicerane apo até
japoneze, fonde t& cilat pér kohén pérfagésonin kredi me kosto shumé té
lirg, t& gatshme pér t& depértuar edhe né ekonominé toné. Pér aq kohé sa
kjo veprimtari gjykohej me rrezik t& larté, né kushtet kur pérfituesit e kredisé
apo bankat nuk krijonin mbrojtien e duhur, u pa e arsyeshme té bllokohe;j
administrativisht akordimi i kredive nga ana e sistemit bankar pér klientét,
né kéto dy lloj monedhash. Mendoj se késhtu kemi kontribuar né ményré té
drejtpérdrejté edhe né frenimin e hyrjeve valutore afatshkurtra t& kapitalit nga
bankat mémé tek bankat bija, né formén e linjave t& kreditit.

Mé lejoni t& kuijtoj se né grackén e kétyre fondeve kané réné shumé prej
ekonomive né zhvillim, & cilat sot po vuajné seriozisht nga nevoja pér té
rifinancuar borxhet né kéto monedha.
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PLATFORMA E ABSORBIMIT TE KRIZES

Shpérthimi i krizés financiare né vijeshtén e vitit 2008 e pérhapur né shumé
vende t& botés si krizé besimi, pati ndikimin e saj edhe né sistemin bankar
shqiptar. | ballafaquar me njé hezitim t& arsyeshém té individéve, sistemi
bankar u pérball me njé rriedhje depozitash pérgjaté gjithé periudhés tetor —
dhjetor 2008. Megjithaté, kapitalizimi shumé i miré dhe situata e kénagshme
e likuiditetit mundésuan pérballimin e késaj situate.

Aktualisht, ekonomia shqiptare po vihet gjithnjé¢ e mé shumé nén presionin
e krizés botérore.

Pasiguria gé pércolli tronditja e sistemit financiar botéror sic shpjegova
mé sipér u reflektua né térhegjen e njé pjese t& depozitave nga sistemi, duke
siellé probleme té likuiditetit dhe tendenca pér rritien e normave té inferesit.
Kio situaté ka ndikuar né ményré t& natyrshme né ulijen e mundésisé dhe
gatishmérisé sé sistemit pér té kredituar ekonominé.

Nga ana tietér, zhvillimet e ekonomisé globale sugjerojné se ekonomia
shqiptare do té pérballet me nié reduktim té prurjeve valutore gjaté vitit 2009.
Kéto zhvillime pérbéiné nié reduktim t& métejshém t& mundésive té financimit
té aktivitetit ekonomik si dhe démtojné balancat e kérkesés dhe ofertés pér
valuté. Ato jané shogéruar me lindjen e presioneve néngmuese ndaj kursit
t&¢ kémbimit, ashtu si dhe né ekonomité e shumé vendeve 1é tjera t& Evropés
Lindore. N& vetvete, ky néncmim, né kushtet e regjimit fleksibél t& kursit t&
kémbimit gé zbatohet né Shqipéri pérbén nijé sjellje korrektuese né drejtim t&
konsumit, kursimeve dhe investimeve né nivel mikro dhe makroekonomik.

Né optikén e Bankés sé Shqipérisé, problemi kryesor me t& cilin do t&
pérballet ekonomia shqiptare gjaté vitit né vijim éshté mungesa e likuiditetit
dhe i lidhur me t&, shtréngimi i kushteve t& financimit t€ aktivitetit. Ashtu sic e
kemi theksuar edhe né dalje tona té tiera publike, ky kufizim duhet t& njihet
dhe t& faktorizohet né planet e biznesit t& t& gjithé agjentéve ekonomiké.
Ekonomia shqiptare do té pérfitojé mé pak kredi gjaté vitit 2009. Kjo mungesé
likuiditeti kufizon edhe hapésirat gé ka politika fiskale dhe ajo monetare pér
veprim.

Né kéto rrethana, ajo gé kérkohet &shté njé eficiencé mé e madhe e
pérdorimit t& fondeve t& sistemit bankar, népérmiet rendities prioritare té&
shpenzimeve né funksion t& impaktit g& kané mbi rritien ekonomike.

Pér mé tepér, Banka e Shqipérisé gjykon se sjellja e deficitit t& llogarisé
korente duhet t& monitorohet né ményré té vazhdueshme.

Barazimi i kétij deficiti me hyrjet e reduktuara té llogarisé kapitale, duhet t&
jeté njé prioritet tjetér i zhvillimit t& politikave ekonomike. Sikurse e theksova
dhe mé paré, ky moment kushtézon ndjeshém ekuilibrat makroekonomiké dhe
financiaré t& vendit. Pér kété arsye, ai do t& jeté né vémendjen e vazhdueshme
t& analizés sé Bankés s& Shqipérisé.
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Duke kuptuar drejt rolin e saj si njé institucion gé& administron tregun e
parasé, situatén e likuiditetit, stabilitetin e sistemit bankar dhe funksionin e
saj si financuese e burimit t& fundit, Banka e Shqipérisé gé né ditét e para té
tetorit 2008 béri publik géndrimin e saj se do t& furnizonte sistemin bankar né
ményré t& pandérpreré me likuiditetin e nevojshém.

Me kalimin e kohés, duke ndjekur situatén hap pas hapi, Banka e Shqipérisé
modifikoi kuadrin e saj operacional pér t&¢ pérmbushur mé miré nevojat e
tregut pér likuiditet. Fillimisht ne kemi ndryshuar tipin e ankandit kryesor té&
injektimit, nga ankand me shumé fikse né ankand me ¢cmim fiks, qé do té thoté
furnizim i tregut me likuiditet né sasiné gé bankat e gjykojné veté t& arsyeshme
dhe e gjithé kjo, kundrejt cmimit fiks t& pérgindjes bazé t& inferesit.

Né shtesé, Banka e Shqipérisé béri dhe disa modifikime t& réndésishme
rregullative. M& konkretisht:

* U zgjerua baza e letrave me vleré gé shérbejné si kolateral pér
marréveshjet e anasjellta t& riblerjes, duke shtuar edhe obligacionet
e emetuara nga geveria, me maturim t&€ mbetur jo mé shumé se 365
dité.

* U rrit hapésira e pérdorimit t& rezervés sé detyruar nga 20 pér gind né
40 pér gind né dité.

e U ul diferenca midis normés bazé & interesit t& Bankés s& Shqipérisé
dhe kredisé njéditore, nga 175 piké bazé né vetém 75 piké.

*  Népérmijet njé akti t& vecanté rregullativ, Banka e Shqipérisé i ka
kérkuar sektorit bankar t& mos shpérndajé fitimin e vitit 2008, né
formén e dividentit. N& kété ményré kapitalizimi i veprimtarisé bankare
forcohet mé tej, duke ofruar nj¢ garanci mé shumé pér shéndetin
financiar t& sektorit bankar, né vijim.

Vendimet e mésipérme, i kané shérbyer getésimit t& situatés sé likuiditetit
dhe jané né sintoni me reagimin operacional & zbatuar nga BQE né pérgjigje
té krizés.

Monitorimi i kujdesshém i situatés imponoi krijimin e njé grupi t& posacém
té tipit task force, pérgjegjési kryesore e té cilit &shté ndjekja ditore e situatés
pér cdo banké t& vecanté. Konkluzioni yné i drejtpérdrejté ishte se treguesit e
agreguar jo domosdoshmérisht tregojné té vértetén. Shprehja interesante se
“djalli gg¢ndron né detaje” e béri t& domosdoshme gé né vazhdimési analiza
duhet t& zbriste né nivel mikro, né cdo qelizé t& sistemit, né cdo tregues té
vecanté tij dhe akoma mé tej pér cdo banké mé vete.

Banka e Shqipérisé ka kryer testime té& njépasnijéshme, pér t& gjetur
reagimin e sistemit bankar né qofté se ai do t& pérballej me rrethana
nga mé ekstremet. Analizat e pérftuara nga stress-fest e shumta né rang
sistemi ashtu dhe né ményré individuale pér cdo banké mé vete, tregojné
se sistemi né térési dhe asnjé nga bankat me réndési sistemike né vecanti,
nuk jané té prekura né nivelin e likuiditetit dhe té kapitalizimit. Pavarésisht
zgjerimit t& spektrit t& rrezigeve dhe njé viti mé t& véshtiré pér zgjerimin e
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veprimtarisé bankare, sistemi financiar dhe sektori bankar do t& mbeten té
géndrueshém.

Ne besojmé gé vendimi i fundit i Kuvendit t& Shqipérisé i cili miratoi rritjen
e vlerés sé ploté t& garantimit t& depozitave né 2.5 milioné leké, krijon té
giitha kushtet dhe eliminon barrierat psikologjike pér kthimin mé té shpejté
t&¢ depozitave t& térhequra né sistemin bankar. Niveli aktual i sigurimit &
depozitave, i ngjashém me até t& vendeve evropiane, garanton plotésisht dhe
pérgjithmoné kursimet e shumicés dérrmuese té familjeve shqiptare. Tashmé
nuk ka arsye objektive q& njerézit t& shqetésohen pér siguriné e kursimeve té
tyre né banka. Cdo hezitim pér t& vendosur kursimet né banka, rrit né ményré
t€ panevojshme vlerén e té ardhurave t& munguara pér shkak t&€ mospérfitimit
t€ interesave dhe t& shérbimeve t& tjera bankare.

PLATFORMA E RIGJALLERIMIT

Problemet aktuale me té cilat pérballet ekonomia shqgiptare nuk kané
origjinuar né Shqipéri; pér kété arsye, zgjidhja e tyre do t& varet né njé masé
t& madhe nga pérmirésimi i aktivitetit ekonomik né nivel botéror.

Strategjia e ardhme e zhvillimit duhet t€ vazhdojé t& mbéshtetet né elementet
fondamentale gé shtjellova né platformén e paré. Stabiliteti makroekonomik
do t& mbetet njé parakusht themelor pér njé rritie t& géndrueshme afatgjaté.
Mbéshtetur né mésimet e deritanishme té krizés botérore, Banka e Shqipérisé
giykon jetike hedhjen e véshtrimit pértej t& sotmes dhe thellimin e métejshém
t& reformave strukturore. Kjo pérbén dhe kushtin kryesor pér konvergimin e
géndrueshém té vendit me standardet e Bashkimit Evropian.

Duke vlergsuar kompleksitetin e sfidave me t& cilat do t& pérballemi né
vazhdim, ne gjykojmé si themelor rishikimin e t& gjitha politikave aktuale
makroekonomike dhe financiare me géllim pérshtatien e tyre me kushtet e
reja. N& t& ardhmen, duhen krijuar mekanizma t& qarté pér koordinimin e
politikave makroekonomike dhe programeve té zhvillimit t& vendit. Banka e
Shqipérisé gjykon se njé¢ hap né drejtimin e duhur do t& ishte adoptimi i
nié rregulli fiskal sasior transparent, i cili do t& shérbente si njé kushtézues i
politikave fiskale né horizontin afatmesém dhe afatgjaté.

Shtréngimi i kushteve financiare né ekonomi, pamjaftueshméria e burimeve
t€¢ brendshme dhe problemet e tregut financiar ndérkombétar, e béjné té
nevojshme gjetien e burimeve t& huaja & financimit. Pér kété géllim, duhet
vlerésuar ¢do opsion i mundshém, pérfshiré dhe programet e mbéshtetjes
nga institucionet ndérkombétare & specializuara. Banka e Shqipérisé gjykon
se Shqipéria duhet t& pérfitoj¢ medoemos nga fondi ndérkombétar i krijuar
nga mbledhja e njézet vendeve mé t& zhvilluara, pasi ajo i plotéson té& gjitha
kushtet.

Né& emér t& institucionit qé& uné drejtoj do t& doja t& siguroja Kuvendin e
Shqipérisé, sistemin bankar, t& gjithé aktorét e tjeré té interesuar se Banka e
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Shqipérisé do t& plotésojé nevojat e sistemit bankar me likuiditet. Nga ana
tietér, ne do t& kémbéngulim gé sistemi bankar né politikat gé aplikon né
lidhje me tregun e parasé dhe portofolin e investimeve t& jeté mé i pavarur
nga selité gendrore. Banka e Shqipérisé do t& intensifikojé komunikimin me
selité gendrore t& bankave pér t&€ mbéshtetur financiarisht bijat e tyre gé
operojné né Shqipéri.

Bankat qé operojné né Shqipéri jané licencuar dhe administrojné kursimet
e qytetaréve shqiptaré. Rriedhimisht, obligimi themelor i ¢do sistemi bankar
éshté ndérmjetésimi financiar né vendin ku ai operon. Pér kété arsye, ne do t&
kémbéngulim gé kreditimi i ekonomisé té ringjallet duke sjellé né vémendijen
e sistemit degét e vecanta t& prodhimit gé justifikojné mbéshtetjen financiare
8 1ij.

Sistemi bankar duhet t& jeté mé aktiv pér rifitimin e besimit t& publikut,
népérmijet njé komunikimi né rritie dhe prezantimit t& produkteve té reja gé
adresojné hezitimin e publikut.

Komunitetiibiznesit duhet t& hapet mé shumé ndaj sistemit bankar. Singeriteti
i rritur dhe domosdoshméria pér té gené mé vizionar né pércaktimin e planeve
t& ardhshme t& biznesit, jané dy kushte t& réndésishme pér ristabilizimin e
kredisé né parametra t& déshiruar.

Nijé apel do t'ju drejtoja edhe individéve, qytetaréve t& thjesht€. Ményra se
si ju silleni cdo dité pércakton edhe dinamikén e efekteve t& krizés. Individét
duhet t'i kthehen bankave. Nése sjellja juaj do t& jeté racionale, atéheré dhe
ndikimi i krizés do t& jeté periferik. Nése né sjelljen tuaj t& pérditshme zé vend
pseudofilozofia mikroproteksioniste e shfaqur né formén e panikut, mungesés
sé& besimit, largimit t& depozitave nga bankat atéheré edhe mundésia pér
t'u prekur nga kriza financiare rritet mé shumé. Pér mé tepér, mundésia pér
t'u shndérruar né njé krizé t& ekonomisé reale rritet. Sistemi financiar éshté
e vetmja “makineri” e specializuar gé zotéron informacionin, njohurité dhe
burimet njerézore pér t& béré shpérndarjen optimale t& burimeve financiare
né ekonomi. P&r mé tepér, sistemi bankar éshté njé segment i rregulluar dhe i
mbikéqyrur nga Banka e Shqipérisé, autoriteti é si objektiv t& vetém ka ruaitjen
e ekuilibrave makroekonomiké e financiaré té vendit. Pér kété qéllim besoj se
sot &shté koha qé t& reagojmé me logjiké dhe me sens té theksuar patriotizmi.

Falenderoj mediat pér mbulimin e kujdesshém qé i kané béré ngjarjeve té
muaijve t& fundit dhe i ftoj ato gé t& vazhdojné me pasqyrimin me vértetési t&
zhvillimeve né t& ardhmen.

Pérfitoj nga ky rast, t'i drejtohem klasés politike me njé thirrje pér rritien e
vémendijes ndaj sfidave me 1é cilat pérballet vendi. Arritja e njé¢ mirékuptimi
politik né trajtimin e tyre do t& reduktonte né koh& dhe né intensitet efektet
negative né ekonomi. Kété detyrim e kemi jo vetém ndaj vetes por edhe
ndaj brezave t& ardhshém, té cilét meritojné njé ambient mé t& pérshtatshém
biznesi, stabilitet makroekomik, sistem financiar t&€ shéndoshé dhe perspektivé
t& garté konvergjence me Eurozonén.
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Kriza globale, tashmé na i ka dhéné mésimet e para. Ajo na méson gé na
nevojitet mé shumé disipliné, mé shumé komunikim, mé shumé koordinim,
mé shumé transparencé dhe mé shumé kulturé.

Té nderuar zonja dhe zotérinj deputeté,

Stabiliteti makroekonomik i vendit ka amortizuar ndikimin e krizés
ekonomike e financiare globale né aktivitetin ekonomik né vend. Ky stabilitet
i shprehur né: inflacion t& ulét t& ¢mimeve t& konsumit; géndrueshméri t&
bilancit t& pagesave dhe té borxhit publik; bilance té shéndosha té agjentéve
ekonomikg; luhatie t& ulta t& tregut financiar; dhe besim t& publikut né
institucionet financiare, éshté njé kapital i madh i ekonomisé shqiptare. Ai
éshté pérftuar me puné dhe sakrifica gjaté viteve t& shkuara, prandaj Banka
e Shqipérisé gjykon se vémendja joné nuk duhet t& shképutet nga ruaitja dhe
konsolidimi i métejshém i tij edhe né kéto momente sfide pér t& gjithé ne.

Dinamizmi i sektorit privat t& ekonomisé shqiptare kérkon kushte afatgjata
t& favorshme ekonomike dhe financiare, si dhe struktura transparente tregjesh
konkurrenciale, pérté cliruar né ményré té ploté potencialin e tij. Vetém vendet
t€ cilat kané ditur t& ngrihen dhe t'i pérgjigjen kétyre goditjeve, kané mundur
t€ rriten e t& begatojné né njé periudhé afatgjaté. Pérvetésimi i kétij mésimi
kérkon njé renditie 1€ qarté t& prioriteteve t& zhvillimit, ndarjen e interesit
afatgjaté té zhvillimit t& vendit nga synimet afatshkurtra si dhe vullnetin politik
pér realizimin e tyre. Pérballja energjike me efektet e krizés do té thoté dalje
mé e shpejté prej saj dhe mé me pak pasoja. Kjo do t'i japé vendit avantazhe
krahasuese né raport me ekonomité e rajonit, né realizimin e ambicieve pér
integrim dhe konvergjencé té shpejté me familjen evropiane.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

Gjaté prezantimit t& zhvillimeve ekonomike né Shqipéri dhe sfidave t&
ardhshme, organizuar nga Citigroup Londér, IFC - International Financial
Services dhe Ambasada e Republikés sé Shqipérisé né Mbretéring e Bashkuar.

Londér, 18 maj 2009

Té nderuar zonja dhe zotérinj!

Mé lejoni té filloj duke falenderuar Ambasadén e Shqipérisé kétu né Londér
pér organizimin e kétij takimi. Eshté njé kénagési pér mua qé t'ju ofroj njé
panoramé t& shkurtér mbi tendencat dhe zhvillimet mé t& fundit né ekonominé
shqiptare. Takime té kétij lloji jané mijaft t& réndésishme pér ballafagimin e
mundésive gé ofron njé vend me ekonomi né zhvillim, me déshirén e vendeve
té zhvilluara pér kthim mé té larté.

Progresi yné makroekonomik gjaté viteve t& fundit, sistemi i shéndoshé
bankar dhe angazhimi yné pér rritien e eficiencés sé tij jané pikat e forta me
té cilat uné vij sot pérpara jush. Gjendja e shéndoshé dhe e géndrueshme
ekonomike dhe financiare &shté arritur pérmes zbatimit t&€ njé politike monetare
moderne dhe vizionare, dhe si rezultat i njé politike t& pérgjegjshme fiskale.

Suksesi makroekonomik déshmon pér aftésiné e autoriteteve shqiptare pér
identifikimin né kohén e duhur t& prioriteteve, si dhe pér zbatimin e reformave
té shéndosha ekonomike dhe shogérore. Si rezultat, pér heré té paré né vitin
2007, Shqipéria pati gradimin e saj t& pavarur lidhur me profilin e rrezikut té
saj. Agjencia Moody e vlerésoi Shqipériné me B+, vlerésim i cili ishte i njgjté

edhe pér vitin 2008.

Né dy vitet e fundit, vendi yné ka béré mjaft progres né drejtim té klimés
sé biznesit, fakt i cili mbéshtetet nga mjaft t& dhéna. Do t& doja t& pérmendja
kétu anketén e Bankés Botérore “Cost of Doing Business” (“Té bésh biznes”),
e cila e ka ngjitur Shgipériné nga vendi i 135-t né até té 86-1é.

Pérheré t& paré né fund t& vitit 2007, borxhi publik i Shqipérisé né monedhén
vendase u tregtua né tregjet financiare ndérkombétare.

Gjaté viteve & fundit, Shqipéria ka béré mjaft pérmirésime né drejtim té
administrimit fiskal dhe monetar t& vendit. Zbatimi i taksés s& sheshté prej 10
pér qind u pasua nga njé rritie e konsiderueshme né mbledhjen e taksave.

Pérmirésimet e fundit né legjislacion kané kontribuar né krijimin e njé
klime mé té favorshme biznesi. Disa nga zhvillimet mé kryesore mund té
pérmenden: sistemi i thjeshtuar i vendosjes sé taksave, procedurat mé té lehta
dhe mé pak té kushtueshme té tyre; infrastruktura mé e miré pér zgjidhjen
e mosmarréveshjeve lidhur me to; prezantimi i procedurave elektronike pér
taksat, si dhe ulja e kontributit pér sigurimin shogéror.
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Vlen t& pérmendet gjithashtu, projekiligji pér zgjidhjen e mosmarréveshjeve
administrative né Republikén e Shqipérisé, i cili &éshté né fazé diskutimi. Ky ligj
do t& krijojé gjykata administrative, té cilat do t& kené mjaft kompetenca pér
t& gjykuar mbi vendimet e marra nga autoritetet fiskale shqgiptare.

Procesi i integrimit ka béré hapa pérpara me dy ngjarje mjaft t& réndésishme.
Né fillim t& muaijit prill t& kétij viti, né Samitin e Strasburgut, Shqipéria u bé
anétare e NATO-s, ndérkohé qé vetém pak javé mé vong, vendi yné i paraqiti
Presidencés Ceke aplikimin zyrtar pér statusin e kandidatit né Bashkimin
Evropian.

Falé pozicionit t& saj gjeografik mjaft strategjik, Shqipéria éshté shndérruar
kohét e fundit né njé¢ faktor mjaft t& réndésishém ekonomik, politik dhe
stabilizues pér rajonin. E karakterizuar nga kéto elemente t& réndésishme
gjeopolitike, Shqgipéria béhet uré lidhése pér Evropén Juglindore.

Gjaté dekadés sé fundit, vendi yné éshté karakterizuar nga nié rritje
ekonomike e larté dhe joinflacioniste, e mbéshtetur nga kérkesa e brendshme
dhe e nxitur nga rritja e aktivitetit kreditues.

Né pérgjithési, Shqgipéria ka arritur t&€ mbajé ¢cmimet nén kontroll, pa cénuar
rritien apo stabilitetin financiar t& vendit. Gjaté viteve & fundit, vendi yné ka
regjistruar nié rritie ekonomike vietore prej 6 pér gind. Aktiviteti ekonomik
éshté rritur né ményré t& mijaftueshme pér t& pérballuar rritien e shpejté
t& kérkesés, duke kontribuar né mbaijtien e ¢cmimeve nén kontroll dhe né
ankorimin e pritjeve inflacioniste rreth objektivit & Bankés sé Shqipérisé pér
inflacionin. Objektivi yné pér ruajtjen e nivelit t& inflacionit total né 3 pér qind
+ 1 piké pérgindjeje éshté arritur né ményré & suksesshme.

Né fund t& vitit 2008, inflacioni total i cmimeve t& konsumit u luhat né rreth
3 pér gind. Pavarésisht zhvlerésimit t& moderuar t& kursit t& kémbimit gjaté
muajve t& paré t& vitit 2009, presionet inflacioniste jané ulur né pérgjigje
t€ zhvillimeve t& fundit né tregjet ndérkombétare dhe tkurries ekonomike né
partnerét tané kryesoré tregtaré, si dhe t& ngadalésimit t& aktivitetit ekonomik
né vend. Megijithaté, vlerésimet tona tregojné se inflacioni pér 12 muaijt né
vijim do t&€ mbetet brenda intervalit t&€ tolerancés.

