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Deklarata e politikës monetare për tremujorin 
e tretë të vitit 2009

I. Fjala e Guvernatorit 

Tremujori i tretë i vitit 2009 është karakterizuar nga shenja pozitive në 
ekonominë dhe në tregjet financiare shqiptare. Në veçanti, tremujori i tretë 
shënoi një pikë kthese në drejtim të rikthimit të besimit në sistemin bankar. 
Stabilizimi i situatës së likuiditetit, ruajtja e qëndrueshmërisë financiare dhe 
e treguesve të kapitalizimit të këtij sistemi, përbëjnë një platformë solide për 
rigjallërimin e rolit të tij ndërmjetësues dhe financues të ekonomisë. Së bashku 
me tendencat e fundit pozitive të ekonomisë botërore, të cilat mbeten ende të 
brishta, për nga natyra dhe qëndrueshmëria e tyre, këto zhvillime na nxisin ta 
shohim aktivitetin e ardhshëm ekonomik të vendit nën optikën e një optimizmi 
të kujdesshëm.

Gjatë vitit 2009, ekonomia shqiptare është ndikuar nga kriza ekonomike e 
financiare botërore, kryesisht si pasojë e pakësimit të kërkesës së huaj dhe të 
remitancave, e rritjes së primeve të rrezikut dhe e një mbështetjeje financiare 
të reduktuar e me kosto më të lartë. Megjithatë, ekonomia jonë vazhdoi të 
shënojë rritje ekonomike pozitive gjatë kësaj periudhe, ndërkohë që presionet 
e brendshme inflacioniste mbeten të kontrolluara. 

Aktiviteti ekonomik në vend është mbështetur nga stimuli fiskal dhe ruajtja 
e niveleve relativisht të larta të kërkesës konsumatore, ndërkohë që investimet 
dhe kërkesa për eksporte kanë shënuar rënie gjatë nëntëmujorit të parë të 
vitit. 

Në rrafshin botëror, tremujori i dytë i vitit 2009 dhe periudha në vazhdim 
janë karakterizuar nga tendenca stabilizuese në drejtim të aktivitetit 
ekonomik. Ndonëse në terma vjetorë ekonomia botërore vazhdon të tkurret, 
cikli i zëvendësimit të inventarëve të konsumuar muajt e fundit vendosi një 
dysheme në rënien e ekonomive të Eurozonës dhe të SHBA-së. Për më tepër, 
ky cikël ka shërbyer edhe si katalizator afatshkurtër i riaktivizimit të sektorëve 
të tyre industrialë e prodhues. Në një këndvështrim më afatgjatë, aktiviteti i 
qëndrueshëm ekonomik i vendeve aziatike, veçanërisht i Kinës, si dhe rritja e 
tregtisë botërore do të shërbejnë si mbështetës të rritjes ekonomike botërore. 
Megjithatë, rruga e ekonomisë botërore drejt një rritjeje të shëndetshme dhe 
të qëndrueshme është e gjatë. Modeli ekzistues i ekonomisë botërore është 
mbështetur në konsumin e lartë dhe bilancet e rënduara me borxhe të ShBA-
së, përkundrejt një strategjie të vendeve aziatike që favorizon eksportet dhe 
kursimet. Adresimi i këtyre imbalancave në nivel botëror do të kërkojë kohën 
e vet, duke u shoqëruar me rritje ekonomike nën potencial dhe presione të 
reduktuara inflacioniste për një periudhë relativisht të gjatë kohe.
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Sistemi financiar botëror, tregjet e kapitalit, sektori bankar dhe ndërmjetësit 
e tjerë financiarë, duket se po rigjallërohen. Stimuli monetar dhe fiskal në rang 
botëror e ka dhënë efektin e vet, duke ndihmuar më së pari rikapitalizimin 
e sistemit financiar dhe rivënien në punë të sistemit të kreditimit. Megjithëse 
ndër agjentët financiarë, perceptimi i rrezikut mbetet i lartë ndërkohë që 
gatishmëria për rrezik mbetet e ulët, rifillimi i qarkullimit të flukseve financiare 
botërore do të ndihmojë ekonomitë e vendeve në zhvillim nëpërmjet rritjes së 
fondeve të disponueshme.

Përballë zhvillimeve problematike në kontekstin botëror, ekonomia shqiptare 
ka shënuar një rritje ekonomike pozitive gjatë gjashtë muajve të parë të vitit 
2009. Sipas të dhënave paraprake të raportuara nga INSTAT, rritja vjetore 
e Produktit të Brendshëm Bruto gjatë tremujorit të dytë të vitit ishte 5.3 për 
qind, duke ruajtur përafërsisht të njëjtin ritëm me atë të tremujorit të parë. 
Aktiviteti në sektorin e shërbimeve dha kontributin më kryesor në rritjen e PBB-
së. Sektori prodhues i ekonomisë ndikoi gjithashtu në rritjen vjetore të PBB-së, 
kryesisht si rezultat i ecurisë së aktivitetit të ndërtimit, ndërsa aktiviteti industrial 
thelloi ritmet rënëse të nisura nga fillimi i vitit 2009.