Vendi yné éshté karakterizuar nga njé konsolidim i vazhdueshém fiskal gjaté
viteve t& fundit. Prania e FMN-sé ka pérfagésuar nié ankoré t& réndésishme
t€¢ jashtme, duke nxitur késhtu disiplinén fiskale. Megjithaté, pér shkak té
projekteve aktuale ambicioze pér pérmirésimin e infrastrukturés rrugore,
shpenzimet kapitale kané pésuar rritie, duke kontribuar késhtu né zgjerimin e
deficitit fiskal né& vitin 2008.

Projektet e médha infrastrukturore jané financuar ndérmiet té tjerash, nga
t&¢ ardhurat e realizuara nga privatizimi i sektoréve institucionalé. Njé gjé e
tillé, ka kontribuar né ruaijtien e masés sé borxhit publik t&€ geverisé né masén
55 pér gind t& PBB-s&, masé kjo e pranueshme duke marré parasysh Kriteret
e Mastrihtit.
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Kursi i kémbimit & monedhés vendase, lekut, &shté vendosur lirisht né
tregun valutor. Banka e Shqipérisé beson se njé regjim i liré i kursit t& kémbimit
éshté njé element i réndésishém né procesin e korrektimit t& zhbalancimeve té
mundshme makroekonomike.

Monedha vendase ka ruajtur nivele t& géndrueshme duke filluar nga vitet
2000. Gjithashtu, leku ka shfaqur njé tendencé t& lehté dhe t&€ vazhdueshme
vlerésimi, si rezultat i rritjes sé produktivitetit dhe shtimit t&€ géndrueshém té té
ardhurave nga emigrantét. Duke filluar nga viti 1998, luhatshméria e kursit t&
kémbimit ka p&suar rénie t& vazhdueshme.

Megijithaté, tendencat e fundit t& zhvillimit, kryesisht né sektorin e jashtém
(rénia e t&¢ ardhurave nga emigrantét dhe zgjerimi i pérkohshém i deficitit t&
llogarisé korente), kané kontribuar né zhvlerésimin e lekut. Deri né fund t& muaijit
prill 2009, kursi nominal efektiv i kémbimit pésoi njé rénie prej rreth 6 pér qind.
Pavarésisht késaj, ky zhvlerésim mbetet né nivele t&¢ moderuara, krahasuar me
pérvojén e vendeve té tiera té Evropés Qendrore dhe Juglindore.

Té dhénat mbi bilancin e pagesave déshmojné pér rritien e besimit né
ekonominé shqiptare, e reflektuar kryesisht né shtimin e investimeve & huaja
direkte, té cilat né vitin 2008 arritén né 6 pér qind t& PBB-sé.

Kuadri aktual i politikés monetare mund té konsiderohet si njé regjim i
nénkuptuar i inflacionit t& shénjestruar, i administruar pérmes pérdorimit t&
instrumenteve indirekte t& politikés monetare. Sinjalet e politikés monetare
pércohen pérmes vendimeve t& Késhillit Mbikéqyrés sé Bankés sé Shqipérisé
mbi normén bazé t& marréveshjeve nigjavore t& riblerjes, si dhe pérmes
komunikimit t& vazhdueshém.

Burimet natyrore té vendit tong, si dhe forca e liré por e kualifikuar e punés,
vijojné t& jené elemente térhegése pérté gjithé sipérmarrésit evropiané, té cilét
déshirojné t& eksplorojné pérparésité qé ofron globalizimi. Baza e eksporteve
varion nga produktet bujgésore, deri tek ato minerale. Shgipéria ofron mjaft
mundési investimi né miniera, bujgési, energji, infrastrukturé dhe turizém.
Industria e pérpunimit t& ushqgimit po périeton njé zhvillim t& kénagshém,
duke krijuar njékohésisht mjaft hapésira pér rritje t& aktivitetit. Ndérkohé gé
mundésité né sektorin e energjisé variojné nga ndértimi i burimeve té reja,
deri tek pérmirésimi i rriefit t&€ shpérndaries.

Fokusi strategjik i Shqipérisé drejt pérmirgsimit t& infrastrukturés sé
transportit kérkon njé pjesémarrie mé t& madhe té sektorit publik dhe atij
privat né ndértimin e rrugéve dhe porteve té reja. Sic e pérmenda dhe mé
lart, vendi yné ofron mundési t& jashtézakonshme pér investime né turizmin
bregdetar, alpin, historik dhe kulturor, si rezultat i pozicionit té saj té favorshém
né Mesdhe, trashégimisé s& pasur etnografike, si dhe klimés sé ndryshueshme
dhe gjeologjisé sé saj.

Kultura e biznesit gézon aftési 16 médha pérshtatése. Gjuha angleze njihet
mijaft miré nga brezi i ri. Shqiptarét e konsiderojné investimin né arsimimin
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e tyre si mjaft t& réndésishém, ndérkohé& gé& njé¢ numér i konsiderueshém
profesionistésh t& rinj jané arsimuar né Mbretériné e Bashkuar dhe né
universitete 1é tjera evropiane. Me arsimimin e tyre, ata kané zhvilluar zakone
peréndimore pune dhe pérfagésojné faktoré t& vlefshém dhe ndihmues pér
zgjerimin e biznesit tuaj né rajonin e Ballkanit.

Jo pa qéllim e pérmenda rajonin pak mé lart. Shgipéria nuk &shté mé
nié ishull i izoluar dhe i vetmuar i eksperimenteve t& cuditshme ekonomike.
Gjaté dy dekadave t& fundit, ajo &shté transformuar né nié treg té lirg,
fleksibél, konkurrues dhe t& hapur ndaj zhvillimeve moderne t& globalizimit.
Vendi yné ka mésuar t& pozicionohet sic duhet dhe t& pérfitojé nga zhvillimet
ndérkombétare né rajon. Gjeografikisht, Shqipéria gjendet né njé pozicion
kyc, gé lidh lindjen me peréndimin.

Pér sa i pérket sistemit financiar, objektfivi yné é&shté gé té ruajmé njé
sistem t& shéndoshé, likuid dhe fitimprurés. Né fund t& vitit 2008, sistemi
bankar shgiptar pérbéhej nga 16 banka tregtare. Privatizimi i sistemit bankar
pérfundoi pesé vite mé paré me privatizimin e Bankés sé Kursimeve nga Banka
Raiffeisen. Pas késaj, né vitin 2004, pérgindja e bankave private u rrit né 100
pér gind, ku mé shumé se 90 pér gind e kapitalit aksioner éshté i huai.

Gjaté viteve t& fundit, kredia pér sektorin privat dhe pér individét &shté rritur
né ményré t&€ ndjeshme. Pa dyshim, kreditimi ka gené njé faktor mbéshtetés
pér rritien ekonomike dhe investimet né vend.

Sektori bankar géndron né pararojé t& investimeve té huaja direkte dhe
t€ procesit 1€ integrimit t& vendit. Ai pérfagéson njé¢ nga mundésité mé té
suksesshme pér investim né Shqipéri, duke pérfituar mjaft nga prania e disa
prej grupeve mé t& médha financiare né Evropé. Referenca ime pér integrimin
nuk i referohet vetém pranisé sé kapitalit t& huaj, por edhe kapacitetit t&
sistemit bankar pér t&¢ ndérmjetésuar dhe plotésuar iniciativat dhe investimet
evropiane né ekonominé shqiptare. Kéto banka gézojné reputacionin, aftésiné
dhe infrastrukturén e nevojshme pér t& shérbyer si partnere pér investitorét e
huaij.

Sistemi bankar éshté i nevojshém, por jo njé kusht i mjaftueshém pér té
nxitur mirégenien ekonomike dhe pér & realizuar shpérndarjen e burimeve
pér pérdoruesit mé t&€ miré t& mundshém.

Shpérndarja e tregut financiar né Shqgipéri anon nga bankat universale
tregtare. Lloje 1& tjera si fonde t& pérbashkéta, kompani investimi me rrezik t&
larté, fonde pensioni dhe banka investimi nuk ekzistojné.

Banka e Shqipérisé dhe autoritetet e tiera financiare té tregut po
inkurajojné krijimin e stimujve t& duhur pér promovimin e investimeve né
kéto segmente. Ne besojmé, se sistemi yné financiar nuk i ka shfrytézuar
ende t& gjitha mundésité e tij. Duke pérfituar nga ky takim, do t& doja té ftoja
t€ gjitha kompanité britanike gé ta pérfshijné Shqipéring né hartén e tyre té
investimit.
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Té nderuar zonja dhe zotérinj!

Zhvillimet globale kané dominuar axhendén e vendimmarrésve né mbaré
botén. Deri tani, ekonomia shqgiptare ka shfaqur rezistencé t& admirueshme
ndaj kétyre zhvillimeve. Stabiliteti makroekonomik dhe ai financiar jané arritur
dhe sistemi bankar mbetet likuid.

Megijithaté, efektet e krizés financiare ndérkombétare u shfagén né
ekonominé shqiptare duke filluar nga tremujori i fundit i vitit 2008. Pasoja e
paré ishte térhegja e depozitave, duke reflektuar rénien e besimit t& publikut
né sistemin bankar. Shkaget kryesore gé nxitén térhegjen e depozitave né
mesin e muaijit tetor t& vitit 2008, mendohen t& jené njohja e kufizuar e
problemeve reale, e pérforcuar prej njoftimeve nga t& aférmit emigranté né
ltali dhe Greqi, té cilat nxitén panik né publik.

Njé pasojé tietér e dukshme lidhet me uljen e flukseve valutore hyrése,
né formén e t& ardhurave nga emigrantét dhe t& eksporteve t& mallrave
dhe shérbimeve, t& cilat shtrénguan gjendjen e pérgjithshme financiare né
ekonomi, duke ushtruar presion mbi kursin e kémbimit.

Né kété piké, Banka e Shqipérisé filloi t& béjé vlerésimin e situatés, me
qéllim pérgatitien pér efektet e raundit t& dyté, t& cilat do t& vinin si pasojé e
shtréngimit t& gjendjes sé likuiditetit dhe té situatés botérore, e cila tashmé
pérballej me njé recesion ekonomik. Banka e Shqipérisé i ka komunikuar
shgetésimet e saj lidhur me ndikimin e térthorté té krizés financiare, duke
renditur efektet e mundshme t& raundit t& dyté gé do t& ushtrojné presione mé
té forta gjaté vitit 2009:

*  Ne presim, gé shtréngimi i situatés sé likuiditetit t& ngadalésojé rritien
e kreditimit dhe rritien ekonomike.

*  Ngadalésimi i pritur i eksporteve tona dhe ulja e cmimeve t&€ mallrave
do t& cojné né rritien e deficitittregtar. Gjithashtu, reduktimii métejshém
i t& ardhurave nga emigrantét do té kontribuojé né rritien e deficitit t&
llogarisé korente.

*  Megijithaté, ne besojmé se regjimi i kursit t& liré t& kémbimit do t& jeté
nié instrument efektiv pér rregullimin e konsumit dhe pér pasojé, té
importeve.

*  Banka e Shqipérisé nuk do t& ndérhyjé pér fiksimin e ndonjé cmimi né
treg. Ashtu si pérherg, ajo do t& pérpiget qé t&€ shmangé cdo ¢rregullim
t& theksuar né treg.

*  Deficiti fiskal pritet t& rritet, si rezultat i njé ndikimi t& pritur negativ t&
aktivitetit ekonomik mbi t& ardhurat buxhetore dhe financimit té tyre,
pér shkak t& shtréngimit t& situatés sé likuiditetit né tregjet kombétare
dhe ndérkombétare.

*  Analizat tona tregojné se aktiviteti ekonomik do t& ngadalésohet né
ményré t& ndjeshme. Megjithaté, ai do t& mbetet né nivele pozitive.

* Analizat stress-test tregojné se cilésia e portofolit t& kredisé pritet t&
pérkegésohet mé tej, si rezultat i ngadalésimit t& aktivitetit ekonomik,
zhvlerésimit t& kursit 18 kémbimit, si dhe i efektit statistikor t& rritjes mé
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t& ulét t& kreditimit. Megijithaté, cilésia e kétij portofoli do t& mbetet
brenda kufijve t& pranueshém dhe nuk pritet gé t& kércénojé ndjeshém
stabilitetin financiar té vendit.

Gijithashtu, objektivi afatshkurtér i Bankés s& Shqipérisé u zhvendos dreijt
ruajties sé stabilitetit dhe minimizimit t& efekteve té raundit t& dyté, duke
mbaijtur né vémendje t& vazhdueshme zhvillimet né inflacion, i cili &shté
zhvendosur né kahun rénés.

Té nderuar pjesémarrés,

Viti me té cilin pérballemi do té jeté i véshtiré. Pérpara nesh gjenden mjaft
sfida. Kombinimi i krizés financiare me recesionin ekonomik botéror éshté
nié rast i paprecendenté. Vendi im, Shqgipéria, éshté gjithashtu pjesé e késaj
tabloje globale. Deri tani, ne kemi arritur t&€ ruajmé si stabilitetin ekonomik,
ashtu dhe até financiar. Ne mbetemi t& angazhuar pér ruajtien e métejshme
té kétyre arritjeve.

Duke ju falenderuar pér vémendjen tuaj, mbetem i hapur ndaj cdo
pyetieje.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né takimin Rajonal & Guvernatoréve dhe Bankieréve

Mali i Zi, 20 gershor 2009

Té nderuar Guvernatoré,
Té nderuar pjesémarrés,

ME lejoni té filloj duke falenderuar organizatorét e kétij takimi, gé synon
promovimin e njé diskutimi t& pérbashkét lidhur me statusin e sektoréve
tané financiaré dhe me masat e nevojshme pér t'u ndérmarré, me géllim
mbéshtetien dhe ruajtien e rezistencés sé tyre ndaj efekteve negative 1&
késaj krize globale té papérjetuar mé paré. Né fakt, ajo cfaré nisi si njé krizé
financiare né SHBA éshté shndérruar né njé krizé ekonomike, me pasoja
té thella mbi sektorét realé t& ekonomisé botérore. Do ta nis diskutimin
tim duke pérshkruar sé pari, zhvillimet kryesore makroekonomike né
Shqipéri dhe karakteristikat e sistemit toné financiar, i cili gézon tipare
t& njgjta me ato t& vendeve té tjera né rajon. Mé pas, do t& vijoj me disa
masa t& ndérmarra nga Banka e Shqipérisé, me qgéllim zbutjen e ndikimit
té krizés financiare ndérkombétare mbi sektorin toné bankar dhe mbi
ekonominé shqiptare. Né& fund, do ta mbyll duke pérmendur disa opinione
lidhur me politikat e ardhshme, té cilat i konsideroj t& réndésishme pér
konsolidimin e mjedisit ekonomik dhe t& stabilitetit financiar né Shqipéri
dhe né rajon.

EKONOMIA SHQIPTARE ESHTE RRITUR ME RITME TE QENDRUESHME
GJATE DEKADES SE FUNDIT.

Ekonomia shqiptare ka shénuar ritme t& géndrueshme rritjieje gjaté
dekadés sé fundit, duke regjistruar njé normé mesatare rritieje prej rreth 6
pér gind, né terma vjetoré. Ajo ka pérfituar mjaft nga reformat ekonomike,
té cilat kané ofruar mundési zhvillimi pér sektorin privat shqiptar, kané
mbéshtetur zhvillimin e tregjeve, kané nxitur konkurrencén si dhe kané
krijuar fleksibilitet né tregun e punés, duke rritur késhtu t&€ ardhurat e
individéve. Té mbéshtetura nga njé program asistence i FMN-sg, si politika
fiskale ashtu dhe ajo monetare kané gené té kujdesshme né dhénien e
stimujve t& nevojshém pér rritien ekonomike, duke gené konsistente dhe
t& disiplinuara né arritjen e objektivave t& tyre t& konsolidimit fiskal dhe
t& krijimit t& njé¢ mijedisi me inflacion t& ulét. Kjo ecuri pozitive dhe e
géndrueshme ekonomike &shté mbéshtetur nga nié kurs kémbimi fleksibél,
i cili ka kontribuar né mbéshtetien dhe ruajtien e njé rritjeje t& ekuilibruar,
duke ruajtur né té njéjtén kohég, stimujt e duhur pér ndérveprim ndérmijet
paléve vendase dhe té huaja.
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ASHTU SI DHE NE VENDET E TJERA TE RAJONIT, SEKTORI BANKAR
MBIZOTERON SISTEMIN FINANCIAR NE SHQIPERI.

Aktivet e sektorit bankar llogariten né rreth 95 pér gind té totalit t& aktiveve
t€ sektorit financiar né Shqgipéri ose rreth 80 pér gind t& PBB-sé. Sektori bankar
numéron 16 banka me rreth 500 degé, t& gjitha private dhe ku mbizotéron
kapitali i huaj. Me kalimin e kohés, ky sektor ka rritur numrin e degéve, ka
pérmirésuar produktet e tij pér publikun dhe ka rritur rolin e tij ndérmjetésues.
Njékohésisht, hyrja né Shqipéri e grupeve t& mirénjohura bankare evropiane
nga Greqia, Austria, ltalia dhe Franca éshté shogéruar me konsolidimin e
industrisé bankare. Treguesit e performancés financiare kané gené mjaft té
kénagshém. Vecanérisht né tre vitet e fundit, sektori bankar ka prezantuar
nié infrastrukturé moderne pér kryerien e pagesave si dhe produkte, & cilat
mundé&sojné rritien e pérdorimit & mjeteve elekironike t€ pagesave dhe té
internet banking. Sektori bankar ka gené njé kontribues i réndésishém né
rritien ekonomike, duke ruajtur né té njgjtén kohé zhvillimin e géndrueshém té
biznesit dhe treguesit e shéndetit financiar.

Pavarésisht ecurisé sé géndrueshme gjaté viteve t& fundit, Banka e
Shqipérisé, né rolin e saj si autoritet monetar dhe si mbikéqyrési ekskluziv i
sektorit bankar, ka gené vigjilente né identifikimin e fushave t& veprimtarisé
bankare, gé kérkojné mé tepér vémendje nga kjo industri.

Ne vazhdimisht, kemi shprehur shgetésimin toné lidhur me rritien e shpejté
t€ kredidhénies, rritja vietore e sé cilés ka arritur deri né 8-9 piké pérgindjeje
t&¢ PBB-sé. Ne ishim té vetédijshém pér rrezikun gé njé zgjerim i tillé mund
t'i sillte cilésisé sé kredisé, ndonése rritja e késaj t& fundit nuk pritej t& kishte
ndikim mbi cil&sing. Pérbérja e portofolit & kredisé, i cili dominohet nga kredité
né monedhén euro, ka pérbéré gjithmoné nié aspekt shqetésues. Pavarésisht
nga fakti se ky pozicion mbéshtetet nga njé prezencé e fugishme né bilancet
e bankave t& detyrimeve né monedhé t& huaj, nga njé mijedis pérgjithésisht
mbéshtetés i kursit t& kémbimit dhe i normave té interesit dhe nga lidhje
mijaft t& ngushta ekonomike me vendet e Eurozonés - si pér shembull, ltalia
dhe Greqia, Banka e Shqipérisé ka gené konsistente né géndrimin e saj pér
paragitien graduale t& disa masave rregullative, t& cilat do t& zbusnin rritjen
e shpejté t& kredidhénies, do t'i nxisnin bankat t& kreditonin mé tepér né
monedhén vendase, si dhe do t& rrisnin transparencén ndaj klientit lidhur me
produktet dhe shérbimet bankare.

NDIKIMI | KRIZES MBI EKONOMINE DHE SEKTORIN FINANCIAR
SHQIPTAR ESHTE RRITUR DHE...

Ndikimi i krizés financiare ndérkombétare filloi t& ndihet mbi sektorin
financiar né Shqipéri né tremujorin e fundit t& vitit 2008. Zhvillimi kryesor
lidhej me rritien e ndjeshmérisé sé& publikut ndaj kursimeve té tyre, té
vendosura né sektorin bankar. Njerézit filluan t'i térhignin depozitat,
pavarésisht nga monedha e kétyre kursimeve. Né fillim, nuk ushtrohej asnjé
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presion mbi kursin e kémbimit, por ai erdhi né rritie né& momentin kur u vu re
nié kontraktim i fluksit hyrés né valutg, pér shkak té rénies sé eksporteve dhe
t& remitancave. Cilgsia e portofolit t& kredisé filloi 1€ pérkegésohet dhe né
fund t& muaiit prill 2009, kredité me probleme arritén né 8 pér gind té totalit
t& tepricés sé kredisé. Ne presim, qé kjo shifér t& rritet edhe mé tej, duke
gené se t& dhéna nga ekonomia dhe nga vrojtimet lidhur me pritshmérité
e bizneseve, si dhe njé ngadalésim i theksuar i kredidhénies, t& cojné né
pérfundimin se rritja ekonomike né vitin 2009 do té jeté shumé mé e ulét,
sesa né vitin paraardhés. Pér shkak t& rénies sé marzhit t& t& ardhurave nga
interesi dhe rritjes sé provigjoneve, disa banka kané filluar t& akumulojné
rezultate financiare negative.

Né nijé kéndvéshtrim mé pozitiv, pothuaijse t& gjitha bankat kané mbéshtetur
kredidhénien né monedhén vendase. Né t& nigjtén kohé, sektori bankar mbetet
i mirékapitalizuar dhe likuid. N& muajin mars 2009, raporti i mjaftueshmérisé
sé kapitalit ishte 17.1 pér gind, krahasuar me nivelin minimal t& kérkuar prej
12 pér qgind. Raporti i aktiveve likuide ndaj totalit t& aktiveve pérllogaritet né
rreth 42 pér qind.

Mijaftueshméria e kapitalit t& sektorit bankar éshté e mjaftueshme pér té
mbuluar aktivitetin bankar né rast t€ njé skenari tejet negativ, i cili kombinon
mungesén e njé rritieje ekonomike, njé zhvlerésim mé t& larté t& kursit t&
kémbimit dhe njé pérgindje mé té larté té kredive me probleme. Do t& doja té
pérmendija gjithashtu, se aksionerét e bankave u jané pérgjigjur thirrjeve tona
pér injektim kapitali né ményré t& shpejté dhe t& mjaftueshme. Ne gjithashtu,
jemi né kontakt t& vazhdueshém me pérfagésuesit e bankave, me géllim
identifikimin e nevojave té tjera né kété drejtim.

...JANE NDERMARRE MASA, ME QELLIM PERBALLIMIN E KETIJ MJEDISI
NE NDRYSHIM.

Duke filluar nga tremujori i fundit i vitit 2008, Banka e Shqipérisé ka
intensifikuar punén e saj né drejtime t& ndryshme, me géllim monitorimin e
kujdesshém t& zhvillimeve dhe parandalimin e situatave negative, né rast se
njé gjé e tillé éshté e mundur. Pér kété arsye ne:

e kemiforcuar kontaktet dypaléshe dhe shumépaléshe me pérfagésuesit
e bankave, duke iu kérkuar atyre mé tepér vigjilencé pér shkak té
situatés aktuale né tregun botéror;

e kemi rritur kontaktet me institucionet e tjera vendore, té cilat rregullojné
dhe monitorojné tregjetfinanciare, né vecanti me Autoritetin Mbikéqyrés
Financiar, i cili mbikéqyr sektorin e sigurimeve;

e kemi rritur numrin e publikimeve, duke pérfshiré Raportin e Stabilitetit
Financiar pér vitin 2007 (shtator 2008) dhe Deklaratén mbi Stabilitetin
Financiar (tetor 2008, prill 2009), t& cilat pérpigen gé té analizojné
elementet e krizés dhe efektet e saj t&€ mundshme mbi sektorin bankar
dhe ekonominé shqiptare;

e kemi rritur prezencén toné né media, duke dhéné shpjegime mbi krizén,
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duke qartésuar pozicionin e sekforit toné bankar kundrejt efekteve té
mundshme té& krizés, si dhe duke ruajtur besimin e publikut né sektorin
bankar;

*  kemi ndryshuar dhe pérmirésuar kuadrin e raportimit t& bankave,
né drejtim t& kohés dhe cilésisé sé t& dhénave, né vecanti lidhur me
ekspozimin e tyre ndaj tregjeve financiare (dhe bankave mémé),
detyrimet e tyre (depozitat dhe ekspozimin ndaj linjave t& kredisé) ndaj
bankave mémé, si dhe lidhur me zhvillimet né portofolin e tyre t&
kredisé. Kéto t&¢ dhéna po monitorohen nga afér;

* kemi intensifikuar mbikégyrien né vend t& bankave, me qgéllim
monitorimin nga afér t& procesit t& administrimit t& rrezikut dhe t&
ményrés se si bankat reagojné ndaj zhvillimeve 1é reja;

*  kemi pérmirésuar analizat tona stress-test, né drejtim t& paraqgitjes
sé supozimeve mé konservatore dhe teknike, t& cilat mundésojné
kombinimin e skenaréve negativé t& mundshém;

e kemi filluar t& pérdorim transaksionet e marréveshjeve té anasjellta t&
riblerjes me maturim njgéjavor me ¢mim fiks (shumé t& papércaktuar)
dhe transaksionet e marréveshjeve & anasiellta & riblerjes me maturim
mé 1& gjaté, si dhe kemi zgjeruar listén e instrumenteve gé mund té
pérdoren si kolateral né kéto transaksione, pér t'iu pérshtatur sa mé
miré nevojave t& bankave pér likuiditet;

*  kemi dyfishuar hapésirén e pérdorimit t& rezervés sé& detyruar, me
géllim gé bankat t& pérdorin mé shumé nga rezerva e tyre né bankén
gendrore, né rast se kané nevojé pér t& brenda periudhés t&€ mbaitjes;

*  kemi pérgatitur dhe dérguar pér miratim né& Parlament ndryshime pér
legjislacionin mbi sigurimin e depozitave. Miratimi i kétyre ndryshimeve
iu ka mundésuar depozitoréve tané njé rritje t& konsiderueshme dhe t&
pérhershme t& shumés maksimale t& depozitave 1é tyre, e cila sigurohet
plotésisht;

*  kemi ulur normén e interesit né janar té vitit 2009 me 50 piké bazé,
duke e cuar até né 5.75 pér gind, me qéllim uljen e presioneve
inflacioniste. Q& atéherg, diskutimet jané pérgendruar rreth zhvillimeve
té kursit t1& kémbimit dhe ndikimit potencial né presionet inflacioniste
dhe stabilitetin financiar.

Ndérkohg, né drejtim t& pérmirésimit t& diskutimeve t& brendshme dhe
vendimmarrjes, ne jemi duke rishikuar planet tona t& mbéshteties, pér té
vlerésuar mundésiné pér veprime té reja, né rast se pérballemi me skenaré té
pérkeqgésuar.

TASHME ESHTE KOHA TE PREZANTOJME POLITIKA QE DO TE
PERMIRESOJINE MJEDISIN EKONOMIK DHE STABILITETIN FINANCIAR NE
RAJONIN TONE ...

Né nivel global, tashmé éshté béré e garté se kriza e kohéve té fundit ishte
pasojé e stimujve t& gabuar qé mbéshtetén zhvillimin e cekuilibruar t& aktivitetit
financiar dhe perceptimin e gabuar té vlerésimit, kuotimit dhe administrimit
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té rrezikut. Institucionet mbikéqyrése, ndonjéheré & zéna né gracké né situata
strukturash t& ndérlikuara, né pamjaftueshméri burimesh e pamundési pér
t&¢ ndjekur dhe kuptuar novatorét financiaré t& tregut dhe vendndodhjen
e rrezikut, nuk ishin né gjendje ta rregullonin situatén né kohén e duhur.
Nevoja pér té rikthyer dhe ruajtur stabilitetin financiar gjaté késaj krize t&
paprecedenté, kérkon marrijen e masave té jashtézakonshme, t& koordinuara
dhe t& menjéhershme nga autoritetet publike, né fushén monetare dhe até
fiskale. Bankat gendrore kané hequr ¢do kufizim dhe kané ndérmarré masa
jokonvencionale pér t& pajisur tregjet financiare me likuiditet. Qeverité kané
treguar njé¢ angazhim shumé té¢ madh pér té& ulur rrezikun sistemik, duke
mbrojtur institucionet e réndésishme financiare, duke dhéné garanci pér
kredidhénien ndérbankare dhe duke rritur nivelin e garancive t& depozitave
pér publikun efj..

Kriza po iu jep autoriteteve publike dhe tregjeve kudo né boté mundésiné
mé t& miré pér & identifikuar mangésité dhe pér t'i korrigjuar ato, me géllim
shmangien e njé krize té tillé né t& ardhmen. Kjo detyré kérkon masa té
fugishme dhe vizionare, t& cilat né periudhé afatmesme do t& mundésojné
forcimin e arkitekturés mbikéqyrése né nivele t& ndryshme, por do 1& krijojné
giithashtu kushtet fiskale dhe financiare pér t& shmangur crregullimet né
aktivitetin financiar, jo vetém né industriné financiare por edhe né bilancin
e individéve dhe té bizneseve. Kéto masa do té kérkojné njé bashkérendim
dhe pérgjegiési té larté t& autoriteteve publike né nivel kombétar, si dhe
angazhimin pér t&€ ndérmarré hapa t€ nevojshém, pér reformimin dhe
pérmirésimin e superstrukturés mbikéqyrése né nivel rajonal, evropian dhe
global. Né& nivel evropian, masa té tilla do t& mbéshteten nga gjetjiet dhe
rekomandimet e “De Larosiere Report”, por sigurisht zbatimi i tyre nuk do
té jeté i lehté. Meqgenése pritet t& jeté nj@ model mé i centralizuar pér banka
sistemike né nivel global dhe deri - diku njé model mé i decentralizuar pér
institucione financiare mé t& vogla, shpresojmé qé autoritetet mbikéqyrése
né vendet e vogla t& kené njé pozicion mé té& pércaktuar, qé do t'iu lejonte
pérgjegiési mé t& qarta dhe njé z& mé t& fugishém né komunikim me
mbikéqyrésit e vendeve-mémé.

Pak a shumé, & gjitha vendet e rajonit toné i kané rezistuar ndikimit fillestar
té drejtpérdrejté t& krizés ndérkombétare, duke gézuar njé mbrojtie natyrale
nga tregjet financiare mé pak té zhvilluara dhe t& integruara dhe njé nivel
shumé mé té ulét borxhi nga individé dhe biznese, krahasuar me vendet
e zhvilluara. Megjithaté, tashmé éshté e qarté se né kohén e integrimit té
vazhdueshém financiar dhe globalizimit ekonomik, kjo nuk mund t&€ mjaftojé
pérté kompensuar rreziget potenciale, qé rriedhin nga rritja ekonomike mé pak
e diversifikuar, mbéshtetja e tepért mbi remitancat, kultura e pamjaftueshme
né drejtim t&€ menaxhimit t& rrezikut né institucione financiare dhe agjenté t&
tieré ekonomiké — né vecanti pér rrezikun e kursit t& kémbimit dhe t& likuiditetit,
si dhe hapésira shumé e kufizuar e autoriteteve publike pér t& prezantuar
masa financiare t&€ njéjta me ato t& vendeve t& zhvilluara. Késhtu, masat e
politikave duhet t&€ marrin parasysh kéto apo té tiera mangési, me qgéllim gé
t& gjejné zgjidhjen e duhur brenda njé periudhe afatmesme. Kéto masa duhet
t& pasqyrojné preferencén pér metoda parandaluese.
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...DHE NE SHQIPERI

Banka e Shqipérisé ka shprehur shgetésimin e saj mbi ndikimin e krizés
financiare ndérkombétare, vecanérisht né lidhje me ecuriné e ekonomisé
shqiptare.

Rreziget ndaj rrities ekonomike jané rritur dhe lidhen vecanérisht me njé
rénie t& métejshme t& kredisé t& sektorit bankar, rritien e deficitit tregtar (pér
shkak t& perceptimit né rénie t& pasurisé dhe rritjes sé papunésisé né vendet
e zhvilluara). Besojmé se, aktualisht ka mé shumé nevojé pér nié politiké
monetare t& matur dhe politiké fiskale t& pérgjegjshme.

Lidhur me sektorin financiar, besojmé se edhe ai ka nevoijé pér vendosjen
e rregullave t& caktuar, gé né té ardhmen do té€ mbéshtesin njé zhvillim mé
t€ sigurt dhe mé té ekuilibruar t& industrisé financiare né pérgjithési dhe té
sektorit bankar né vecanti.

Sé pari, lidhur me masat e pérgjithshme, do t& mbéshtesja cdo masé t&
tillé g& do t& kontribuonte né: krijimin e njé kuadri t& forté ligjor pér titujt dhe
t€ drejtat e pronésisé né Shqipéri, t€ cilat nga ana e tyre do t& ndihmonin né
zhvillimin e tregut t& mijeteve jofinanciare dhe né rritien e transparencés pér
¢mimet dhe sé fundi, do t& forconin procesin e vlerésimit t& rrezikut.

Sé dyti, duhet 1€ béhen pérpjekje pér t& zhvilluar tregun financiar jobankar
dhe tregun e kapitalit né pérgjithési. Kjo do t& ndihmojé pér mbéshtetjen
e zhvillimit ekonomik t& vendit dhe t& agjentéve t&€ ndryshém né ekonomi,
rritien e mundésive pér & financuar nevojat né ményré mé konkurruese e mé
t¢ diversifikuar (duke pérmirésuar késhtu aftésité e tyre pér administrimin e
rreziqeve) dhe zbutjen e presioneve qé vijné nga sektori bankar.

Sé treti, autoritetet publike né vend (autoritetet mbikéqgyrése dhe geveria)
duhetté kené plane té shéndosha pérngjarjete paparashikuara pérmenaxhimin
e ndonié krize t& mundshme financiare. Ngjarjet e kohéve té fundit né vendet
e tjera kané déshmuar réndésing e ekzistencés t& nié plani veprimesh té
koordinuar mirg, té diskutuar, t€ pranuar dhe té testuar paraprakisht. Sé katérti,
kur béhet fjalé pér kuadrin mbikéqyrés dhe rregullator t& sektorit bankar, jam
né favor t& ndryshimeve t& nevojshme, pér ta béré até mé pak prociklik. Né&
rastin e Shqgipérisé — ku nivelet minimale té kapitalit t& kérkuar jané tashmé
t€ larta, uné do t& isha né favor té futjes sé njé modeli provigjonimi dinamik,
t€ pérshtatur me strukturén e biznesit dhe me nivelin e sofistikimit teknik t&
sektorit bankar. Madije, né njé pozicion mé t& pérgjithshém, do t& mbéshtesja
rishikimin e kuadrit rregullator drejt qartésisé dhe thjeshtésisé, ndonése kjo
mund té& interpretohet sikur po mbéshtes mé shumé njé metodé t& mbikéqyrijes
t& bazuar né rregulla.

Mendoj se njé kuadér rregullator éshté vértet i efektshém dhe i suksesshém,
kur ndérthur thijeshtésing dhe transparencén e metodés sé bazuar né rregulla
me karakteristikat elastike dhe vizionare t& njé metode t& bazuar né parime.
Né cdo rast, besoj se kjo gjé éshté e domosdoshme, pér t'i béré bankat t&
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pérgjegijshme, pér t& bindur mbikéqyrésin pér karakteristikat e rrezikut dhe
té kthimit t& produkteve té€ ndryshme té reja, para se ato té kapércejné nijé
kufi t& caktuar né madhési dhe ekspozim. Kjo arrihet nése kuadri mbikéqyrés
éshté gjithmoné i ndértuar me fokus kryesor né vlerésimin dhe menaxhimin e
rrezikut né drejtime 1€ ndryshme t& veprimtarisé bankare. S& pesti, kur béhet
fiale pér t& zgjedhur ndérmijet huadhénies né monedhén vendase apo né
até t& huaj, duhet t& mbahen parasysh shumé gjykime lidhur me natyrén e
rriedhjes s& monedhés né vend, problemet né mekanizmin e transmetimit
t€ politikés monetare, natyrén e regjimit t& kursit t1& kémbimit, pérbérien e
monedhés sé mjeteve dhe detyrimeve t& sektorit bankar etj.. N& kété drejtim,
ne duhet t& mbéshtesim njé rol mé t& fugishém t& monedhés vendase né
kredidhénien bankare, duke e béré kredidhénien né valuté mé té kushtueshme
pér bankat, nése ajo nuk mbéshtetet nga kursimet me pakicé né valuté. Késhtu,
mbéshtetja e tepért e bankave né burime financiare me shumicé né valuté pér
t& mbéshtetur kredidhénien e shpejté, duhet t& trajtohet dhe menaxhohet né
kohén e duhur.

E gjej k&té takim shumé t& dobishém pér t& diskutuar rreth kétyre céshtjeve
dhe rreth céshtjeve té tjera gé ju keni pércaktuar. Besoj se géllimi pérfundimtar
duhet t& jeté krijimi i njé¢ bashképunimi real dhe t& efekishém, gé& do té
mbéshtesé njg metodé t& koordinuar, atje ku éshté e mundshme.

Faleminderit pér vémendien!
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ARTIKUJT E BOTUAR NE BULETININ EKONOMIK 2009

PERCAKTUESIT E MARZHIT NETO TE INTERESAVE NE SISTEMIN BANKAR ~ Mars 2009
SHQIPTAR

Irini Kalluci

Ky material trajfon marzhin neto t& interesave si njg¢ matés i eficiencés sé
bankave qé operojné né sistemin bankar shgiptar dhe fokusi kryesor éshté
né identifikimin e faktoréve gé ndikojné né masén e kétij treguesi. Marzhi
neto i intferesave mund t& llogaritet si raport i t& ardhurave neto nga interesat
me totalin e aktiveve apo me aktivet gqé sjellin t&€ ardhura. Megjithaté, njé
reduktim i kétij treguesi jo né té gjitha rastet sinjalizon pérmirésim eficience.
Né kéto kushte, studimi i faktoréve gé mund té shkaktojné ndryshime né kostot
e ndérmjetésimit, pérbén njé fushé interesante dhe gjerésisht t& trajtuar nga
literatura e huaj. Sistemi bankar &shté elementi mé i réndésishém i sistemit
financiar shqiptar, aktivet e t& cilit z&né rreth 97 pér gind t& aktiveve té té
gjithé sistemit financiar. Pér rastin e Shqipérisé, bankat funksionojné si aktorét
kryesoré né kanalizimin e fondeve nga huadhénésit te huamarrésit, prandaj
éshté e réndésishme qé roli ndérmjetésues i tyre té sigurojé njé mirégenie mé
t€ larté pér shoqéring, mundésisht me kosto sa mé té uléta. Né kété kontekst
mori fillesén edhe ky studim, duke synuar & népérmijet tij t& identifikohen
faktorét qé ndikojné marzhin neto té interesave pér sistemin bankar shqiptar
dhe duke shpresuar gé do té kontribuojé né literaturén e shkruar rreth késaj
céshtjeje, megenése njé studim i tillé realizohet pér heré t& paré pér rastin
e Shqipérisé. Grupe t& ndryshme interesi, por sidomos politikébérésit jané
t€ interesuar né ngritien dhe funksionimin e sistemeve bankare qé gézojné
stabilitet dhe eficiencé. Stabiliteti kérkon kthime t& mjaftueshme, ndérsa
eficienca ekonomike kérkon marzhe né nivele t& pranueshme, t& aplikuara
nga bankat. Rezultatet e marra nga analiza e faktoréve gé ndikojné marzhin
neto t& interesave, mund t& jené t& dobishme pér hartimin e masave specifike
té politikave ekonomike.

REZERVA VALUTORE NE SHQIPERI: MATJA DHE NIVELI NJE ANALIZE

KRAHASUESE ME VENDET E RAJONIT
Olta Manjani

Ky material synon t& paragesé nié pérshkrim t& pérgjithshém t& treguesve
pér mbaitien e rezervés valutore nga autoriteti monetar. Strategjia e Bankés
sé& Shqipérisé pér administrimin e rezervés valutore parashikon rritien e
vazhdueshme t€ saj né pérputhje me tiparet kryesore t& ekonomisé: deficit
i larté dhe né rritje i llogarisé korente, rritie e shpejté e borxhit t& jashtém
afatshkurtér si dhe zhvendosje e theksuar e parasé sé gjeré drejt pérbérésit té
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saj valutor. N& kéto kushte, aplikimi i kritereve t& mjaftueshmérisé pér matjien
e rezervés valutore duhet t& mbajé parasysh kritere t& ftilla si mbulimi me
rezervé né vleré i 3 - 4 muajve importe mallrash dhe shérbimesh, mbulimi
me rezervé né vleré i nj¢ ose mbi njé vit i borxhit t& jashtém afatshkurtér
apo mbulimi me rezervé nga 5 deri né 20 pér gind té sasisé sé parasé sé
gjeré. Zbatimi i kétyre kritereve, pérvecse shérben pér t'u parapriré faktoréve
potencialé t& rrezikut g& mund t& cénojné ekonominé shqiptare gézon nijé
shkallg t& larté kredibiliteti dhe siguron njé bazé t€ miré krahasuese midis
vendeve t& ndryshme.
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ARTIKUJ

“Ju mund t& mashtroni njé pjesé té njerézve gjithmoné dhe té gjithé njerézit disa heré,
por ju nuk mund t& mashtroni t& gjithé njerézit, pér & gjithé kohén.”

Abraham Lincoln

MATJA E PRITSHMERIVE TE INFLACIONIT*

ABSTRAKT
Né kété material jemi pérpjekur qé t& zbatojmé disa teknika & kuantifikimit t& pérgjigjeve
t&¢ mbledhura népérmijet vrojtimit t& besimit t& konsumatorit, gé kryhet nga Banka e
Shqipérisé. Né t& njéjtén kohé béhen disa pérpjekje pér t& kuptuar mé miré natyrén e
pritieve t& konsumatoréve shqiptaré, té cilat rezultojné t& jené té njé natyre adoptive.
Késhtu, nése norma e inflacionit rritet, konsumatorét presin njé rritie edhe mé té madhe
t& inflacionit pér periudhén né vazhdim.

1. HYRJE

Objektivi kryesor i shumé bankave gendrore éshté ruajtia e stabilitetit t&
c¢cmimeve dhe pér kété arsye ekziston njé literaturé e gjeré mbi faktorét gé
ndikojné né inflacion. Analiza e rolit qé kané pritiet e konsumatoréve né
procesin e formimit t& ¢cmimeve ka marré njé réndési t& vecanté né kété
kontekst. Teoria e pritjeve racionale daton gé né fillim té viteve gjashtédhijetg,
ku John F. Muth (1960) formuloi pér heré t& paré né ményré té sakté hipotezén
mbi pritjet racionale dhe pérdori termin e pritjeve pér t& pérshkruar shumé
situata ekonomike né té cilat rezultati varet nga ajo cka njerézit presin gé té
ndodhé, kjo e paré né njé treg té€ vetém i cili ishte né gjendje t& pjesshme
ekuilibri. Por teoria e pritjeve racionale t& konsumatoréve arriti & fitojé
réndési vetém pas disa dekadash kur fituesi i cmimit Nobel né vitin 1995,
Robert Lucas, e zgjeroi kété hipotezé né modele makroekonomike dhe né
analizén e politikave ekonomike. Tashmé ka njé konsensus t& gjeré midis
ekonomistéve se agjentét ekonomiké nuk béjné gabime t& vazhdueshme né
kohé gjaté procesit t& parashikimit. Supozohet se njerézit jané né gjendje gé
t€ dallojné apo zbulojné modele né gabimet e shkuara té parashikimit dhe ta
bazojné sjelljen e tyre né parashikimin “mé t& miré t& mundshém” t& kushteve
ekonomike (Bullard 1991). Pranimi i kétij supozimi nga njé spektér i gjeré
studivesish ka gené celési i suksesit t& teorisé sé pritjeve racionale.

Proceset e formimit t& pritieve dhe arritjes sé rezultateve kané varési té
ndérsiellé. Gjaté procesit t& formimit t€ pritieve, agjentét pérpigen té
parashikojné se cfaré do t& ndodhé dhe jané t& nxitur t& pérdorin rregulla,
qé funksionojné miré pasi nése arrijné né parashikime t& sakta kané “fitime”
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té larta. Nga saktésia e parashikimit pérfiton si njé individ qé do té tregtojé
né bursé ashtu edhe dikush qé& merr né konsideraté té blejé njg¢ makiné té re.
Kur njerézit duhet t&€ parashikojné né ményré té vazhdueshme ¢mimin e njé
produkti apo té& njé shporte produktesh, kané tendencén té pérshtatin rregullat
e parashikimit, me géllim gé& t&¢ ménjanojné gabimet e mundshme. Pra, ka njé
qarkullim t& vazhdueshém midis rezultateve té kaluara dhe pritjeve aktuale.

Réndésia e inflacionit t& pritshém — inflacioni gé bazohet né pritjet e
konsumatoréve, rezulton nga fakti gé ai ndikon né sjelljen e agjentéve ekonomikeg,
pérsa i pérket vendimeve gé ata marrin pér konsum, kursim apo investim (Lyziak
2003). Inflacioni i pritshém mund t& shérbejé edhe si njé tregues domethénés i
inflacionit né t&€ ardhmen. Matja sasiore e tij mund t& pérdoret si njé variabél né
analizat parashikuese t& inflacionit, pasi pritiet e inflacionit ndikojné vendimet
pér caktimin e cmimeve dhe t€ pagave (Forsells dhe Kenny, 2002). Né té njéjtén
koh&, krahasimi (ose devijimi) i pritshmérive mbi inflacionin g& manifeston
publiku me objektin e inflacionit t& banké&s gendrore, shérben si mjet kontrolli
pér kredibilitetin e autoritetit monetar (Berk 2000).

Inflacioni i pritshém luan njé rol t& réndésishém né pércaktimin e gmimeve
dhe t& pagave. Késhtu, duke ndikuar normén reale t& interesit, ndryshimet né
inflacionin e pritur ndikojné kérkesén agregate gé sjell ndryshimin e cmimeve.
Nga ana tjetér, pritshméria pér njé inflacion né rritie nga ana e punonjésve
do 1& sjellé nié kérkesé pér paga mé 1& larta, e cila do t& detyrojé firmat qé t&
pérshtatin cmimet e shitjes pér t& pérballuar rritien e kostos.

NDRYSHIMET NE INFLACIONIN E PRITUR

! ]!

NORMEN REALE TE KERKESEN PER
INTERESIT RRITJE PAGE
KERKESEN RRITJEN_E KOSTOS
AGREGATE PER NDERMARRJET

~~ <~

NDRYSHIME NE NIVELIN E CMIMEVE

Materiali &shté i organizuar si vijon: seksioni 2 trajton réndésiné e pritjeve
né procesin e kontrollit t& inflacionit dhe ményrén e matjes sé tyre. Seksioni 3
vijon me metodologjiné e konvertimit t& t& dhénave nga cilésore né sasiore,
duke pérdorur disa lloje funksionesh t& metodés sé kuantifikimi probabilitar
si dhe trajtohen testet e treguesit t& inflacionit t& pritur, pér t€ arritur né
konkluzione né lidhje me natyrén e pritieve t&€ konsumatoréve. Né seksionin
qé vijon, zbatohet metodologjia dhe testet né rastin e Shqipérisé. Materiali
mbyllet me disa konkluzione paraprake.

112 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numeér 2

Buletini Ekonomik | gershor 2009

2. KONSIDERATA TEORIKE

2.1 PRITJET E INFLACIONIT DHE POLITIKA MONETARE

Banka e Shqipérisé, prej disa kohésh, ka hartuar njé plan veprimi i cili
synon t& rrisé eficiencén e kanalit & komunikimit me publikun. Objektivi
i rrities sé eficiencés sé& komunikimit &shté arritija e njé shkalle mé té larté
transparence dhe llogaridhénieje ndaj publikut, t& cilat né vetvete shérbejné
pér t& rritur besueshméring e tij pér veprimet e ndérmarra nga autoriteti
monetar. Komunikimi &shté njé aspekt shumé i réndésishém i transmetimit
t&¢ vendimeve t& politikés monetare. Transparenca e politikés monetare dhe
besueshméria e bankés gendrore, né ményré & vecanté kur zbatohet regjim i
shénjestrimit direkt t& inflacionit, pérbéjné parakushtet pér arritien e objektivit
t& stabilitetit t& cmimeve (Lyziak 2003).

Duke paré réndésiné gé kané pritiet e publikut né arritjen e objektivit
té inflacionit, bankat gendrore jané té interesuara té monitorojné sjelljen
e pritieve té inflacionit dhe t& kuptojné procesin e formimit t& pritjeve té
publikut. Népérmijet dy shembujve té thjesht€ mund t& nxjerrim né pah se
sa e réndésishme éshté t& kemi njé¢ matje t&€ besueshme t& inflacionit t&
pritur. S& pari, né kushtet gé pritjet shérbejné si parashikues t& inflacionit né
t& ardhmen, treguesit e pritjeve pérfagésojné njé variabél t& réndésishém
informacioni né njé analizé afatgjaté t& zhvillimit t& ¢mimeve. S& dyti,
nése punonjésit mendojné se cmimet do té rriten ata do t& kérkojné paga
mé té larta, dhe nése kjo &shté edhe pritja e pérgjithshme e ekonomisg,
atéheré firmat / punédhénésit do té synojné té rrisin pagat pasi kané
mundésiné gé t'i transferojné ndryshimet e kostove né ¢mime mé t& larta

Konsumi || Tregu i punés
Investimet Pagat

(skema 1).

Kursi i Inflacioni

3 kémbimit i importuar
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2.2 FORMIM | PRITJEVE DHE METODAT E VLERESIMIT TE PRITJEVE

Argumentuam se pritiet e inflacionit mund t& jené shumé t& dobishme
né vlerésimin e besueshmérisé sé politikés monetare dhe gjykimet mbi
racionalitetin empirik t& tyre po béhen gjithmoné e mé t& vlefshme né procesin
e drejtimit t& politikés monetare. Pérté vlerésuar dhe kontrolluar karakteristikat
empirike 1& pritjeve t& inflacionit éshté e réndésishme gjetja e metodologjive,
té cilat mund t& mbledhin nga publiku pritjet dhe t'i transformoijné ato né seri
kohore. Ky proces shpesh éshté cilésuar i véshtiré, pér shkak t& gabimeve gé
shogérojné procedurat e agregimit apo gjenerimit té tyre.

Figuré 1. Formimi i pritshmérive t& inflacionit.

Pritiet e inflacionit

e e e e
T —> Ty T2 T4
L 1 1
Inflacioni aktual i perceptuar P P
N t-12 T tp t+12
T
L L L
Inflacioni aktual (i publikuar) _ a a a
LN T2 T, T2

Diagrama e mésipérme paraget formimin e perceptimeve t& inflacionit
pérgjaté periudhave 12-mujore, duke shfrytézuar njohurité mbi inflacionin e
publikuar. Seria e pritjeve t& inflacionit pérbéhet nga vlerat e inflacionit té pritur
n ¢ pér periudhén pasardhése, ndérkohé gé agjentét kané informacion mbi
inflacionin aktual t& publikuar 7 Eshté e nevojshme gjithashtu t& dallojmé
midis inflacionit aktual ©¢ dhe atij aktual t& perceptuar n”. Perceptimi i
publikut pér inflacionin né kohén t mund t& mos jeté i barabarté me normén
e publikuar aktuale.

Nése si bazé referimi marrim njg¢ moment t& caktuar kohe t, atéheré, duke
disponuar informacion pér inflacionin aktual n/ agjentét formoijné pritiet e
tyre & inflacionit 7, pér periudhén pasardhése, né kété rast 12-mujore.
Zgjedhja e gjatésisé s& periudhés né pérgjithési kushtézohet nga motivimi pér
t& béré pritjet t& krahasueshme me objektivat vietoré & kontrollit t& inflacionit.
Megijithaté, né vazhdim do t& shohim se né rastin e Shqipérisé pritiet jané
analizuar pér periudhén tremujore dhe jo até njéviecare, dhe se avantazhet
e zgjedhjes sé njérés ndaj tjetrés mbeten t& diskutueshme, né mungesé té té
dhénave njévjecare t& mjaftueshme pér t& béré krahasime'.
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Pérgjigiet e konsumatoréve do t& kuantifikohen me qéllim gé t& pérftohet
seria e pritieve, e cila shprehet né formén [g ¢, m;,, /5.

Né literaturé evidentohen tre metoda té cilat b&jné t& mundur mbledhjen e
informacionit mbi pritiet e publikut pér inflacionin.

Nj& ményré &shté ajo e ndértimit & modeleve ekonomike, qé pércaktojné
inflacionin né varési té disa variablave, ndér té cilét pérfshihen edhe pritiet e
inflacionit. Pér vlerésimin e ekuacioneve, pritjet pérafrohen me vlerat e kaluara
apo té vonuara té inflacionit, sipas supozimeve paraprake pér ményrén e
formimit t& tyre. Né disa raste, né model pérdoren pritje t&€ gjeneruara nga
kuantifikimiité dhénave té vrojtimeve?. Vlerésimiiekuacioneve jep informacion
mbi ményrén e formimit t& pritieve, nése jané t& drejtuara né t& ardhmen dhe
né pérgjithési shkallén e tyre t& racionalitetit. Megjithaté, analiza e pritjeve té
inflacionit né kété rast &shté indirekte dhe e kushtézuar nga zgjedhja e modelit
té sjelljes®.

Njé ményré tietér e pérhapur pér matjen e pritjeve éshté duke pérdorur
¢mimet e instrumenteve financiare. Njé¢ ményré zbatimi e k&saj metode do
té ishte duke vrojtuar ecuriné e cmimit t& instrumenteve t& borxhit nominal
dhe atyre t& indeksuara me t& njéjtat karakteristika né lidhje mé rrezikun,
likuiditetin dhe maturitetin. Pritiet e pérftuara sipas késaj metode kané nijé
shkallé t& larté saktésie (Berk 2000). Megjithaté, ka disa véshtirési t& lidhura
me zbatimin praktik t& késaj metode. Numri i kufizuar i instrumenteve té
indeksuara t& borxhit bén t& nevojshém ngritien e nié séré supozimesh t&
cilat ndikojné (negativisht) né cilésing e serisé kohore t& pérftuar, & pritieve
mbi inflacionin. Gjithashtu, nj¢ mangési tjetér e pérdorimit t& instrumenteve
financiare lidhet me tendencén gé kané tregjet financiare pér té reaguar mé
shumé se duhet ndaj informacionit té ri, duke shkaktuar ké&shtu situata paniku
apo spekulative, t& cilat sérish ndikojné né ulien e cilésisé informative té
vlerésimeve té pérftuara me kété ményré (Mylonas dhe Schich 1999).

Ményra mé e pérdorur e matjes sé pritieve, tek e cila do t& pérgendrohemi
né vazhdim, mbéshtetet tek vrojtimi. Kjo metodé &shté gjerésisht e pérdorur
nga shumé banka gendrore dhe ka disa avantazhe kundrejt metodave té tiera.
Vecanérisht, mund t& pérmendim mundésiné pér modelimin e pritieve dhe
thjeshtésing e matjes. Gjithashtu, sipas késaj metode nuk éshté e nevojshme
gé té ngrihen supozime shtesé, t& cilat mund t& ndikojné né saktésing e
treguesit. Megijithaté, shpesh éshté e véshtiré t& marrésh opinionin e vérteté &
t& infervistuarit, pér shkak se nuk ekziston njé nxitje pér té raportuar ose edhe
kur i intervistuari shpreh opinionin e vérteté mbi pritjet, nuk ekziston njé nxitje
pér t& vepruar sipas kétij opinioni si né rastin e tregut financiar, pér shkak t&
siellieve jo gjithmoné racionale. Ndérkohé ekzistojné edhe gabime t& lidhura
me zgjedhjen e t& intervistuarve apo me ményrén e hartimit t& pyetésoréve,
gabime té cilat jané t& véshtira pér t'u kuantifikuar.

Matja e pritshmérive té& inflacionit nga vrojtimet &shté njé metodé gjerésisht
e pérdorur, por t&€ vendosésh nése kéto pritshméri jané pérfagésuese té mira
t& besimit t& vérteté t& publikut kjo éshté njé piké e diskutueshme. Megjithaté,
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pér géllimin e kétij propozimi do t& mbéshtetemi tek vrojtimi i besimit t&
konsumatorit. Pér té konvertuar pérgjigjet cilésore né tregues sasioré té

pritshmérive, do t& pérdoret metoda probabilitare e rregulluar, e ideuar nga
Carlson dhe Parkin (1975),

3. METODOLOGIJIA

3.1 LLOGARITJA E NORMES SE PRITUR TE INFLACIONIT NEPERMJET
VROJTIMIT TE BESIMIT TE KONSUMATORIT

Pér llogaritien e pritshmérive pér inflacionin jané shfrytézuar t& dhénat
cilésore gé& vijné nga vrojtimi i besimit t& konsumatorit. N& kété vrojtim
mblidhet informacion nga rreth 1200 konsumatoré c¢do tre muaj. Pyetjet
e vrojtimit pér pritshmérité pér inflacionin jané t&€ ndértuara né ményré té
tille gq& konsumatori nuk pércakton njé vleré numerike, por vetém tregon
drejtimin e pritur dhe ritmin e ndryshimit t& ¢cmimeve, duke e krahasuar

————————————————————————————————————————————————————————— . kété parashikim me ritmin e ndryshimit t& cmimeve
t& periudhés tremujore kur kryhet vrojtimi. Ata i
pérgjigien pyeties s& méposhtme: “Si mendoni se
do té ndryshojné ¢cmimet né 3 muajt e ardhshém
(muajt pérkatés): 1) do té rriten me ritém té larté,
2) do té rriten me té njéjtin ritém, 3) do té rriten me
rittm mé té ulét, 4) nuk do t& ndryshojné, 5) do
té ulen pak”. Pérgindjet e cdo kategorie t& késaj

Grafik 1. Tendencat e pérgjigjeve & vrojtimit t& :
pyetieje, pér t& pesémbédhijeté vrojtimet e kryera

IBK lidhur me ndryshimin e pritur t& cmimeve.

deri mé tani, jepen né grafikun 1:

Nga grafiku, vihet re se tendenca sezonale rénése
e cmimeve né muaijit e verés (kemi rritje t& pérgindijes
sé pérgjigies “do t& ulen pak”) éshté perceptuar
edhe nga ana e konsumatoréve, ashtu si dhe rritja e
tyre pas pérfundimit t& kétij sezoni.

¢mimet do 1& rriten me ritém mé t& ulét?
¢mimet do 1& rriten me 1& njgijtin ritém?
icmimet do t& rriten me ritém mé 1& lartg?
1cmimet do t& ulen pak?

icmimet nuk do t& ndryshojné?

3.2 TEKNIKA E KUANTIFIKIMIT - METODAT PROBABILITARE

Metoda probabilitare sasiore pér té llogaritur pritshmérité pér inflacionin u
pérdor pér heré & paré nga Theil (1952). Kjo metodé ofronte nié alternativé
kundrejt metodés tietér t& thjeshté “t& balancés”, e cila pércaktonte si vleré
pér pritshmérité diferencén e pérgindjes sé konsumatoréve qé prisnin rritje té
¢mimeve me pérgindjen e atyre gqé prisnin ulje & tyre.

Pér t& pérdorur kété metodé jané t& nevojshme dy supozime. Sé& pari, pér
cdo individ supozohet se ekziston njé funksion probabiliteti né lidhje me
ndryshimin e cmimeve t& pritura dhe sé dyti, supozohet se nése ¢mimi i pritur
ndryshon brenda njé intervali t& caktuar (-s,+s), individi pérgjigjet g& ¢mimi i
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pritur nuk do t& ndryshojé. Ky interval quhet ndryshe “intervali i ndjeshmérisg”
ose “intervali i indiferencés”.

Né kété material funksioni i probalitetit i pérdorur pér t& pérshkruar
pérgjigien e konsumatorit mbi ¢cmimet e pritura éshté ai normal, duke gené
se né rastin e vrojtimit tong&, plotésohet kushti pér kété shpérndarje, pra gé
numri i individéve qé pérgjigjen té jeté i madh (rreth 1200 konsumatorg).

P&ér matjen e pritshmérive pér inflacionin shénojmé me:

a - pérgindjen e individéve té cilét presin g& cmimet t& rriten me ritém té
larté.

b - pérgindjen e individéve té& cilét presin qé ¢mimet t& rriten me t& njgjtin
ritém.

c - pérgindjen e individéve t& cilét presin q& cmimet té rriten me ritém té
ulét.

d - pérgindjen e individéve té cilét presin gé ¢mimet t& mos ndryshojné.

e - pérgindjen e individéve té cilét presin gé ¢mimet t& ulen lehté.

IF, /- normén e pritur t& ndryshimit t& gmimeve gjaté tremujorit paraardhés,

e supozuar me njé shpérndarje normale (m, ¢?).
I, - normén aktuale t& ndryshimit t& gmimeve gjaté tremujorit paraardhés.
f - funksionin e densitetit t& normés sé& pritur t& inflacionit.
F - funksionin e shpérndarjes kumulative t& normés sé pritur t& inflacionit.
Nz - funksionin e shpérndarjes kumulative normale té standardizuar.
Né grafikun 2 paragitet metoda e rregulluar e =~ T
Carlson and Parkin (1975), e zbatuar me rezultatet
e vrojtimit t& besimit konsumator.

Grafik 2. Metoda e rregulluar e Carlson and
Parkin (1975).

Pas kryerjes sé disa transformimeve algjebrike dhe fri 7o)
pérdorimit t& funksionit t& shpérndarjes kumulative
normale t& standardizuar pérfitojmé kété rezultante

pér normén e pritur t& inflacionit:

m = I1,(C+D)/ C+D-(A+B)

o = 20,/ C+D-(A+B)

AN NTINNS
NN\ P

a

40 TS Ty MS TMiapo

ku A= Nz'(1-a); B= Nz'(1-a-b); C= Nz''(1-a-b- N o
C),' D= Nz (‘| -G-b-C-CI),'E: Nz (e) Burimi: Carlson and Parkin.

dhe m - &shté norma mesatare e pritur e inflacionit.

Kategorité e pérgjigjes mbi ndryshimet e cmimeve né t&€ ardhmen né rastin
e Shqipérisé paragiten né tabelén 1 t& shtojcés statistikore.

Banka e Shqipérisé 117



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

3.3 FUNKSIONET E SHPERNDARJES

Zgjedha e funksionit t& shpérndarjes nuk &shté njé proces i lehté. Carlson
dhe Parkin (1975) propozojné té& pérdoret shpérndarja normale duke e
justifikuar kété supozim népérmiet teoremés sé limitit gendror. Shumé studime
empirike ndjekin kété sugjerim pér lehtési, pasi shpérndarja normale éshté
lehtésisht dhe gjerésisht e pérdorshme.

3.3.1 Duke supozuar shpérndarjen normale kemi:

Forma e pérgjithshme:

1814 :(Dil(tEtH)

fdtH :qy](rEmﬁDm)
1€ =CD7](1E1+1—’_1DT+1—’_TCT-H)
fb1+1 :®7](1E1H +D,4 —hcfﬂ—hBTH)

Ku @ &shté funksioni i shpérndarjes standard normale kumulative.

Pavarésisht avantazheve gé ofron shpérndarja normale ajo mund t& mos
pérshtatet me gjetiet empirike. Ka arsye teorike dhe empirike pér t€ mos
pranuar supozimet e béra né rastin e shpérndarjes normale. Njé deviacion i
vérejtur nga Carlson (1975) dhe Lahiri dhe Teigland (1987) ndérsa analizonin
parashikimin e inflacionit po késhtu dhe nga Vining dhe Elwertowski (1976),
pér ndryshimet e ¢mimeve aktuale éshté gjetia qé peakedness (kulmimi)
i cili nuk i pérshtatet shpérndaries normale. Pér kété arsye, kemi aplikuar
shpérndarjet logistic dhe simetrike e studentit (central 1) t& cilat jané mé
peaked se shpérndarja normale.

3.3.2 Funksioni i shpérndarjes logjistike pércaktohet si:

Forma e pérgjithshme:

1
Hix, 0/ Q)=
14e X My
B,
Ku B, - &shté parametri i shkallés dhe 191+ =—=B Mesatarja llogaritet si

né rastin e shpérndarjes normale dhe deviacioni standard sipas®:

s
1Oy =M, 'ﬁ'r Qi 4
Si rriedhim:

i€ a=In (LB /1 —Ey)

ydig = [((E g +:Dy ) /(T Ey +,D )]

1 Coyg = (E,y+ D,y +,Cy)/1-(E,; +,D,y +,C )

by =In{( By +Dyy +Coy By /T —(Ey +,Dyyy +,Chyg +B )1}
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3.3.3 Shpérndarja simetrike e studentit pércaktohet si:

Forma e pérgjithshme:

Ku Y, ndjek shpérndarjen probabilitare normale dhe Y, éshté i shpérndaré
né ményré t& pavarur si N’me n shkallg lirie.

Varianca e shpérndarjes sé studentit (central 1) jepet nga n>2.

n—2
Praetz (1972) tregon se pérté modeluar mé miré shpérndarjen e ndryshimeve
né ¢mimet e aksioneve pérdoret njé shpérndarje central t, e shkallézuar me
deviacionin standard.

n

n—2

Si rriedhojé, variabli i standardizuar éshté shkallézuar me @' =
dhe ekuacionet jané:

, am -1
t € = 0 t€ 11 :TC (+En)
. (1) / -1
rd i -0 fde:TC (;Esmt D)l
=0 o T (E D C
1€ = i< m=lc ((Eiy +,D 1y £Ciy)
' (1) -1
N -0 by :TC (Ei Dy £ Ciy HB1y)
Ku:

J— | ’ 7 |
(Mg =mi-( e’ g+ d 0 4),94

| (1) |
t0 14 :_mrQG tq i

Shpérndarja uniforme

f(n {3)

-t 0+t ny—S w0 T, +S
m+q m+(q T 43
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Né kété rast lidhjet e méposhtme duhet t€ kihen né konsideraté:
a=1/2q - (m +q-m,-s)

b=s/q

c=1/2q - (m,-s-1)

d=t/q

e=1/2q9 - (-t-m-q)

Ku grupi i kétyre variablave t& varur pércaktohet nga m (mesatarja e
pritur e ndryshimit t& ¢mimeve), g (gjysma e diferencés midis minimumit dhe
maksimumit t& inflacionit t& pritur) dhe s e t jané intervalet e ndjeshmérisé. Ka
gjashté variabla shpjegues a, b, ¢, d, e (t€ cilét jané fraksione t& pérgjigjeve pér
pyetiet pérkatése) dhe m, (norma aktuale e inflacionit). Zgjidhja e ekuacioneve
mund té shprehet si:

o b-m,
2c +b +d

0 b +d

f: d-m,
2c +b +d

Ty —(1—d —2e)
2c +b +d

Ku ekuacioni i fundit pércakton normén e pritur t& inflacionit sipas késaj
shpérndarieje.

3.4 TESTIME BAZE PER RACIONALITETIN

Metodat e matjes sé inflacionit t& pritur, t1& pérshkruara né seksionin e
mésipérm ndihmojné pér té pérfituar njé informacion t& dobishém pér zhvillimet
e ardhshme t& ¢mimeve té konsumit krahasuar me disa metoda té thjeshta,
t& bazuara né balancén e pérgjigjeve t€ konsumatoréve. Né kété seksion,
béhet njé pérpjekje pér t'i testuar treguesit e inflacionit t& pritur me qéllim
qé té arrihet né konkluzione né lidhje me natyrén e pritieve t& konsumatorit
shqiptar.

Matja e pritieve pérfshin pothuajse gjithmoné testime t& métejshme mbi
natyrén dhe vecorité, té cilat pérgjithésisht lidhen me shkallén e racionalitetit
t& pritshmérive. Kjo sepse natyra e pritieve ndikon né ményrén e reagimit &
agjentéve ndaj veprimeve té institucionit politikébérés, né rastin toné té Bankés
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sé Shqipérisé. Racionaliteti i pritieve &shté njé koncept i lidhur me ményrén
e formimit t& tyre. N& rastin e hipotezés sé pritjeve racionale supozohet gé
agjentét marrin né konsideraté gjithé informacionin e disponueshém pér té
béré parashikime t&€ pazhvendosura (unbiased). Ndérsa né rastin e hipotezés
sé pritieve adoptive, agjentét ekonomiké mbéshteten vetém né informacionin
e kaluar té variablit.

Ekzistojné interpretime t& ndryshme lidhur me vetité e serive & pritieve gé
i b&jné ato racionale ose jo, megjithaté testimet kryesore pérfshijné ato pér
zhvendosie (bias), rishikim periodik t&€ gabimeve t& parashikimit dhe eficiencén
makroekonomike.

Késhtu, testimi pér zhvendosje (bias) na ndihmon t& pércaktojmé nése né
periudhén afatgjaté, publiku e parashikon (mesatarisht) né ményré t& sakté
normén e inflacionit apo nése kjo normé néncmohet/mbicmohet né ményré
sistematike. Ky testim bazohet mbi ekuacionin:

n, =a+pn; +¢,

dhe nése hipoteza H:(at, B) = (0,1) nuk mund té hidhet poshté, atéheré
mund t& themi gé pritjet jané t& pazhvendosura né kuptimin statistikor (Shih:
Forsells & Kenny 2002, Lyziak 2003).

Né pérgjithési, rezultatet e testit tregojné se treguesi i inflacionit t& pritur
nga ana e konsumatorit &shté njé vleré e parashikuar jo e miré pér inflacionin
3 muaj mé tej. N& terma statistikoré, pér t& gjithé periudhén e vrojtuar
(tremujori i treté 2003 -tremuijori i katért 2006) hipoteza zero hidhet poshté
né t& shumtén e rasteve.

Seria e shkurtér e t& dhénave t& vrojtimit t& besimit t& konsumatorit® ndikon
né ményré t& réndésishme né rezultatin e mésipérm. Gjatésia e serisé¢ sé
pritshmérive t& inflacionit &shté e pamjaftueshme pér kryerjen e testimeve té
métejshme’ pér t& zbuluar vetité dinamike té pritieve té cilat ofrojné mé tepér
informacion se testimet e mésipérme, né lidhje me ményrén e evoluimit t&
kétyre pritieve né kohé.

4. ZBATIMI | METODAVE PROBABILITARE PER RASTIN E
SHQIPERISE

Né grafikét e méposhtém paragitet norma e pritur e inflacionit tremujor,
e llogaritur sipas funksioneve pérkatése t& shpérndarjeve probabilitare. N&
grafikun e paré, né llogaritien e inflacionit t& pritur éshté marré pér bazé
norma mesatare e inflacionit e tfremujorit t& fundit. Ndérsa né grafikun e
dyté, pér llogaritien e inflacionit t& pritur éshté pérdorur norma tremujore
e inflacionit. Periudha kohore e té€ dhénave pérfshin tremujorin e dyté té
vitit 2003 deri né tremujorin e paré té vitit 2009. Informacioni i paragitur
né grafikét 1,2 dhe 4 &shté i tillé q& norma aktuale mesatare apo ajo e
thjeshté tremujore e inflacionit, vihet né t& njgjtén periudhé me normén
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mesatare apo té thjeshté t& inflacionit t& pritur, por

Grafik 3. Inflacioni i pritur, i ll itur si . . R ..
ran niiaciont 1 priuh 1 1ogartiur sipas té parashikuar njé periudhé mé paré.

inflacionit mesatar aktual tremujor dhe
shpérndarjet probabilitare pérkatése.
Nga grafikét duket se norma e parashikuar e

15.00 1= =~ —m = y
inflacionit pér shpérndarjet normale, logjistike dhe
1000? ”””” R ST até uniforme ndjek normén aktuale t& inflacionit
o0 rJ 77777 si até tremujore ashtu dhe até mesatare tremujore
AL b " me njé vonesé prej njé periudhe kohore. Kjo duket
o AR ﬁw e
AUANE o inflacionit vihet né grafik né t& njéjtén periudhé
5,00 f- 4= S= g noas St kohore me normén e pritur t& inflacionit, pér
” periudhén t+1 t& parashikuar né periudhén
10000 4 5 A A A AN S T S a A A

t. Késhtu, nése inflacioni aktual rritet dhe pér
periudhén né vazhdim pritshmérité jané pér njé
rritie mé t& madhe t& inflacionit dhe anasjelltas.
Funksioni i shpérndarjes normale ka njé zhvendosje

—inflacioni mesatar tremujor —logjistik

. dhe mé qarté né grafikun 3 ku norma aktuale e
---normale central-t uniforme i

e - mé t& madhe né krahasim me dy funksionet e tjera

Grafik 4. Inflacioni i pritur, i llogaritur sipas nga inflacioni aktual, e cila vien duke u ngushtuar

inflacionit aktual tfremujor dhe shpémdarjet
probabilitare pérkatése.

me kalimin e kohés. Kjo mund t& shpjegohet me
edukimin e publikut apo dhe me familjarizimin e té

intervistuarve me pyetésorin e konsumatorit.

Grafiku i funksionit t& shpérndarjes sé studentit
. paragitet i pérmbysur né krahasim me tre grafikét e
funksioneve té tjera t& shpérndarjeve probabilitare.
- Késhtu, pikat mé t& larta & inflacionit t& parashikuar
népérmijet funksionit t€ shpérndarjes sé studentit
- i korrespondojné pikave mé t& uléta t& inflacionit
' t& parashikuar sipas shpérndaries normale dhe
anasijelltas.

inflacioni tremujor —logjistik  --uniforme

Grafik 5 Inflacioni i pritur i periudhés t+1 dhe inflacioni aktual
(i thjeshté apo mesatar).

i)

N

--normale uniforme -
—inflacioni mesatar tremujor — logjistik —IHHC}CIOHI tremujor  —logjistik

Burimi: Llogaritie t& autoréve.
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Grafik 6. Inflacioni i pritur i periudhés t sipas shpérndarjes sé studentit dhe asaj
normale dhe inflacioni aktual i periudhés t (i thieshté apo mesatar).

—inflacioni mesatar fremujor ---.normale —inflacioni fremujor ----normale
- central-t —central-t

Burimi: Llogaritie t& autoréve.

Nése shohim grafikun né t& cilin norma aktuale e inflacionit vihet né grafik
me normén e pritur t& inflacionit t€ periudhés t+1, vihet re gqé ai &shté i
pérmbysur né krahasim me até e inflacionit aktual mesatar apo té thieshté.

Grafik 7. Inflacioni i pritur i periudhés t+1 dhe inflacioni aktual
(i thjeshté apo mesatar).
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Pérfundimet e mésipérme gjejné mbéshtetje dhe né rezultatet e ekuacioneve
statistikore t€ aplikuara pér secilin rastt€ funksionit t& shpérndarjes probabilitare
(shih rezultatet né aneks) si dhe né llogaritiet e gabimit t& parashikimit. Nga
aplikimi i ekuacioneve duket gé lidhja midis inflacionit aktual dhe atij t& pritur
éshté mé e forté né rastin kur inflacioni i periudhés t vihet né regresion me
inflacionin e pritur t& periudhés t+ 1. Po késhtu nga rezultatet e ekuacioneve,
konkretisht koeficentin R2 dhe rezultatet e matjies sé Rrénijgn Katrore té
Mesatares s&¢ Gabimit konstatojmé qé konsumatorét e intervistuar i formojné
pritiet e tyre pér inflacionin tremujor t& periudhés t, duke u nisur nga inflacioni
mesatar i tremujorit 1& méparshém (t-1)%. Sjellija adoptive e konsumatoréve
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reflektohet dhe né rezultatet e testit t& matjes sé racionalitetit t& pritieve ku H:(

o, B) = (0,1) hidhet poshté.

4.1 VLERESIMI | GABIMIT TE PARASHIKIMIT

Pér t& matur cilésing e parashikimeve té inflacionit dhe pér t& krahasuar
ményrat e ndryshme t& aplikuara pér llogaritien e pritshmérive té inflacionit

kemi pérdorur metodén e Rrénjés Katrore t& Mesatares s&¢ Gabimit (RKMG).
RKMG llogaritet sipas formulés:

RKMG= {z rT=1(Ff _Ar)Q}5

Ku T - &shté numri i parashikimeve té inflacionit, F- &shté inflacioni i pritur
(ose i parashikuar) dhe A- inflacioni aktual.

Llogaritiet e kétij treguesi statistikor bazuar né t&¢ dhénat e vrojtimeve
paragiten né tabelén e méposhtme:

Tabelé 1. Treguesi RKMG i [RKMG

inflacionit t& pritur i llogaritur | Funksioni shpérndaries Sipas inflacionit mesatar tremujor Sipas inflacionit fremujor
me mefodat probabilitare.  Logjistike 9.5 12.9
Normale 33.1 38.3
t-student e cenfruar 13.9 10.3
Uniforme 9.3 12.7

Burimi: Llogaritje t& autoréve.

Rezultatet tregojné se inflacioni mesatar tremujor éshté njé vleré qé merret né
konsideraté mé shumé nga ana e konsumatoréve kur ata formojné pritjet pér
tremujorin pasardhés pér treguesin e inflacionit. Ndérkohg, vlera e treguesit
sugjeron se vlerat mé t& aférta pér pritiet e konsumatorit pér periudhén
afatshkurtér modelohen mé miré duke aplikuar metodén probabilitare gé
merr pér bazé funksionet e shpérndarijes logjistike apo até uniforme. Ky fakt
evidentohet garté edhe nga grafiku 2 i kétij studimi.

5. PERFUNDIME

Ng kété material pér té llogaritur inflacionin e pritur jané pérdorur t& dhénat
cilésore tremujore t& marra nga vrojtimi i indeksit t& besimit t& konsumatorit
(t¢ BSH) pér periudhén shtator 2003- mars 2009. Né mungesé t& njé serie
t& konsiderueshme’ & t& dhénave me bazé vietore, pritshmérité e inflacionit
jané llogaritur me bazé tremujore. Pér té transformuar t€ dhénat e pyetésorit
nga cilésore né sasiore éshté aplikuar metoda probabilitare. Ndérsa pér té
eliminuar rastet e zhvendosjeve (shtrembérimeve dhe kulmimeve) nga normalja
jané aplikuar funksione t& ndryshme té shpérndarjeve probabilitare.

Nga testet e aplikuara rezulton se konsumatorét nisen nga nié mesatare e
normave t& inflacionit t& tre muajve & fundit né momentin gé duhet t& bé&jné
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nié parashikim t& inflacionit pér tremujorin né vazhdim. Késhtu, nése norma
mesatare e inflacionit rritet, 1& intervistuarit presin njé rritie edhe mé t€ madhe
t€ inflacionit pér periudhén né vazhdim dhe anasjelltas. Né kété ményré sjellja
e konsumatoréve shqgiptaré duket t& jeté njé sjellie adoptive gé¢ mbéshtetet né
informacionin e kaluar t& variablit.

Megijithaté, kjo céshtie mbetet pér t'u shqyrtuar né vazhdimési pasi
pérmirésimi né perceptimin e konsumatoréve mbi treguesit makroekonomiké,
né rastin konkret inflacionin dhe zgjatja e bazés sé t& dhénave, do & conin né
pérmirésim t& parashikimit. Késhtu pérdorimi i serive mé t& gjata kohore dhe
sidomos krijimi i serisé pér pritshmérité vietore t& inflacionit, mendojmé qé do
t€ jené miete t& réndésishme né pérmirésimin e vlerésimit dhe té parashikimit
t& pritshmérive t& inflacionit nga vrojtimi i besimit t& konsumatorit.
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6. SHTOJCE STATISTIKORE

Tabelé 2. Frekuenca e pérgjigjeve té kategorisé sé pyetjes “Si mendoni se do té&

ndryshojné cmimet né 3 muajt e ardhshém?

T2/03 T13/03 T4/03 T1/04 T2/04 T3/04 T4/04 T1/05 T2/05 T3/05 T4/05 T1/06 T2/06
11.2 19.5 18.0 17.2 2.0 21.8 19.3 10.3 3.2 10.9 8.3 12.5 9.1
28.5 37.6 35.4 32.8 19.0 27.0 37.3 32.2 14.2 29.4 25.1 29.7 30.7
24.0 22.8 25.0 21.0 23.6 28.2 22.3 30.6 22.0 31.8 24.9 22.5 26.1
22.0 17.8 19.8 25.1 30.5 21.2 18.6 22.3 33.9 23.3 34.1 22.5 20.7
14.3 2.4 1.8 3.9 24.9 1.8 2.5 4.5 26.7 4.6 7.7 12.8 13.4

® O 0O T Q

T3/06 T4/06 T1/07 T2/07 T3/07 T4/07 T1/08 T2/08 T3/08 T4/08 T1/09
11.4 8.7 11.1 65 205 140 134 8.1 132 129 9.2
359 285 237 235 437 357 380 332 370 321 299
249 265 271 264 211 238 230 278 279 247 287
239 287 267 284 103 210 212 210 158 198 204

4.0 7.6 11,5 152 4.4 5.8 4.4 9.9 6.1 10,5 120

a - pérgindja e individéve & cilét presin qé cmimet & rriten me ritém 1é
larté.

b - pérgindjo e individéve té cilét presin gé ¢mimet t& rriten me té njéjtin
ritém.

c - pérgindja e individéve té& cilét presin & ¢cmimet & rriten me ritém té
ulét.

d - pérgindja e individéve té cilét presin gé ¢cmimet t& mos ndryshojné.

- pérgindja e individéve té cilét presin qé cmimet t& ulen lehté.

0]

Figuré 1: Metodat e llogarities sé inflacionit t& pritur.

n, = o+ P, +¢, kumn, -éshtéinflacioniiprituriperiudhéstiparashikuar
né perivdhén t-1.

o B R2 X2 for H
central limit t 0.79 -0.01 0.00 31.91
(1.43) (0.05) [0.000]
Logistic 0.86 -0.09 0.00 5.85%
(1.42) (0.19) [0.053]
Normal 0.79 0.01 0.00 278
(1.44) (0.12) [0.00]
Uniform 0.84 -0.07 0.00 5.34*
(1.41) (0.15) [0.069]

n, =a+Pr’ +e, kun, - éshté inflacioni i pritur mesatar i periudhés ti

parashikuar né periudhén t-1.
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o B R2 X2 for H
Central limit t 0.69 -0.01 0.00 26.19
(1.32) (0.04) [0.000]
Logistic 0.74 -0.11 0.01 7.01*
(1.47) (0.26) [0.03]
Normal 0.68 0.01 0.00 204
(1.31) (0.11) [0.00]
Uniform 0.73 -0.11 0.00 6.24*
(1.4) (0.23) [0.044]
n, =a+ P’ +e, kun, - éshtéinflacioni i prituri periudhés t+1.
o p R2 X2 for H
Central limit t -0.02 0.43 0.9966 7308
(0.45) (61.73) [0.000]
Logistic -0.39 1.61 0.85 10.74
(1.59) (8.68) [0.00]
Normal 0.16 0.23 0.9929 21372
(3.18) (42.65) [0.00]
Uniform -0.36 1.71 0.885 17.34
(1.66) (10.04) [0.00]

n, =a+ P, +¢e, kv n; - &shté inflacioni i pritur mesatar i periudhés

t+1.
o B R2 X2 for H
Central limit t 0.012 -0.81 0.990 7401.77
(0.25) (36.79) [0.000]
Logistic 0.01 1.47 0.946 25.8
(0.12) (15.08) [0.000]
Normal 0.03 0.25 0.992 19209.34
(0.63) (43.56) [0.000]
Uniform (0.03) 1.58 0.96 43.3
(0.24) (17.21) [0.000]
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SHENIME

* Gent Hashorva, kryespecialist, Departamenti i Politikés Monetare, Elona Bollano, specialiste,
Departamenti i Politikés Monetare, Elvana Troge, specialiste, Departamenti i Politikés Monetare,
Banka e Shqipérisé.

Piképamjet e shprehura né kété material jané & autoréve dhe nuk shprehin domosdoshmérisht
ato t& Bankés sé Shqipérisé.

! Seria e t& dhénave pér inflacionin e pritur né terma vjetoré éshté ende e shkurtér pér t& nxjerré
pérfundime statistikisht t& réndésishme.

2 Shih psh. Roberts (1997).

3 Estrella dhe Fuhrer (1998) béjné njé kritiké té& modeleve té cilat supozojné pritie térésisht
racionale.

4 Né versionin toné éshté zévendésuar norma e pritur pér inflacionin 12-mujor me normén e
pritur pér inflacionin 3-mujor, pér shkak t& natyrés sé& pyetjes né vrojtimin toné mbi besimin
konsumator.

5 Ku TI nuk éshté inflacioni por numri 3.14.

¢ Seria ku maten vlerat e inflacionit té pritur ka vetém 24 terma.

7 Kéto testime nénkuptojné nga njéra ané, testimin e konceptit t& rishikimit periodik t& parashikimeve
nga agjentét, pérfshi edhe gabimet e tyre, nén dritén e informacioneve mé té reja apo parimin e
testimit t& eficiencés makroekonomike pér té testuar racionalitetin e pritjeve.

8 Kjo ményré sjellieje njihet me termin adoptive, ndérsa e anasjellta e saj si racionale.

? Né pyetésor, pyetia mbi gmimet vietore éshté aplikuar pér heré t& paré né muajin mars té vitit
2005.
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KRIZA FINANCIARE DHE VENDET E RAJONIT*

Sistemi financiar e ekonomik botéror u pérfshi né njé turbulliré gjaté vitit
2008, e cila kushtézuar nga shkalla e globalizimit dhe integrimit financiar
aktual dha efektin e saj né ményra t€ ndryshme, né shumicén e vendeve né
boté. Faza e paré e késaj krize pérfshiu tregjet financiare né vendet mé té
zhvilluara t& rruzullit. Ndérsa faza e dyté dha ndikimin e saj né treguesit e
ekonomisé reale, si né vendet e zhvilluara ashtu edhe né vendet né zhvillim
apo né vendet e varfra. Qéllimi i kétij artikulli nuk éshté t& analizojé imtésisht
origjinén apo pasojat e késaj krize por t€ paragesé njé retrospektivé té
evoluimit 1& krizés prej vendeve t& zhvilluara né vendet né zhvillim ku né fokus
jané disa prej vendeve t& Evropés Qendrore, disa prej vendeve té rajonit dhe
Shqipéria. Né& kété kontekst, interes i vecanté i kushtohet ményrés sé reflektimit
t& krizés né treguesit realé té kétyre ekonomive si dhe |évizjet fiskale, monetare
apo operacionale t& institucioneve pérkatése sipas profilit ekonomik té secilit
vend.

Evoluimi né nigé fazé tjetér gjithépérfshirése i turbullirave financiare
konsiderohet t& keté ndodhur me falimentimin e “Lehman Brothers”, nijé
prej bankave mé t€ médha né tregun amerikan né muajin shtator t& vitit
2008, dhe me ndérhyrien e Qeverisé Amerikane né kapitalet e mjaft prej
institucioneve financiare t& vendit. Pasiguria & mbizotéroi gjaté késaj
periudhe u transformua né humbje besimi t&€ agjentéve kryesoré té tregut
ndaj homologéve té tyre dhe ndryshoi perceptimin e agjentéve t& tregut mbi
giendjen e tyre reale financiare. Rreziku i transformimit né nié krizé qé prek
t& téré sistemin, kérkoi ndérhyrien e koordinuar dhe t& bashkérenduar t&
bankave gendrore dhe geverive t€ disa vendeve t& zhvilluara. Né origjiné
ishte kriza e kredive pér shtépi né Amerikg, e cila u thellua dhe u pércoll
fillimisht né tregun vendas, pér t'u transmetuar mé pas drejt fregjeve kryesore
botérore. Efektet e politikés sé& zbutjes t& kushteve monetare gé bankat
kryesore gendrore zbatuan pér té stabilizuar sistemin jané kompensuar nga
rritjia e spread-it 1€ kredive dhe nga rénia e cmimeve & aksioneve. Q& prej
fillimit t& saj, kriza ka ndikuar né rritjen e kostos sé& financimit dhe shtréngimin
e shkémbimeve né tregjet financiare. Problemet me likuiditetin né tregun
bankar u thelluan duke goditur institucionet gé financoheshin kryesisht né
tregun monetar. Gjaté késaj krize, sistemi financiar u dobésua nga humbjet
e médha gé bankat regjistruan né bilancet e tyre. Pérgindja e kredive me
probleme né portofolet e bankave shénoi rritie. Pérparimi i krizés goditi vlerén
e mjeteve t& institucioneve financiare, duke ulur likuiditetin dhe kapitalin e
tyre. Ndryshimi i strukturés kohore dhe cilésore gé kishte ndodhur né bilancet
e bankave gjaté viteve t& fundit, ndihmoi né pérhapjen dhe transmetimin e
pasojave né sektoré jetiké t&€ ekonomisé. N& tregjet e aksioneve, vlera e fitujve
shénoi rénie t& konsiderueshme duke pérkegésuar thithjen e kapitaleve té
reja pér biznesin. Prirja drejt zvoglimit t€ financimit t& investimeve me rritjen e
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borxhit t& bankave me ané t& shitjes s&¢ mjeteve dha ndikim né uljen e vlerés
sé tyre si dhe t& gatishmérisé pér t& dhéné kredi. Oferta e kredisé né nivel
t& pérgjithshém u zvogélua dhe kostoja e saj shénoi rritie si pasojé e rritjes
sé rrezikut t& kreditimit. Humbja e besimit u reflektua te konsumatorét gé
pérpara njé situate t& tensionuar financiare filluan & jepnin shenja frenimi né
konsum dhe ulje t& kérkesés pér kredi 1& reja.

Pasojat e turbullirave financiare u pércuan me njé kohévonesé t&é shkurtér
edhe né ekonominé reale. Ekonomité e industrializuara u pérballén me goditje
me ndikim negativ si nga kahu i kérkesés, ashtu edhe nga ai i ofertés. Rénia e
vazhdueshme e vlerés sé& mjeteve financiare dhe e cmimit t& banesave ndikoi
né fuginé blerése dhe investuese t& familjeve. Dy kanalet kryesore t& prekura
jané, kanali i pasurisé dhe kanali i kredive. | pari, kushtézon drejtpérsédreijti
fuginé blerése t& individéve e familjaréve; ndérsa i dyti, ul vlerén e kolateralit
né procesin e kredimarrijes. Pér pasojé, shpenzimet pér konsum, 1€ cilat kané
dhe peshén kryesore né llogaritien e PBB-sé& né kéto vende, shfagén tendenca
rénédse. Investimet, né formén e makinerive apo godinave, pérballur me
kushtet e shtrénguara té kredisé, pérftuan gjithashtu prirje rénése. Treguesit pér
prodhimin industrial dhe pér aktivitetin né industriné pérpunuese pasqyrojné
tkurrie pér muaijt né vazhdim. Situata e rénduar ekonomike krijon pasiguri
né ecuringé e tregut dhe, duke u shogéruar me presionet né kapacitetin e
prodhimit, detyron firmat t&€ ulin numrin e t&€ punésuarve. Vendet e zhvilluara
si SHBA, vendet e BE-sé dhe Japonia kané njohur dobésim té& kushteve té
tregut 1€ punés gjaté vitit 2008 dhe gjysmés sé paré té vitit 2009'. Sé bashku,
efekti i dobésimit t& kérkesés dhe t& ofertés, ndikon né uljen e ritmeve té rritjes
ekonomike dhe t& parashikimeve pér t& pér periudhén afatshkurtér né vendet
e zhvilluara. Sipas parashikimeve mé té fundit rritja ekonomike botérore pritet
t€ keté ritme mé t& moderuara né vitin 2009:

Rrifia reale e PBB=s&| Tabelé 1. Ndryshimi i PBB-
2006 2007 2008* 2009* S€ reale né pérgindje vjetore

Ekonomité e industrializuara 3 2.7 0.9 -3.8 né disa rajone té botés.
Vendet né zhvillim né Azi 9.8 10.6 7.7 4.8

Amerika e Jugut dhe Meksika 5.7 5.7 4.2 -1.6

Vendet né zhvillim né Evropé 6.6 5.4 2.9 -3.7

Lindja e Mesme 5.7 6.3 5.9 2.5

*Vlerésime.

Burimi: FMN World Economic Outlook, Prill 2009.

Rénia e ritmit t& rrities ekonomike né vendet né zhvillim paraqiti njé shkallé
t€ njétrajtshme me até té vendeve té industrializuara, por me madhési mé té
moderuar. Krahasuar me krizat e kaluara financiare, treguesit bazé ekonomiké
t& vendeve né zhvillim jané mé t& shéndoshé dhe pér pasojé, goditiet ndaj
ekonomisé kané gené mé t& zbutura. Megijithaté, shkalla e rrezikut varet
ndjeshém nga karakteri makroekonomik pérkatés i secilit vend. Shtetet gé
pérballen me mundésiné e nié rreziku mé té larté karakterizohen nga: deficit i
larté i llogarisé korente, borxh i brendshém e i jashtém né valuté dhe zgjerim me
ritme t& pérshpejtuara té kredisé konsumatore né nivele gé cénojné stabilitetin
financiar. Ndérsa vendet kryesisht eksportuese t& léndéve té€ para apo té
naftés, megjithé rénien e ¢mimeve né tregjet ndérkombétare dhe dobésimin
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e kérkesés né ekonomité e zhvilluara, mbeten mé pak t& prekura. Investitorét
e huaj, kryesisht né disa prej vendeve aziatike por edhe né vendet e tiera né
zhvillim, jané térhequr nga tregjet vendase duke krijuar njé fluks dalés kapital
e financiar?. Gjithashtu, véshtirésia pér té siguruar kredi t& reja dhe hezitimi i
investitoréve t& huaj pér té rrezikuar né tregjet e vendeve né zhvillim, ka ulur
investimet direkte hyrése. Pér rriedhojé, pas njé periudhe kohore ku treguesit
financiaré dhe ekonomiké nuk patén ndryshime té theksuara strukturore, gjaté
muaijve & fundit t& vitit 2008, né vendet e Evropés Qendrore dhe né vendet
e rajonit u shfagén problemet e para, 1€ ndérlidhura me rénien e akfivitetit
ekonomik botéror. Karakteri ekonomik i secilit vend ishte faktor pércaktues
né formén e pérciellies sé efekteve t& krizés ku vendet me tregje financiare
krahasimisht t& zhvilluara rezultuan mé té prekura. Ndérkohé, vendet nén
regjimin e bordit t& monedhés apo kursit t& fiksuar t&€ kémbimit pérjetuan
kufizime né gamén e politikave stabilizuese.

HUNGARIA

Né Hungari, zhvillimet mé negative né ekonominé vendase u ndjené né
formén e pérkeqésimit t& disponueshmérisé sé likuiditetit né tregun e parasé né
t€ gjitha valutat, né zhvlerésimin e monedhés vendase, né rénien e zgjerimit t&
kredisé, né rriedhjen e depozitave, né rritien e normave té interesit té kredisg,
né rritien e yield-eve t& letrave me vleré t& geverisé si dhe né formén e ikjes
sé kapitaleve t& huaja, si rezultat i gradimit negativ qé shogérité audituese
botérore i béné ekonomisé hungareze. Né pérpjekje pér té rikthyer getésiné né
tregje dhe pér t& pérmirésuar treguesit monetarég, aktiviteti i Bankés Qendrore
t& Hungarisé u fokusua né sigurimin e likuiditetit né valutén vendase dhe t&
huaj (kryesisht euro), né mbrojtien e zhvlerésimit t& monedhés vendase si
dhe né ndjekjen e njé politike t& kujdesshme pér mbajtien nén kontroll t&
inflacionit. N& kété kuadér u pérdorén instrumente & reja pér t& furnizuar
tregun me likuiditet si linjat e kredisé speciale 2-javore dhe 6-mujore, me
frekuencé javore t& ofruara me normé t& ndryshueshme me kolateral;
ankande mé t& shumta pér blerje & letrave me vleré t& geverisé; ngushtime t&
korridorit t& normave 1é& interesit pér lehtésité e pérhershme; zgjerim i mjeteve
t& pranuara si kolateral si edhe zvogélimi i pérgindjes sé rezervés sé detyruar
t& mbajtur prané Bankés Qendrore t& Hungarisé. Gjithashtu, Hungaria rriti
normén e depozitave t& sigurura duke iu afruar niveleve t& shumé vendeve
t& zhvilluara. Hungarisé iu miratua aplikimi pér kredi financiare prej Fondit
Monetar Ndérkombétar, gjaté muajve té fundit t& vitit 2008.

POLONIA

Zhvillime t& ngjashme u vérejtén edhe né ekonominé e Polonisé. Késhtu,
inflacioni né Poloni rreth fundit t& vitit arriti vlerén 3.3 pér gind, qé éshté nén
kufirin e sipérm té nivelit t& shénjestruar nga Banka Kombétare e Polonisé. N&
tremujorét e treté dhe t& katért t& vitit 2008, pati njé zhvlerésim t& monedhés
vendase kundrejt euros dhe dollarit amerikan. Megjithaté, zhvlergsimi i
monedhés si pasojé e daljes sé kapitalit t& huaj ishte njé problem i hasur né
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t€ gjitha vendet e rajonit, & adoptonin njé kurs t& liré kémbimi. Njé fenomen
tietérivérejtur né ekonominé polake ishte shtréngimi i kritereve pér kredidhénie
nga mungesa e likviditetit né treg. Kjo rrezikoi t& shkaktonte rritje t& normave
t€ inferesit t& depozitave, gé& mund 1& sillte probleme financiare né bilancet e
bankave té& nivelit t& dyté. Pér t'i béré ballé késaj situate, Banka Kombétare e
Polonisé uli normén e interesit me 0.25 piké pérgindje, né néntor 2008 dhe
mars 2009; dhe me 0.75 piké pérgindje né dhjetor 2008 dhe janar 2009.
Krahas késaj, né bashképunim me Ministriné e Financave dhe Autoritetin
Mbikéqyrés Financiar, banka ndérmori njé paketé masash, e quajtur “Paketa e
Besimit” pér té rregulluar tregun ndérbankar. Masat e marra gé synonin rritjen
e likuiditetit ishin marréveshiet e riblerjes me afat maturimi tremujor, paijisja
e bankave me valuté t€ huaj (swap) dhe modifikimi .- ‘
i kuadrit operacional t& kredisé lombard, duke
zgjeruar gamén e mjeteve qé mund té shérbejné si
kolateral. Ndér mijetet gé u pérfshing ishin bonot e
bashkive, bonot e korporatave té léshuara né vend,
bonot e mbéshtetura nga shteti dhe bonot e Bankés
Evropiane pér Investim. Masa té tjera t& marra nga

Grafik 1. Ndryshimi né vlerén e monedhave
pérkatése i indeksuar sipas muaijit tetor t& vitit 2008*.

banka gendrore ishin vijimi i emetimit t& letrave me = \
vleré me afat maturimi shtatéditor si mijeti kryesor o s Tt
pér té thithur likuiditetin e tepért t& tregut si edhe né PN T A N EEE 1
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sé operacioneve té tregut t& hapur, pér té patur njé § £ %2 %zg§g22%59%z¢g 22 |
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pér t& stabilizuar normén e interesit t& depozitave 4 . 1
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nig¢ ndihmé financiare prej 20 miliardé dollarésh

) . . ) . - *Rritja né grafik pasqyron zhvlerésim t& monedhés. |
amerikané prej Fondit Monetar Ndérkombétar.

«  RUMANIA

Njé tietér vend i cili vuaiti efektet e krizés ndérkombétare financiare éshté
edhe Rumania. Rénia e pérshpeijtuar e transfertave té individéve né formén e
remitancave, rénia e besimit t&€ agjentéve ekonomiké, zhvlerésimi i monedhés
vendase, shtréngimi i kushteve té likuiditetit dhe pamundésia prej geverisé
pér t& marré kredi né tregjet ndérkombétare, pér t& shtuar investimet publike
né vend ishin vetém disa nga trajtat pércaktuese t& ekonomisé. Késhtu, pér
t€ zvogéluar rrezikun e bankave t& nivelit t& dyté né dhénien e kredive t&
reja pér banesa, Banka Qendrore e Rumanisé miratoi njé rregullore té re,
pér t& pérforcuar kornizén rregullatore né fugi mbi administrimin e rrezikut.
Gijithashtu, Banka Qendrore e Rumanisé vendosi t€ ulé normén e rezervés
sé detyruar pér pasivet né valuté me maturitet mbi dy viet né O pér gind prej
40 pér qgind. Norma bazé e interesit u la e pandryshuar gjaté mbledhjeve té
Bordit t&¢ Bankés Qendrore t& Rumanisé kété vit. Né muajin mars t& kétij viti,
Rumania aplikoi pér ndihmé financiare né disa prej institucioneve kryesore
ndérkombétare si FMN, Banka Botérore por edhe né Bankén Evropiane pér
Rindértim dhe Zhvillim.
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KROACIA

Gjaté fundvitit 2008, Kroacia, ndikuar nga integrimi gjithnjgé e mé i
avancuar ekonomik rajonal, shfagi shenjat e para t& prekjes s& ekonomisé
vendase. Rénia e kérkesés sé& jashtme dhe asaj t&€ brendshme, u pasgyrua
né rénien e té ardhurave buxhetore duke detyruar autoritetet geverisése té
ndryshojné nivelin e shpenzimeve né buxhetin e rishikuar s& fundmi. Niveli i
larté i borxhit t& jashtém t& Kroacisé dhe pamundésia pér t& siguruar fonde
né organizmat ndérkombétarg, rezultuan té ishin disa faktoré & tjeré t& cilét
krijuan presione né ekonomi. Kredia pér individét dhe bizneset e vogla shénoi
rénie t& konsiderueshme, ndérkohé gé interesat pér kéto t& fundit u rritén
ndjeshém. Banka Qendrore e Kroacisé ka furnizuar rregullisht fregun me sasi
t& konsiderueshme t&¢ monedhés sé pérbashkét evropiane, me géllim plotésimin
e kérkesés sé& bankave t& nivelit t& dyté né kushtet e rritjes s&€ normés sé interesit
né tregun ndérbankar si dhe parandalimin e dobésimit t&¢ monedhés vendase.
Njékohésisht, né pérgjigje t& térheqjes s& depozitave né muajin tetor t& vitit
2008 dhe rénies sé besimit t& individéve né sistemin bankar, Banka Qendrore e
Kroacisé né bashképunim me geveriné vendase, katérfishoi normén e sigurimit
t&¢ depozitave®. Ajo eleminoi rezervén e detyruar pér fondet e siguruara né
valuté t& huaj pér bankat e nivelit t& dyté, duke ndihmuar né akordimin e kétyre
fondeve prej bankave mémé. Masa t& tiera ishin ulja e rezervés sé detyruar
nga 17 pér gind né 14 pér gind; ulja e raportit t& detyrueshém t& likuiditetit né
valuté t& huaj nga 32 pér qind né 20 pér gind si dhe lehtésimi i kanaleve té
akordimit t& kredive emergjente, adresuar bankave té& nivelit t& dyté.

*  SERBIA

Zhvillime té njétrajtshme kané karakterizuar edhe ekonominé e Serbisé.
Rénia e investimeve t& huaja direkte dhe oferta e dobét e valutés né treg
ndikuan né nénvlerésimin e pérshpejtuar t& monedhés vendase kundrejt
monedhés sé& pérbashkét evropiane. Treguesit monetaré shénuan njé
kontraktim né terma vjetoré ndérkohé qé ekonomia u pérball me rénie té
importeve dhe eksporteve. Flukset hyrése té kapitalit t& huaj u zvogéluan duke
krijuar véshtirési né financimin e aktivitetit bankar dhe ekonomik. Fenomeni i
térhegjes sé depozitave né valuté shtoi presionin pér likuiditetin duke kérkuar
ndérhyrie t& menjéhershme t& autoritetit gendror. Norma bazé e inflacionit
pasqyroi prirje rritése té cilat, gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2008, cuan
né tejkalimin e objektivit t& bankés gendrore. N& ményré gé té pérmirésonte
likuiditetin né valuté t& bankave té nivelit t& dyté, Banka Qendrore e Serbisé uli
normén e rezervés sé detyruar si dhe vendosi ta eleminojé até pér financimet
e reja gé bankat do t& merrnin gjaté 2009-&s né tregjet e huaja. Norma
e depozitave té siguruara u rrit gjaté késaj periudhe. Pér t&€ pérmbushur
objektivin e inflacionit, Banka Qendrore e Serbisé uli normén bazé & interesit
né muaijin janar t& vitit 2009, ndérsa bankat e nivelit t& dyté vendosén t'i
ofrojné mundésiné kredimarrésve té konvertojné kredité e tyre né valuté, né
kredi t& denominuara né monedhén vendase. N& muajin maj t& kétij viti,
Serbisé iu miratua njgé ndihmé financiare prej 4 miliardé dollarésh amerikané
prej Fondit Monetar Ndérkombétar.
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Prodhimi i brendshém Investimet e huaja direkte Tabelé 2. Ndryshimet

Eksportet agregate

Vendet bruto (pér gind ndaj PBB-sg) Viefore té disa treguesve
H:1 H:2 H:1 H:2 H:1 H:2 mokroekonomiké per vitin

Kroaci 3.9 0.9 7.0 2.1 8.1 6.5 2008.

Magedoni 6.0 3.8 12.1 4.9 6.7 7.0

Serbi 7.3 3.9 40.3 11.6 9.0 3.9

Turqi 4.3 2.9 20.8 10.4 2.2 2.1

Mali i Zi 8.1 8.1 -17.2 -23.0 17.7 16.9

Burimi: Komisioni Evropian, institucionet statistikore pérkatése.

 TURQI

Tremujori i treté i vitit 2008 shénoi kthesén né ecuriné e treguesve
makroekonomiké né Turgi. Kérkesa pér eksportet turke, né linjé me dobésimin
e kérkesés né vendet e zhvilluara, pérftoi nié prirje t& theksuar rénése duke
ushtruar presione negative mbi shpenzimet pér konsum dhe investimet
agregate. Qeveria Turke shtoi shpenzimet dhe investimet e saj publike, me
géllim rimékémbien e kérkesés agregate né ekonomi, por né kurriz & thellimit
t& métejshém té deficitit buxhetor. Deficiti i llogarisé korente shénoi nijé
pérmirésim t& ndjeshém, si pasojé e kontraktimit vietor t& véllimit t& importeve
me aférsisht 44 pér gind gjaté muajve t& paré t& vitit 2009. Né kushtet e rénies
sé presioneve dhe pritjeve inflacioniste, si dhe ngadalésimit t& ekonomisé
vendase, Banka Qendrore e Turgisé uli normén bazé 1& interesit me 750 piké
bazé, qé prej muajit néntor t& vitit t& kaluar. Gijithashtu, Banka Qendrore
e Turgisé ndérmori masa t& vazhdueshme pér t&€ shmangur luhatshméring
e normave té interesit né tregun ndérbankar, duke rritur frekuencén e
operacioneve t& fregut t& hapur. Megjithése, regjimi i kursit t& kémbimit né
Turqi éshté i luhatshém, zhvlerésimi i monedhés vendase me 35 pér qind qé
prej mesit t& vitit 2008, detyroi Bankén Qendrore t& Turqisé t& jeté mé aktive
né mbéshtetie 1€ monedhés turke né tregun valutor. Ndérkoh&, megénése
eksportet z&né njé pjesé té konsiderueshme té& PBB-sé vendase dhe industri té
tiera prodhuese varen direkt prej ecurisé sé tyre, Banka Qendrore e Turqisé
vendosi té rrisé nivelin e kredisé sé& alokuar prej saj enkas pér kompanité me
karakter eksportues®.

e MALIIZ

Mali i Zi &shté karakterizuar nga rritie ekonomike e shpejté né tre vitet e
fundit. Rritja ekonomike éshté mbéshtetur né investimet dhe flukset e kapitaleve
t€¢ huaja, rritie t& turizmit dhe industrisé sé ndértimit si dhe privatizime té
suksesshme. Gjysma e dyté e vitit 2008 ishte edhe periudha e cila pérkoi
me pérballien e Malit t& Zi me problemet e lidhura ngushté me dobésimin
ekonomik dhe me pércjellien e tij né sektorét strategjiké t& ekonomisé. Gjaté
késaj periudhe u vu re rritje e treguesit pér kredi t& kéqgija, rénie e investimeve
t& huaja né sektorét e ndértimit dhe t& pasurive t& paluajtshme si dhe dobésim
i kérkesés s& brendshme né kushtet kur bankat, kryesisht t&€ huaja, hasén
véshtirési né sigurimin e kapitaleve. Rezerva ndérkombétare u zvoglua
ndjeshém né muajt e fundit. Gjithashtu, fenomeni i térhegjes sé depozitave
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pérkeqésoi mé tej gjendjen delikate t& bilanceve t&€ bankave, duke paragitur
nié rrezik t& mundshém né sistem. Banka Qendrore e Malit t& Zi adoptoi njé
séré masash urgjente, me qéllim kthimin e besimit né institucionet financiare
si dhe pérmirésimin e treguesve t& mjaftueshmérisé sé kapitalit. N& ményré té
vecanté u rrit baza dhe norma e rezervés sé detyruar si dhe u zgjerua periudha
e mbaities sé saj. Kredisé¢ midis bankave iu vendosén kufij t& sipérm dhe nga
ana tjetér geveria shtriu sigurimin e depozitave pér bizneset dhe privatét, pér
té gjitha shumat si dhe zvogéloi kohén e nevojshme pér t& rimbursuar kéto
depozita né rast falimentimi. Né kuadrin e sigurimit t& likuiditetit u krijuan
linja kredie speciale pér bankat si dhe u krijua mundésia pér ofrim likuiditeti
me afat mujor atyre bankave gé do té kishin véshtirési me t&, por vetém pasi
t& kishin pérdorur t& gjitha mundésité e tiera gé ofron kuadri operacional.
Sistemi i administrimit t& rrezikut né banka iu nénshtrua ndryshimeve, me
qéllim rritien e masave vlerésuese dhe parandaluese ndaj rrezigeve té sistemit
té pércjella nga konteksti i trazuar financiar botéror.

* MAQEDONIA

Republika e Maqgedonisé déshmoi imunitet kundrejt zhvillimeve né
konjukturat ndérkombétare, fakt ky i mbéshtetur né rritien e kénagshme té
ekonomisé pérgjaté 9 muajve té paré té vitit 2008. Mbéshtetur né ecuriné
pozitive t& treguesve kryesoré makroekonomiké dhe né dinamikén e larté
t& ekonomisé, geveria vendase operoi nén suficit buxhetor pérgjaté késaj
periudhe. Megjithaté, format prociklike t€ shpenzimeve buxhetore shogéruar
me rénien e kérkesés sé jashtme, rénien e investimeve dhe prodhimit industrial
né vend filluan t& ushtrojné presion mbi ekonominé vendase gjaté tremujorit
t& fundit 1& vitit. Njékohésisht, zgjerimi i deficitit t& llogarisé korente me
péraférsisht 5 pér gind gjaté vitit 2008 krahasuar me vitin paraardhés krijoi
presione shtesé mbi monedhén vendase, né kushtet e regjimit t& fiksuar té
kursit t& kémbimit. Banka Qendrore e Magedonisg, gjykoi si t& nevojshém
ndikimin e saj né uljen e ritmeve té zgjerimit t& kredisé né vend pér t& ruajtur
stabilitetin financiar t&¢ vendit. Né kété kontekst, pérvec masave shtrénguese
té politikés monetare ajo rriti detyrimet pér mjaftueshmériné e kapitalit pér
huaté né formé ovedraft-i dhe karté krediti si dhe detyroi bankat, t& cilat
kapércejné pragun prej 40 pér gind t& rrities sé& kredisé pér konsumatorét,
t& depozitojné fonde me interes t& ulét né bankén gendrore. Angazhimi pér
t& ruajtur kursin fiks t& kémbimit detyroi Bankén Qendrore t& Magedonisé t&
ndérhyjé rregullisht né tregun valutor, né mbéshtetje t& monedhés vendase.

SHQIPERIA

Né& kushtet e sinjaleve t& para t&€ ngadalésimit t& ritmeve 1é rritjes ekonomike
dhe rritjes sé kérkesés pér likuiditet né sistemin bankar, si pasojé e lékundjes
sé besimit né institucionet financiare né vend, Banka e Shqipérisé ndérmori njé
paketé t& gjeré masash pér zbutur pasojat negative t& krizés tashmé botérore
né ekonominé toné, pér t& forcuar mé tej stabilitetin e sistemit financiar dhe
pér t& pérmbushur kérkesén e tregut pér likuiditet. Ndér kéto masa mund té
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pérmendim: ndryshimin e tipit t& ankandit kryesor t& injektimit t& likuiditetit,
nga ankand me shumé fikse né ankand me ¢cmim fiks; rritien e gamés sé
letrave me vleré gé shérbejné si kolateral pér marréveshjet e anasjellta t&
riblerjes; rritien e hapésirés sé pérdorimit ditor té rezervés sé detyruar, nga 20
pér gind né 40 pér gind né dité dhe; uljen e diferencés midis normés bazé t&
interesit dhe normés sé inferesit t& kredisé njéditore me 100 piké bazé.

Gijithashtu, me ané t&é disa akteve rregullatore shtesé u synua kapitalizimi
i métejshém i bankave t& nivelit t& dyté, administrimi mé i miré i rrezikut
prej tyre dhe kufizimi mé prudencial i treguesve té ekspozimeve t&€ médha t&
bankave t& nivelit t& dyté né tregjet ndérkombétare. Qeveria e Republikés sé
Shqipérisg, né pérgjigje té valés sé térhegjes sé depozitave né muaijin tetor té
vitit 2008 dhe né kuadér t& pérafrimit t& legjislacionit t& Shqipérisé me até &
Bashkimit Evropian, vendosi t& rrisé normén e sigurimit t& ploté t& depozitave
nga 300 mijé leké, né 2.5 milioné leké. Kéto masa u shogéruan me njé
fushaté t& gjeré sqaruese dhe sensibilizuese pér pozicionin e shéndoshé té
ekonomisé shqiptare pérkundrejt krizés botérore, duke theksuar kredon e
saj se ruajtja e ekuilibrave makrekonomiké &shté kontributi mé i miré pér
pérballimin me sukses t& efekteve té krizés botérore. Té vlerésuara né térésiné
e tyre, kéto masa kané shérbyer pér pérballimin e problemeve gé sjell mungesa
e likuiditetit dhe pér kufizimin e ndikimeve té tyre né ekonominé reale, gjaté
gjysmeés sé paré té vitit 2009.
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SHENIME

* Eglent Kika, specialist, Departamenti i Politikés Monetare, Erblin Magi, specialist, Departamenti
i Politikés Monetare, Medvin Shehu, specialist, Departamenti i Politikés Monetare, Banka e
Shqipérisé.

Piképamiet e shprehura né kété material jané & autoréve dhe nuk shprehin domosdoshmérisht
afo t& Bankés sé Shqipérisé.

" FMN World Economic Outlook Update, néntor.

2 FMN, Global Financial Stability Report, tetor.

3 Norma e sigurimit t& depozitave u rrit nga 14000 euro né 56000 euro.

4 Késhtu, niveli tavan u rrit né 2.5 miliardé dollaré amerikané prej 0.5 miliardé gé ishte mé
paré.
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BANKA E SHQIPERISE NE HARKUN KOHOR
PRILL-QERSHOR 2009

Njé nga akfivitetet mé interesante t& programit t& edukimit t& Bankés sé
Shqgipérisé “Banka Qendrore né jetén e pérditshme” éshté edhe konkursi
“Vlera e Vérteté e Parasé”. | realizuar pér heré t& paré né prill ‘08 pér shkollat
e mesme t& Tiranés, konkursi sfidon nx&nésit e viteve té treta t& shkollave té
mesme t& njé rrethi t& mésojné mé shumé pér Bankén e Shqipérisé, politikén
e saj monetare, instrumentet gé ajo pérdor si dhe ndikimin e vendimeve té
bankés gendrore né ekonominé e vendit.

Né datén 9 prill 2009, né teatrin “Migjeni” t& gytetit t& Shkodrés u zhvillua
konkursi “Vlera e Vérteté e Parasé” pér gjimnazistét e shkollave t& mesme 1é kétij
rrethi. Me pjesémarrien e 16 shkollave, konkursi u ndog nga nxénés, mésues,
pérfagésues té Drejtorisé Arsimore té rrethit si dhe familjaré té pjesémarrésve.
Guvernatori Fullani, né cilésing e Kryetarit t& Jurisé s& Konkursit, theksoi
réndésiné e edukimit ekonomiko-financiar né zhvillimin e ekonomisé s& nijé
vendi dhe rritien e mirégenies sé qytetaréve 1é tij dhe me kété rast, pérgézoi
nxénésit dhe mésuesit e shkollave pjesémarrése pér paragitien e tyre dinjitoze
né kété aktivitet. Né pérfundim t& konkurrimit, i cili u zhvillua né dy raunde,
fituese pér rrethin e Shkodrés u shpall shkolla “28 Néntori”.

Pér vitin shkollor 2008 - 2009, pas Vlorés dhe Shkodrés, ishte Korca gyteti
ku u organizua konkursi “Vlera e Vérteté e Parasé”. 11 shkollat e mesme
piesémarrése né konkurs pér rrethin e Korgés konkurruan né sallén e teatrit
“A. Z. Cajupi”, né datén 24 prill 2009. Té véné pérballé Jurisé s& Bankés sé
Shqipérisé, ekipet prej 3 nxénésish té vitit 1€ treté iu pérgjigjén pyetjeve rrufe,
quiz, me plotésim termash dhe atyre me shtjellim mbi Bankén Qendrore,
objektivat, funksionet dhe politikén e saj monetare. Pas njé konkurrimi prej
disa orésh, ishte shkolla “Themistokli Gérmenii”, e cila grumbulloi mé shumé
piké dhe u shpall fituese e konkursit “Vlera e Vérteté e Parasé” pér rrethin e
Korgés.

Né datén 8 maj 2009, né teatrin “Zihni Sako” t& qytetit t& Gjirokastrés
ishte rradha e gjimnazistéve gjirokastrité t&€ merrnin pjesé né konkursin e
Bankés sé Shqipérisé “Vlera e Vérteté e Parasé”. Pér kété rreth u paraqgitén né
konkurs 7 shkolla t& mesme. Konkursi ngjalli interesin jo vetém t& nxénésve
konkurrues, por edhe t& publikut t& shumté gé& kishte mbushur sallén e
teatrit dhe mbéshteste ngrohté konkurruesit. N& pérgjigje & interesimit té t&
pranishméve, z. Fullani, Guvernator i Bankés sé& Shqipérisé dhe njékohésisht
Kryetar i Jurisé sé Konkursit, shpjegoi réndésiné e programeve t& edukimit
té publikut, t€ idevara dhe té zbatuara nga Banka e Shqipérisg, né 2 vitet
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e fundit. N& pérfundim t& aktivitetit, u shpérndané trofeté, certifikatat dhe
dhuratat pér fituesit e gmimeve t& ndryshme. Vendin e paré né kété konkurs e
meritoi shkolla e mesme “Siri Shapllo”.

Pérurimi i mjediseve t¢  N& datén 7 maj 2009, pérkrah organizimit t& konkursit “Vlera e Vérteté
reja f& Degés sé Bankés s€ ¢ pqrasa” midis shkollave t& mesme t& rrethit Giirokastér, u zhvillua edhe
Shqipérisé né Gjirokastér . e L . N . o
ceremonia e pérurimit & mjediseve té reja t& Degés sé& Bankés sé Shqipérisé
né Gijirokastér. Pas njé pune t€ madhe pér ndértimin e ambienteve t& reja
sipas t& gjitha standardeve bashkékohore t& bankave mé moderne, Dega
e Bankés sé Shqipérisé né Gijirokastér hapi dyert e saj pér publikun né njé
goding né hyrje t& qgytetit. N& pérfundim t& ceremonisé, Késhilli Mbikéqyrés

zhvilloi né kéto mjedise mbledhjen e tij t& rradhés.

Vizité e delegacionitté ~ Né& datat 14 -16 maj 2009, njé delegacion nga Banka Qendrore e
Bankés Qendrore t&¢  Republikés sé Kosovés (BQK), i pérbéré nga z. Dritan Thagi, Udh&heqés i
Republikés sé Kosovés né  Njgsisé s& Sigurimit Fizik dhe Telekomunikimit né BQK dhe zj. Aférdita Urug,
Bankén e Shqipérisé - gpofe & Prokurimit né BQXK, zhvilloi njé vizité pune né Bankén e Shqgipérisé. Kjo
vizité u realizua né kuadér té asistencés teknike gé Banka e Shqipérisé ofron
pér BQK dhe u mundésoi bankieréve kosovaré té zhvillonin takime dypaléshe
me pérfagésues té€ Departamentit t& Administrimit dhe Departamentit té
Sigurimit dhe Mbrojties t&¢ Bankés s& Shqipérisé. Né kéto takime, palét u
njohén me pérvojat e deritanishme t& njéri-tietrit, si dhe diskutuan mbi
strukturat organizative me géllim sigurimin e mbarévajties mé t&€ miré té punés

dhe ndarjen efikase t& detyrave dhe pérgjegijésive.

Konkursi i Bankés sé¢ ~ N& pérfundim t& “turit” t€ 1ij né rrethet Vlorg, Shkodér, Korcé dhe Gijirokastér,
Shqipérisé “Vlera e Vérteté  konkursi “Vlera e Vérteté e Parasé” u kthye né Tirang, pér té sfiduar edhe
e Parasé” midis shkollave  nyanasit e kryeqgytetit me pyetiet mbi bankén gendrore, funksionet e sai,
té mesme fé Tiranés, 225033 politikén monetare dhe instrumentet me t& cilat zbatohet. Késhtu, né datat
mel 25-26 maj 2009, né hollin e Bankés s& Shqgipérisé skuadrat prej 3 nxénésish,
t& 25 shkollave t&€ mesme t& Tiranés garuan me njéra-tjetrén, 1€ ndara né 5
panele t& ndryshme. Pas njé konkurrimi t& gjaté dhe shumé kompetitiv, né
fund t& dités sé& dyté, fituese e konkursit “Vlera e Vérteté e Parasé” pér Tiranén

u shpall shkolla “Tirana Jong”.

Népérmiet organizimit t& kétij konkursi, Banka e Shqipérisé synon té thellojé
njohurité e nxénésve mbi Bankén Qendrore dhe politikén e saj monetare, duke
pérciellé né ményré argétuese, njé kulturé t& vérteté ekonomike-financiare pér
kété grupmoshé. Konkursi i vé nxénésit né pozitat e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés
Qendrore, i fton ata t& njohin nga afér punén e tij pér arritien dhe ruajtien e
stabilitetit t& ¢mimeve né vend, si dhe nxit interesin e brezit t& ri pér studime
universitare dhe pasuniversitare né léndét e ekonomisg, biznesit dhe financés.

Vizits e pérfagésuesve Né datat 24 — 31 maj 2009, z. Atilla Arda dhe z. Bossu Wouter, késhilltaré
t& FMN prané Bankés s¢ juridiké nga Fondi Monetar Ndérkombétar zhvilluan njé vizite pune né
Shqipérisé  Bankén e Shqipérisé. Kjo vizité u krye né kuadér & asistencés teknike gé ofron
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Fondi Monetar Ndérkombétar pér hartimin e ligjit “Pér Bankén e Shqipérisé”.
Qéllimi i kétij misioni ishte diskutimi mbi projektligjin pér sistemet e pagesave,
praktikat mé t& mira ndérkombétare né kété fushé si dhe kuadri rregullativ i
Bashkimit Evropian. Diskutimet mes késhilltaréve t& FMN dhe punonijésve t&
departamenteve Juridik, Sistemeve t€ Pagesave, Operacioneve Monetare té
Bankés sé Shqipérisé, u zhvilluan né formén e njé seminari, ku t& pranishmit
debatuan kryesisht mbi legjislacionin e sistemeve t&€ pagesave, mbrojtien dhe
mbikéqyrien e sistemeve, si dhe mbi ligjin pér bankén gendrore (kapitulli i
paré).

Né datén 29 maj 2009, né ambientet e bibliotekés t€ Bankés sé& Takim pune pér céshtje té
Shqipérisé, Departamenti i Sistemeve t&€ Pagesave zhvilloi njé takim pune sistemit & pagesave
me koordinatorét e bankave tregtare, né kuadrin e ecurisé dhe zhvillimit &
métejshém 1é sistemit t1& pagesave né Shqipéri. Argumentet e diskutuara gjaté
takimit lidheshin me ecuriné e sistemeve t& pagesave pér vitin 2008; masat
e marra pér zbatimin e rregullores “Pér strukturén dhe pérdorimin e IBAN-
it né Shqipéri” dhe problematikat e evidentuara; ristrukturimin e procesit t&
pagesave t& thesarit nga llogaria e Qeverisé prané Bankés s& Shqipérisg,
duke i kanalizuar népérmiet sistemeve t& pagesave; problemet e evidentuara
nga raportimet e treguesve statistikoré & instrumenteve t& pagesave; si dhe
céshtje té tjera t& ngritura nga veté koordinatorét e bankave, pér pérmirésimin
e bazés rregullative apo infrastrukturés pér sistemet e pagesave.

Né datat 9-20 gershor 2009, zoti Goran Knezevic, Késhilltar nga FMN,  Vizits e pérfagésuesve té
zhvilloi njé vizité pune né Departamentin e Mbikéqyries t&¢ Bankés s& FMN prané Departamentit
Shaipérisé. Kjo vizité u zhvillua né kuadér t& Misionit 1& Asistencés Teknike € Mbikéqyries fé Bankés sé
t& Fondit Monetar Ndérkombétar, me qgéllim hartimin e planit t& zhvillimit Shqipérisé
t&¢ kapaciteteve mbikéqgyrése t& Bankés sé Shqipérisé. Gjaté vizités sé tij,
zoti Goran Knezevic zhvilloi takime pune me administratorét dhe disa nga
drejtuesit e Bankés s& Shqipérisé, si dhe me pérfagésues t& institucioneve té
tiera financiare né vend.

N& datat 15 — 19 gershor 2009, zj. Cynthia McNulty, Shefe e Sektorit 1€ visit e ekspertes sé FSVC
Riskut t& Tregut prané Bankés PNC, Pittsbusg, SHBA, zhvilloi njé vizité pune prané Departamentit t&
né Departamentin e Mbikéqyries s& Bankés sé Shqipérisé. Zj. McNultly e Mbikégyries t& Bankés sé
kontaktuar nga FSVC, me kérkesé t& Bankés sé Shqipérisé, éshté pjess e Shaipérisé
nié projekti gé synon rishikimin dhe pérmirésimin e metodologjisé aktuale
t€ stress-test-it. Vizita e saj prané Bankés sé& Shqipérisé, si fazé e paré e kétij
projekti, kishte pér géllim njohjen me sistemin bankar shqiptar né térési dhe
me metodologijing aktuale t& stress-test-it. Pér kété qéllim, ekspertja zhvilloi
takime me pérfagésues t& Departamentit & Mbikéqgyries, kryesisht t& Zyrés
sé& Analizés dhe t& Zyrés sé Regijistrit t& Kredive, si edhe me pérfagésues té
Departamentit t& Stabilitetit Financiar dhe t& Departamentit t& Kérkimeve. Né
pérfundim & vizités, ajo hartoi njé dokument me rekomandimet e veta, té cilat
iu paragitén drejtuesve t& Departamentit t& Mbikéqyrjes.

Banka e Shqipérisé 141



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

Seminari i t& premtes Pér t& prezantuar dhe diskutuar punimet shkencore teorike dhe empirike,
me fokus mbi rastin e Shqipérisé dhe mbi aplikimin e metodave mé t& reja
kérkimore, Departamenti i Kérkimeve né Bankén e Shqipérisé organizon té
ashtuquajturin “Seminari i t& Premtes”. Ky aktivitet me njé jetégjatési tashmé
mése dyvjecare, fton t& gjithé kérkuesit, si brenda Bankés s& Shqipérisé, ashtu
edhe jashté saj pér t& diskutuar materialet e tyre empirike dhe teorike me njé
standard & larté shkencor.

Punimi i paré i diskutuar pér tremujorin prill — gershor 2009 ka gené ai i z.
Vasil Zaho, fitues i “Cmimit t& Guvernatorit pér diplomén mé t& mirg, 2008”,
me temé “Eficienca dhe rritja e produktivitetit t& bankave shqgiptare”. Studimi
pérdor analizén e ecurisé sé t& dhénave pér t& dalluar midis eficiencés sé
kostos, t& shpérndarjes, t& teknikés dhe asaj t& shkallgs, si dhe njé¢ metodé
funksioni né distancé pér té llogaritur indekset e produktivitetit Malmquist, pér
12 banka shgiptare, gjaté periudhés 1999-2006.

Né muaijin maj, prof. Murat Karagoz, nga Universiteti “Epoka”, prezantoi
studimin “Disa mendime mbi recesionin e fundit t& viteve 2000”. Megjithése,
jané béré disa krahasime midis recesionit t& fundit t& viteve 2000 dhe
Depresionit t&¢ Madh té vitit 1929, ende mbeten ndryshime té¢ médha ndérmijet
kétyre dy situatave. N& ndryshim nga Depresioni i Madh, integrimi i sotém i
tregjeve financiare globale solli sinkronizim t& recesioneve, duke béré gé faza
rénése e tyre 1& ishte mé e ashpér dhe rigjallérimi mé i ngadalté.

Prezantimi i treté pér kété tremujor ishte ai i z. Arjan Kadareja, Anétar i
Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé, me temé “Variablat financiaré
dhe realé pér vendet e Eurozonés me lidhje ndérkombétare. Njé metodé VAR
globale.”. Studimi sjell njé vlerésim sasior t& efekteve t& goditjeve (né nivel
vendi ose global) mbi njé¢ numér variablash ekonomiké t& ShBA, Mbretérisé
sé& Bashkuar dhe vendeve t& Eurozonés. Kéto t& fundit analizohen t& vecuara
nga niéra-tietra, pér t& treguar sjelljen asimetrike t& ekonomive t& ndryshme
ndaj krizés aktuale.

Studimi i rradhés i diskutuar né Seminarin e t& Premtes ishte ai i zj. Elona
Dushku, Departamenti i Kérkimeve t& Bankés sé Shqipérisé, me temé “Gap
model”. Autoria paragqiti punén e deritanishme pér ndértimin e njé modeli
té ri pér politikén monetare né Bankén e Shqipérisé, t&¢ quajtur Gap model.
Ky model pérmban gjithsej katér ekuacione pér PBB reale, pér normén reale
t€ interesit, pér normén reale t& kursit t& kémbimit dhe pér inflacionin. Té
gjithé variablat paragiten si devijime té tyre nga niveli ekuilibér dhe tek modeli
giendet njé shkrirje e miré midis karakteristikave t& teorisé neo-keineziane me
até ciklit real t& biznesit.

Njé tietér punim i paragitur ishte ai me temé “Analiza e sistemit bankar
shqgiptar nén kéndvéshtrimin rrezik - performancé”, me autore zj. Irini Kalluci,
Departamenti i Kérkimeve t& Bankés s& Shqipérisé. Materiali trajton si
teorikisht ashtu edhe né formén e njé analize, tregues té rrezikut dhe t& kthimit
té sistemit bankar shqiptar. Pér heré t& paré, paragitet edhe metodologjia e
pérllogarities sé njé indeksi rreziku pér kété sistem. Ajo cka synohet t& arrihet
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népérmiet kétij punimi &shté jo thjesht analiza e treguesve t& rrezikut dhe
performancés, por mbi té gjitha sugjerimi i disa treguesve dhe i njé indeksi qé
mund té pérdoren nga mbikéqyrésit gjaté punés sé tyre.

Prezantimi i fundit pér kété tremujor ishte ai i z. Ilir Vika (Departamenti
i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé) mbi temén “Matja e ekuilibrit t& kursit t&
kémbimit t& lekut”. Studimi synon t& masé ekuilibrin e kursit t& kémbimit
né Shqipéri, duke pérdorur metodén e vlerésimit ARDL pér kursin real t&
kémbimit t& lekut kundrejt euros. Pércaktuesit e kursit ekuilibér t& konsideruar
né kété studim pérfshijné diferencén e produktivitetit, mjetet e huaja neto,
shpenzimet e geverisé, diferencén e normave t& interesit dhe shkallén e hapjes
sé ekonomisé.
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KRONOLOGII E VENDIMEVE TE POLITIKES MONETARE

12 korrik 2006
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& rrisé normén bazé té
interesit me 0.25 piké pérqgindjeje, né 5.25 pér qind.

30 néntor 2006
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé t& interesit, né 5.5 pér qgind.

04 prill, 02 maj dhe 06 gershor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& mbaijé t&€ pandryshuar
normén bazé t& interesit, né 5.5 pér qgind.

27 qgershor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit né 5.75 pér qind.

19 korrik dhe 29 gusht 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbaijé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 5.75 pér qind.

26 shtator 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit né 6.00 pér qgind.

31 tetor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbaijé t& pandryshuar
normén bazé 1& interesit né 6.00 pér gind.

27 néntor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit né 6. 25 pér gind.
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27 dhjetor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 6.25 pér qind.

30 janar, 27 shkurt, 26 mars, 30prill, 27 maj, 25 gershor, 30 korrik, 29

gusht, 29 shtator, 29 tetor, 26 néntor dhe 24 dhjetor 2008

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé t& interesit, né 6.25 pér qind, gjaté gjithé vitit 2008.

28 janar 2009
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& ulé me 0.50 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit, né 5.75 pér gind.

25 shkurt, 25 mars, 29 prill, 17 maj, 24 qgershor, 29 korrik dhe 26 gusht

2009

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 5.75 pér qind.
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NGJARJET JURIDIKE, PRILL - QERSHOR 2009

POLITIKA MONETARE

Né datén 29.04.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 35 “Raportin e Politikés Monetare pér tremujorin e paré
té vitit 2009”. Sipas kétij raporti , aktiviteti ekonomik né vend, u zhvillua
né kushtet e njé ecurie t& géndrueshme t& ¢cmimeve té konsumit. Normat
e uléta t& inflacionit bazé dhe atij & mallrave me ¢mime t&€ patregtueshme
déshmojné pér rénien e presioneve inflacioniste nga ana e kérkesés sé
brendshme. Importet dhe eksportet jané ulur gjaté késaj periudhe duke u
shogéruar me njé ngushtim prej 4.3 pér qgind t& deficitit tregtar. Zhvillimet
fiskale gjaté tremujorit 1& paré t€ vitit 2009 kané gené pérgjithésisht brenda
kuadrit buxhetor pér vitin 2009 .

MBIKEQYRJA

Né datén 27.05.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 40, rregulloren “Mbi parimet bazé té drejtimit & bankave, t&é
degéve t& bankave t& huaja dhe kriteret pér miratimin e administratoréve té
tyre”. Objekti i késaj rregulloreje &shté pércaktimi i rregullave dhe parimeve
bazé pér njé drejtim t& pérgjegijshém dhe efektiv t& bankave dhe degéve té
bankave t& huaja, detajimi i kritereve gé duhet t& pérmbushin administratorét
e tyre si dhe i dokumentacionit t& nevojshém pér miratimin e tyre nga Banka
e Shqipérisé. Né rregullore parashtrohen gjithashtu, edhe kriteret pér lidhjen
e marréveshjeve me té treté pér ushtrimin e funksioneve dhe pérgjegijésive pér
administrimin dhe drejtimin e bankés.

Né datén 10.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 44 rregulloren “Pér parandalimin e pastrimit t& parave dhe
t& financimit t& terrorizmit”. Pérmes miratimit t& késaj rregulloreje synohet
parandalimi i pérdorimit t& subjekteve, t& cilat licencohen dhe mbikéqgyren
nga Banka e Shqipérisé pér pastrimin e parave ose financimin e terrorizmit.
Obijekt i rregullores éshté pércaktimi i procedurave dhe dokumentacionit pér
identifikimin e klientit, i rregullave pér regjistrimin dhe ruaijtien e t& dhénave
dhe raportimin e tyre tek autoriteti pérgjegiés.

Né datén 10.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 45, rregulloren “Mbi raportimet né Bankén e Shqipérisé
sipas sistemit raportues t& unifikuar”. Kjo rregullore pércakton rregullat,
kushtet dhe afatet e raportimit nga bankat dhe degét e bankave t& huaija,
subjektet financiare jobanka, shogérité e kursim-kreditit dhe unionet e tyre,
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né Departamentin e Statistikés s& Bankés sé& Shqipérisg, si dhe rregullat
pér administrimin e kétyre raportimeve. Pérmes pérdorimit sé sistemeve
raportuese t& unifikuara synohet marrja e informacioneve té standardizuara
si dhe pérpunimi i tyre pér efekt t& mbikéqyries bankare dhe pérgatities sé
statistikave t& ndryshme financiare dhe monetare.

Né datén 10.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 47 njé shtesé né rregulloren “Pér administrimin e rrezikut t&
kredisé”. Pas késaj shtese, “kredimarrés t& ekspozuar ndaj rrezikut t& kursit t&
kémbimit” do t& konsiderohen edhe kredimarrésit gé nuk jané t& mbrojtur nga
nié rrezik i tillé, népérmiet njé produkti derivativ (instrumente derivative), i cili
ofron kushte t& pérshtatshme mbrojtjeje.

Né datén 10.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 46, disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér administrimin
e rrezikut nga ekspozimet e médha t& bankave”. Pérmes ndryshimeve dhe
shtesave té béra né nenet 7 dhe 8 té késaj rregulloreje, pércaktohen kriteret gé
duhet t& plotésojné filialet e njé banke ose njé shogérie mémé, né ményré gé
kjo e fundit t& pérjashtohet nga kufizimet maksimale t& lejueshme t& ekspozimit
t& madh. Ndryshimet parashikojné gjithashtu, mospérfshirjen né ekspozimin e
bankés ndaj njé personi ose njé grupi personash, t& garancive t& léshuara nga
bankat dhe institucionet financiare qé veprojné né vendet e OECD-s8, té cilat
garantojné té drejta apo kredi ndaj klientéve qé veprojné né vend.

Né datén 24.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 51, disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér funksionimin e
Regjistrit t& Kredive né Bankén e Shqipérisé”. Pas kétyre ndryshimeve, raportuesit
e Regijistrit t& Kredive, duhet t& raportojné t& dhénat dhe informacionin edhe
pér ¢do “Letér Kredi”ose “Letér Garanci” t&¢ miratuar dhe t& financuar prej
tyre, brenda dités s& nesérme & punés. Raportuesit gjithashtu, fitojné té drejtén
pér t& kérkuar informacion edhe pér personat, & cilét i cmojné t& lidhur me
subjektin e interesuar gé aplikon pér t& marré kredi.

Né datén 24.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 52, disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér procedurén e
nxjerrjes sé raportit mbi kredimarrésin dhe rishikimin e t& dhénave qé mbahen
né Regijistrin e Kredive”. Pérmes shtesave dhe ndryshimeve t& parashtruara
né kété vendim, té cilat prekin nenet 5, 11 dhe 15 t& rregullores, synohet
t€ béhen disa pérmirésime né procedurat gé duhen ndjekur dhe kushtet gé
duhen pérmbushur, pér pranimin e kérkesés sé& kredimarrésit pér nxjerrjen e
raportit me t& dhénat e tij si dhe pér rishikimin e kétyre t& dhénave.

Né datén 24.06.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 50 “Strategjiné afatmesme t& zhvillimit & Bankés s& Shqipérisé
pér periudhén 2009-2011". Strategjia afatmesme e zhvillimit t&€ Bankés sé
Shqipérisé ka pér géllim t& pércaktojé njé program té ngjeshur t& punéve,
detyrave t& té gjitha njésive si dhe rrugéve qé duhen ndjekur pér pérmbushjen
e angazhimeve dhe nismave t&€ ndérmarra nga institucioni, pér tre vitet né
vijim.
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POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 01.04.2009, Késhilli i Ministrave miratoi udhézimin nr. 1 “Pér
formén, ményrat e procedurat e raportimit t&€ t& dhénave t& subjekteve,
Agjencisé sé Legalizimit, Urbanizimit Integrimit & Zonave Ndértimore dhe
Zyrés Qendrore t& Regjistrimit t& Pasurive t& Paluajishme, né kuadér té
parandalimit t&€ pastrimit t& parave dhe financimit t& terrorizmit”. Udhézimi
synon parandalimin e pérdorimit t& subjekteve t&€ ndryshme pér pastrimin e
parave si dhe financimin terrorizmit pérmes nié séré raportesh si; “Raporti i
transaksionit 1& parasé fizike”, “Raporti i vetékontrollit”, “Raporti i transaksionit
té vlerave” etj.. Subjektet raportuese gé dyshojné gé transaksioni, prona ose
marrédhéniet e biznesit jané produkte t& veprés penale ose kané pér géllim
t& pérdoren pér financimin e terrorizmit, duhet t€ paragesin prané autoritetit
pérgjegiés, njé raport pér veprimtaring, brenda 72 oréve.

Né datén 23.04.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 10115 “Marréveshjen ndérmjet Késhillit t& Ministrave t€ Republikés sé
Shqipérisg, pérfagésuar nga Ministria e Financave dhe Ministrisé sé Ekonomisé
dhe Financave t& Republikés Greke e Organizatés sé Sigurimit t& Kredive
té Eksportit (ECIO)”. Marréveshja parashikon shlyerjen e ploté t&€ borxhit qé
rriedh nga marréveshja e nénshkruar né 24 gershor 1991, mes Bankés sé
Shtetit Shqgiptar dhe Konsorciumit t& Bankave Greke, brenda njé periudhe 10-
viecare pérmes késteve gé do t& paguhen cdo gjashté muaij.

Né datén 23.04.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
10117 “Pér disa ndryshime né ligjin nr. 9632 , daté 30.10.2006 “Pér sistemin
e taksave vendore”, t& ndryshuar”. Ligji parashikon, ndér t& tjera, ndryshime
né nenet 11 dhe 21 t& ligjit nr. 9632. Késhtu, kufijté e sipérm, nén t& cilét
késhillat bashkiaké apo komunalé vendosin pér nivelin e taksés vendore pér
biznesin e vogél (neni 11) dhe té taksés pér pasuriné e paluajtshme (neni 21),
ndryshojné nga plus 30 pér gind, né plus 10 pér gind t& nivelit tregues t&
taksés pér kategorité pérkatése.

Né datén 23.04.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 10119 “Pér planifikimin e territorit”. Ky ligj ka pér objekt pércaktimin
e parimeve bazé, rregullave dhe procedurave pér planifikimin e territorit.
Pérmes tij synohet t& sigurohet zhvillimi i géndrueshém i territorit, népérmijet
pérdorimit racional t& tokés dhe burimeve natyrore; té krijohen kushte té
pérshtatshme dhe shanse t€ barabarta pér banim, veprimtari ekonomike e
sociale pér té gjitha kategorité shogérore, si dhe béhet i mundur hartimi dhe
pérditésimi i rregullt i instrumenteve t& planifikimit, nga autoritetet kombétare
dhe vendore, sipas kérkesave t& tregut dhe nevojave sociale.

Né datén 23.04.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 10116 “Pér miratimin e kontratés sé shitjes s& 76 pér gind t& aksioneve
t& Operatorit t& Sistemit t& Shpérndarjes (OSSH) sh.a ndérmjet Ministrisé sé
Ekonomisé , Tregtisé dhe Energjitikés sé Republikés s& Shqipérisé dhe CEZ
A.S-s& “. Me kété ligj, né kuadér té reformave té réndésishme t& ndérmarra né
sektorin e energjitik, gé synojné liberalizimin dhe zhvillimin e tregut t& energjisé
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elektrike, METE i shet CEZ A.S-s& 76 pér qind t& aksioneve t& OSSH, pér njé
¢mim total blerjeje prej 102000000 eurosh (njggind e dy miliong).

Né datén 27.04.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 415
“Pér rritien e pensioneve”. Ky vendim parashikon rritien e pensioneve me
8 pér gind, 10 pér qind dhe 22 pér gind, sipas kategorive t& ndryshme té
pércaktuara né ligjin “Pér sigurimet shogérore né Republikén e Shqipérisé”.

Né datén 06.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 487
“Pér pércaktimin e rregullave dhe t& kritereve pér shpérndarjen e fondit t&
kompensimit t& pronaréve, né té holla, pér vitin 2009”. Vendimi pércakton
kategorité e subjekteve t& shpronésuara t& cilat do t& pérfitojné nga
kompensimi, sipérfagen e truallit pér té cilén do t& kompensohen sipas ¢cmimit
t€ pércaktuar né hartén e vlerés sé miratuar, dokumentacionin gé duhet té
plotésohet shogéruar me kérkesén pér kompensim, si dhe procedurat gé do
t€ ndigen né shqyrtimin e kérkesave.

Né datén 06.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 450
"Pér miratimin e kalimit t& pronésisé t& parcelave ndértimore t& objekteve
informale, t& vecuara, t& shtesave anésore para vitit 1993, si dhe t& shtesave
anésore pa leje né ndértime me leje, né favor t& poseduesve té tyre”. Pérmes
kétij vendimi miratohet kalimi i pronésisé sé parcelave ndértimore té objekteve
informale né favor t& poseduesve sipas njé liste t& bashkéngjitur vendimit dhe
planvendosjes pérkatése, pér disa qarge té vendit.

Né datén 08.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi udhézimin nr. 16 “Pér
pércaktimin e rregullave pér shpérndarjen e rishpérndarjen e fondeve publike
pér subjektet zgjedhore”. Udhézimi ka pér qéllim t& pércaktojé rregulla pér
ményrén e shpérndarjes sé fondeve publike subjekteve zgjedhore, gé do t&
marrin pjesé né zgjedhjet pér Kuvendin, 2009 dhe pér ményrat e rishpérndarjes
sé fondeve publike, subjekteve zgjedhore qé do té pérfitojné mandate.

Né datén 11.05.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 10123 “Marréveshjen kuadér t& huasé ndérmijet Republikés sé& Shqipérisé
dhe Bankés pér Zhvillim t& Késhillit t& Evropés (CEB) pér financimin e programit
pér zhvillimin e géndrueshém t& zonave rurale, malore”. Ky program synon
krijimin dhe ruaijtien e vendeve t& mundshme t& punés pérmes dhénies hua
sipérmarrésve té vegiél né zonat rurale, pér t& lehtésuar blerien e bagétisé,
mieteve bujgésore dhe investimet e vogla rurale e shérbimet e vogla. Fondi |
prej 5 000 000 (pesé miliong) eurosh i miratuar nga CEB do t& pérdoret pér
t& dhéné “hua individuale”( mé pak se 1200 euro) dhe “ hua t& ndérmarrjeve
t€ vogla”( mé shumé se 1200 euro).

Né datén 11.05.2009, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé vendosi me
ligiin nr. 10125 ratifikimin e “Marréveshjes sé& huasé ndérmijet Republikés
sé Shqipérisé, t&€ pérfagésuar nga Késhilli i Ministrave, gé vepron népérmjet
Ministrit t&€ Financave, Alpha Bank A.E. e Deutsche Bank AG, dega Londér,
si rregullues, institucioneve financiare té listuara si huadhénésit fillestaré dhe
Alpha Bank A.E., dega Londér si agjent pér financimin e shpenzimeve kapitale
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pér vitin 2009, né pérputhje me Strategjiné Kombétare pér Zhvillimin dhe
Integrimin e Shqipérisé”. Huaja e akorduar nga huadhénésit, gé parashikohet
t& mos e kalojé shumén prej 250 000 000 (dygind e pesédhjeté miliong)
eurosh, do t& pérdoret pér shpenzimet kapitale t& planifikuara nga Késhilli
i Ministrave pér vitin 2009, né pérputhje me prioritetet e pércaktuara né
“Strategjiné Kombétare pér Zhvillim dhe Integrim”.

Né datén 11.05.2009, Kuvendi i Republikés sé& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10130 “Pér Fondin Shqiptar t& Zhvillimit”. Ky ligj ka pér objekt pércaktimin
e formés sé& organizimit, t& rregullave t& funksionimit dhe administrimit t&
Fondit Shqiptar t€ Zhvillimit (FSHZH). Qéllimi i FSHZH &shté nxitja e zhvillimit
ekonomik dhe social, t& géndrueshém dhe & balancuar, né nivel rajonal dhe
vendor. Pér plotésimin e kétij géllimi, FSHZH parashikohet t& punojé pér arritien
e objektivave t& ndérmijetém t& tillé si; pérmirésimi i infrastrukturés social-
ekonomike, pérmirésimi i shérbimeve publike vendore, forcimi institucional i
niésive t& geverisjes vendore dhe nxitja e geverisjes s&¢ miré né nivel vendor.

Né datén 11.05.2009, Kuvendi i Republikés sé& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
10137 “Pér disa ndryshime né legjislacionin né fuqi pér licencat, autorizimet
dhe lejet né Republikén e Shqipérisé”. Pérmes kétij ligji Kuvendi miratoi njé
séré ndryshimesh né ligje t& ndryshme, sipas fushave té veprimtarisé dhe né
pérdorimin e t& mirave. Disa nga fushat, legjislacioni i té cilave parashikohet t&
preket nga kéto ndryshime jané: fusha e sigurisé kombétare, fusha e ushgimit
dhe e shéndetit, fusha e transportit, ajo e industrisé dhe e shérbimeve t& tjera
etj..

Né datén 13.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 522 “Pér
pércaktimin e pagés minimale, né shkallé vendi”. Sipas kétij vendimi, paga
bazé minimale mujore pér punoniésit, né shkallé vendi, e detyrueshme pér t'u
zbatuar nga c¢do person juridik e fizik, do & jeté 18 000 (tetémbédhjetémijé)
leké dhe paga bazé minimale orare, 103 (njéqind e tre) leké.

Né datén 15.05.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr.10140 “Pér financimin nga Buxheti i Shtetit t& bashkésive fetare, qé kané
nénshkruar marréveshje me Késhillin e Ministrave”. Né& ligj parashikohet
qé bashkésité fetare gé kané lidhur marréveshje me Késhillin e Ministrave
t€ tilla si; Komuniteti Mysliman i Shqipérisé, Kisha Ortodokse Autogefale e
Shqipérisé, Kisha Katolike né Shqipéri dhe Kryegjyshata Botérore Bektashiane,
mund t& pérfitojné financim t& pjesshém pér ndértimin dhe mirémbaitien e
objekteve t& kultit si dhe deri né gjysmén e pagés minimale buxhetore, pér
punonijés té personelit t& administratés si dhe arsimtaré té arsimit parashkollor,
parauniversitar dhe universitar 1€ punésuar né institute t& krijuara dhe té
administruara nga kéto bashkési.

Né datén 25.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 581 “Pér
nié shtesé fondi né buxhetin e vitit 2009, miratuar pér Komisionin Qendror
t&¢ Zgjedhjeve, pér financimin e shpenzimeve pér zgjedhjet pér Kuvendin e
Republikés sé Shqipérisg, t& 28 gershorit t& vitit 2009”. Pérmes kétij vendimi,
Komisionit Qendror Zgjedhor,i akordohet njé fond shtesé prej 165000000
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(njgqind e gjashtédhjeté e pesé miliong) leké, pér pérballimin e shpenzimeve
té zgjedhjeve t& datés 28 gershor, 2009. Ky fond do t& pérballohet nga fondi
rezervé i buxhetit t& kétij viti.

Né datén 28.05.2009, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 595
“Marréveshjen ndérmjet Késhillit 1& Ministrave t&€ Republikés s& Shqipérisé dhe
Qeverisé sé Shtetit t& Katarit, pér bashképunim tregtar dhe ekonomik”. Me ané
té késaj marréveshjeje, geverité e dy shteteve angazhohen té bashképunojné
ngushtésisht né fushat ekonomike, tregtare dhe teknike, si industria, energjia,
bujgésia, komunikimet, transporti, puna e turizmi.

Né datén 11.06.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 681 “Pér
trajtimin e kredive t& transferuara nga bankat e nivelit t& dyté, me kapital
térésisht shtetéror, né Agjenciné e Trajtimit t& Kredive, pér kriteret dhe kushtet
pér ndryshimin e marréveshjes sé kredisg, si dhe procedurat e marrjes né
pronési t& pasurive té |&na si garanci ose jo nga huamarrésit, & administrimit,
shities dhe dhénies me qgira apo me enfiteozé t& kétyre pasurive”. Népérmjet
kétij vendimi parashikohen kushtet e trajtimit t& kredive té transferuara nga
bankat e nivelit t& dyté me kapital térésisht shtetéror, procedurat e marrjes né
pronési t& pasurive & léna si kolateral dhe administrimit t& tyre, si dhe kushtet
e kriteret qé& duhen plotésuar pér ndryshimin e marréveshjes sé krediség,
zévendésimin e debitorit apo té kolateralit.

Né datén 18.06.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 700
“Pér disa ndryshime né vendimin nr. 1117, daté 30.07.2008 t& Késhillit t&
Ministrave “Pér disa ¢éshtie né zbatim té ligjeve nr. 7703, daté 11.05.1993
“Pér sigurimet shogérore né Republikén e Shqipérisé”, t& ndryshuar, nr. 9136,
daté 11.09.2003 “Pér mbledhjen e kontributeve té detyrueshme té sigurimeve
shogérore dhe shéndetésore né Republikén e Shqipérisé”, t&€ ndryshuar dhe
nr. 7870, daté 13.10.1994 “Pér sigurimet shéndetésore né Republikén e
Shqipérisé”, t& ndryshuar””
pagés minimale mujore, pér efekt t& llogarities sé& kontributeve & sigurimeve
shogérore dhe shéndetésore, né jo mé pak se 16 120 leké dhe t& pagés
maksimale né jo mé pak se 80 600 leké. Gjithashtu, kontributi i detyrueshém
pér sigurimet shogérore dhe shéndetésore pér t&€ punésuarit, duke filluar nga
data 01.05.2009, do t& jeté 27,1 pér gind e pagés bruto mujore, ku pjesa
e punédhénésit do 1& jeté 16,7 pér qind dhe pjesa e t& punésuarit, 11,2 pér
qind.

. Vendimi parashikon ndér t& tjera, ndryshime té&
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KESHILLI MBIKEQYRES
ARDIAN FULLANI Kryetar
FATOS IBRAHIMI Zévendéskryetar
TEFTA CUCI Anétare
LIMOS MALAJ Anétar
KSENOFON KRISAFI Anétar
ADRIAN CIVICI Anétar
ARJAN KADAREJA Anétar
HALIT XHAFA Anétar
BENET BECI Anétar
GUVERNATORI
ARDIAN FULLANI
KABINETI | GUVERNATORIT
GENC MAMANI
ZEVENDESGUVERNATORET
FATOS IBRAHIMI Zévendésguvernator i Paré
INSPEKTORI | PERGJITHSHEM
TEUTA BALETA
DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA
DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE Roden Pajaj
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE Erald Themeli
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE Altin Tanku
DEPARTAMENTI | OPERACIONEVE MONETARE Marjan Gjermeni
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES Indrit Banka
DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR Klodion Shehu
DEPARTAMENTI | TEKNOLOGIJISE SE INFORMACIONIT  Xhilda Kanini
DEPARTAMENTI | STATISTIKES Diana Shtylla
DEPARTAMENTI | EMISIONIT ) Valer Miho
DEPARTAMENTI | KONTABILITETIT DHE FINANCES Artan Toro
DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE Dashmir Halilaj
DEPARTAMENTI JURIDIK Toni Gogu
DEPARTAMENTI | KONTROLLIT ) Teuta Baleta
DEPARTAMENTI | MARREDHENIEVE ME JASHTE,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE | KOMUNIKIMIT Ina Kraja
DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT Agron Skénderaga
DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTIES Eduard Sinani
DEGET
Shkodér Ermira Istrefi
Elbasan Valentina Dedja
Gijirokastér Anila Thomaj
Korge Liliana Zjarri
Lushnje Shpresa Mego
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE*

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca Nr. 2/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 163, daté

11.12.1998.

Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Oliver WHITTLE

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tirané.
Tel.: 2226 699, 2224 540, 2222 669, 2225 416.

Faks: 2275 599, 2223 587, 2223 695, 2224 051

2. BANKA E BASHKUAR E SHQIPERISE SH.A.

Licenca Nr. 3/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 165, daté
171.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Abdul Waheed ALAVI

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

Tel.: 22404575/76 /77

Faks: 2240 45 58

3. BANKA ITALIANE E ZHVILLIMIT SH.A.

Licenca Nr. 5/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 164, daté
171.12.1998.

Certifikata nr.4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Libero CATALANO

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Ndértesa Kullat Binjake, Tirané.
Tel.: 2280351/2/3/4/5.
Faks: 2280 356

4. BANKA KOMBETARE TREGTARE SH.A.

Licenca Nr. /1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté
11.01.1999.

Certifikata nr.5 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Seyhan PENCAPLIGIL

Adresa: Bulevardi “Zhan Dark”, Tirané.
Tel.: 2250 955
Faks: 2250 956

5. BANKA TIRANA SH.A.

Licenca Nr. 07,daté 12.09.1996.

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

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Dimitrios SANTIXIS

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

* Deri né 30 gershor 2009.
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Tel. : 2269 616 /7 /8, 2233 441, 42, 43, 44, 45, 46, 47
Faks: 2233417, 2369 707

6. DEGA E BANKES KOMBETARE TE GREQISE, TIRANE

Licenca Nr. 08, daté 25.11.1996.

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

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: loannis KOUGIONAS

Adresa: Rruga “Durrésit”, Godina Comfort, Tirané.
Tel.: 2274 802, 2274 822.
Faks: 2233 613

7. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A.

Licenca Nr.09, daté 20.02.1997.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté
30.04.1996.

Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Mahendra Sing RAWAT

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

Tel.: 2254 372, 2256 254

Tel./Faks: 2254 368

8. ALPHA BANK — ALBANIA

Licenca Nr.10, daté 07.01.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé Nr.01/03/96,
daté 27.12.1997.

Certifikata nr.9 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Andreas GALATOULAS

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

Tel.: 22278 500

Tel./Faks: 22232 102

9. INTESA SANPAOLO BANK ALBANIA SH.A.

Licenca Nr.11, daté 10.08.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 105, daté
10.08.1998.

Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Stefano FARABBI

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

Tel.: 248753/ 4/5/ 6, 2276 000

Tel./Faks: 248 762

10. BANKA PROCREDIT SH.A.

Licenca Nr. 12, daté 15.03.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 22, daté
03.03.1999.

Certifikata nr.11 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Borislav KOSTADINOV

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

Tel.: 2271272/3/4/5

Tel./Faks: 2271 276

11. BANKA EMPORIKI — SHQIPERI SH.A.

Licenca Nr. 14, daté 28.10.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé nr.105, daté
19.10.1999.

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: George CARACOSTAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.

Tel.: 2258 755, 56, 57, 58, 59, 60

Tel./Faks: 2258 752
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12. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 66, daté 28.
08. 2002.

Certifikata nr. 14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Kamal Abdel MONEIM

Adresa: Rruga “Perlat Rexhepi”, Al-Kharafi Group Admistration Building, Kati

182, Tirané
Tel.: 2272 168; 2272 162;
Faks: 2272 162.

13. BANKA CREDINS SH.A.

Licenca nr. 16, daté 31.3.2003.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé& Shqipérisé nr. 22, daté
26.03.2003.

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Artan SANTO

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 21, Tirané.
Tel.: 2234 096, 2233 912; 2258 252
Faks: 2222 916

14. BANKA POPULLORE SH.A.

Licenca nr. 17, daté 16.02.2004.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 06, daté
11.02.2004.

Certifikata nr. 16 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Henri Maus de ROLLEY

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati i 9-t&,
Tirané.

Tel.: 2280 442 / 3, 2272 788; 2272 789; 2272 790; 2272 791

Faks: 2280 441, 2272 781

15. BANKA UNION SH.A.

Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.

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

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, pallati 13 katésh, pérballé Stacionit t& Trenit, Tirané.
Tel.: 2250 653 / 2258 081
Faks: 2250 654 / 2272 880

16. BANKA E PARE E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A.

Licenca nr. 19, daté 06.07.2007

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 35, daté
27.06.2007

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

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

Tel: 2256 423 /4, 2280 210

Faks: 2256 422

Banka e Shqipérisé 155



véllimi 12
numér 2
gershor 2009 | Buletini Ekonomik

Pérvec bankave dhe degéve t& bankave té huaja, Banka e Shqipérisé ka
licencuar deri mé 30 qgershor 2009 edhe subjektet e méposhtme:

8 SUBJEKTE JOBANKA
201 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR

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

1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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PUBLIKIME TE BOTUARA NGA BANKA E SHQIPERISE
QE PREJ VITIT 2008

Kio listé¢ u pérpilua pér t& informuar lexuesit me botimet e Bankés sé
Shqipérisé qé prej vitit 2008. Duke vizituar adresén toné elektronike (www.
bankofalbania.org) mund t& plotésoni e dérgoni formularin né public@
bankofalbania.org ose né faks (04) 223 558, dhe té regijistroheni pér t'u béré
pjesé e listés sé shpérndarjes sé botimeve t& Bankés sé Shqipérisé. Gjithashtu,
ju mund té& pérfitoni nga shérbimi i njoftfimeve automatike té€ Bankés sé
Shqipérisé. Népérmijet kétij shérbimi, cdo mesnaté, sistemet e Bankés do
t'ju njoftojné né postén tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo té rejave né
argumentet gé keni pérzgjedhur. Mé poshté mund t& gjeni t& gjithé titujt e
publikimeve t& Bankés s& Shqipérisé t& botuara nga viti 2008 deri né gusht
t& vitit 2009. Kjo listé nuk pérfshin vrojtimet e kryera nga Banka e Shqipérisé,
t¢ cilat publikohen vetém né formé elekironike (http://www.bankofalbania.
org/web/vrojtime 3405 1.php).

RAPORTI VJETOR:
Raporti Vietor 2007.
Raporti Vietor 2008.

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE:
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e paré té vitit 2008.
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e treté té vitit 2008.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré 2008.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e dyté 2008.
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e paré té vitit 2009.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2009.
Dokumenti i politikés monetare pér vitin 2008.
Dokumenti i politikés monetare pér periudhén 2009 - 2011.

BOTIME PER STATISTIKAT:
Raporti Statistikor (Botohet ¢cdo muaij té vitit).
Buletini i Bilancit t& Pagesave 2007.
Buletini i Bilancit t& Pagesave 2008.

BULETINI ZYRTAR:
Treguesi i Buletinit Zyrtar t& Bankés sé Shqipérisé (1998-2009).
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.1 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.2 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.3 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.4 Viti 2008
llimi 1

Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.5 Viti 2008
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Buletini Zyrtar - Vellimi 10, Nr.6 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.7 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.8 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.9 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.10 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.11 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.1 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.2 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.3 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.4 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.5 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.6 Viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.7 Viti 2009

BULETINI EKONOMIK:
Buletini Ekonomik - Véllimi 11, nr.1 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Véllimi 11, nr.2 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Véllimi 11, nr.3 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Véllimi 11, nr.4 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Véllimi 12, nr.1 Viti 2009

= = == =

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR:
Raporti i Stabilitetit Financiar 2007
Raporti i Stabilitetit Financiar 2008

RAPORTI VJETOR | MBIKEQYRJES:
Raporti Vietor i Mbikéqyries 2007
Raporti Vietor i Mbikéqyries 2008

PUBLIKIME NJOHESE DHE INFORMATIVE:
Katalogu i publikimeve
Katalogu i publikimeve 2007
Katalogu i publikimeve 2008

MATERIALET E DISKUTIMIT:
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
I, Periudha 1998-2000
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
I, Periudha 2001-2004
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
Ill, Periudha 2005-2007
Indeksi i gmimeve/vlerave njési té huaja té importeve shgiptare
Pé&rcimi i kursit t& kémbimit né Shqipéri: Evidencé nga vektorét autoregresivé
Matja e funksioneve té import-eksportit né Shqipéri
Matje té reja té inflacionit bazé: Pérdorimi i tyre né parashikim dhe analizé
Roli i kursit t& kémbimit né shénjestrimin e inflacionit. Si veprohet?
Matja e efektit Balassa-Samuelson: Rasti i Shqipérisé
Roli i bankave né transmetimin e politikés monetare né Shqipéri
A éshté i géndrueshém deficiti i llogarisé korente? Rasti i Shqipérisé
Strategijité e politikés monetare pér ekonomité e vogla - Ideoi dhe pérgatiti, Ardian Fullani
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Metoda alternative t& matjes sé produktit potencial né Shqipéri

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE:
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 1
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 2

PUBLIKIME TE KARAKTERIT JURIDIK:
Ligji nr. 9662, daté 18.12.2006 “Pér Bankat né Republikén e Shqipérisé”

PUBLIKIME EDUKATIVE -INFORMATIVE:
Guidé rreth llogarisé tuaj té paré bankare
Guida e studentit
Historia e Akullores (ribotim)
Té flasim thjesht pér inflacionin (ribotim)
Térhegja nga qarkullimi i parave (fletépalosije)
“Vlera e Vérteté e Parasé”
Banka e Shqipérisé - Banka joné gendrore (ribotim)
IBAN - Numri Ndérkombétar i Llogarisé Bankare (fletépalosje)
Instrumentet e politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé dhe procedurat pér realizimin
e fyre (i ripunuar)
Sistemi i pagesave (i ripunuar)
“Vlera e Vérteté e Parasé” Vloré, 2008
Edukimi - sfida e re e Bankés sé Shqipérisé
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