Tendenca e rritjes ekonomike, ndonëse në përmasa më të reduktuara, 
është e lexueshme edhe në disa tregues të tërthortë të ekonomisë, si rritja 
e të ardhurave buxhetore, rritja e kreditimit për ekonominë dhe stabiliteti i 
treguesve të tregut të punës. Megjithatë, treguesit e sipërcituar dhe veçanërisht 
ata monetarë dhe të besimit të biznesit dhe të konsumatorit, pasqyrojnë një 
ngadalësim të ritmit të rritjes së ekonomisë krahasuar me vitin e shkuar. 

Në kontekstin makroekonomik, ky ngadalësim reflekton më së shumti 
reduktimin e investimeve dhe të kërkesës së jashtme, ndërkohë që konsumi 
dhe shpenzimet publike kanë patur një ndikim në kahun rritës të aktivitetit 
ekonomik.

Megjithëse pozitive, ecuria ekonomike e gjashtëmujorit të parë të vitit 
reflekton një ngadalësim prej rreth 1.4 pikësh përqindjeje krahasuar me 
të njëjtën periudhë të vitit 2008. Një situatë e tillë, krahas dobësimit të 
përgjithshëm të presioneve globale inflacioniste, është përkthyer në rënie 
graduale të presioneve inflacioniste në ekonominë vendase. Inflacioni mesatar 
për periudhën janar – shtator 2009 shënoi vlerën 2.0 për qind, duke pasqyruar 
plotësisht eliminimin e efekteve të raundit të parë të shkaktuara nga rritja e 
çmimeve të lëndëve të para gjatë periudhës 2007-2008 si edhe shuarjen 
e efekteve të rritjes së fundit administrative të çmimit të energjisë elektrike. 
Prirja në rënie e inflacionit bazë dhe e atij të mallrave dhe të shërbimeve 
të sektorit të patregtueshëm të IÇK-së, tregojnë se presionet inflacioniste të 
gjeneruara nga krahu i kërkesës së brendshme janë në rënie. Nga ana tjetër, 
lëvizjet relativisht të forta në kahun nënçmues të monedhës vendase gjatë vitit 
2009, kanë ndikuar në prirjen rritëse të inflacionit të sektorit të mallrave të 
tregtueshme, i cili arriti në rreth 3.1 për qind në tremujorin e tretë. Zhvillimet në 
tregun e punës dhe në paga nuk sinjalizojnë shtim të presioneve të ardhshme 
inflacioniste nga krahu i ofertës. Norma e papunësisë gjatë pjesës së parë të 
vitit 2009 rezultoi rreth 12.7 për qind, duke qëndruar në nivelin e fundvitit të 
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kaluar. Për të njëjtat periudha krahasuese, ritmet e rritjes së pagës mesatare 
reale në ekonomi kanë qenë më të përmbajtura. 

Parashikimet e Bankës së Shqipërisë si edhe ankorimi i pritjeve të agjentëve 
ekonomikë për çmimet e konsumit, mbështesin ruajtjen dhe konsolidimin 
e stabilitetit të çmimeve të konsumit në një horizont kohor afatmesëm, të 
shprehur në nivele të ulëta dhe të qëndrueshme inflacioni. 

Gjatë tremujorit të dytë të vitit 2009, deficiti i llogarisë korente regjistroi 
një ngushtim të lehtë, prej rreth 1 pikë përqindjeje, në terma vjetorë. Ky 
ngushtim pasqyron një ngadalësim si të importeve ashtu edhe të eksporteve 
të ekonomisë, ndërkohë që remitancat kanë regjistruar një reduktim relativisht 
më të ulët se në tremujorët paraardhës. Megjithatë, deficiti i llogarisë korente 
mbetet ende në nivele të larta duke reflektuar konsumin e lartë të ekonomisë 
shqiptare dhe pamundësinë e kapaciteteve prodhuese në vend për t’iu 
përgjigjur. Të ardhurat e privatizimit dhe huamarrja në valutë e sektorit publik 
gjatë kësaj periudhe kanë bërë që bilanci i pagesave të rezultojë në tërësi 
pozitiv, por qëndrueshmëria e ardhshme e tij duhet të mbështetet në faktorë 
më afatgjatë. 

Politika fiskale ka patur një natyrë ekspansioniste gjatë tetë muajve të 
parë të vitit. Në terma vjetorë, shpenzimet buxhetore kanë shënuar një rritje 
prej 23 për qindësh gjatë kësaj periudhe, duke reflektuar kryesisht rritjen e 
shpejtë të shpenzimeve kapitale. Të ardhurat buxhetore kanë patur një ecuri 
më të ngadaltë se shpenzimet, si pasojë edhe e ngadalësimit të ritmit të 
rritjes ekonomike gjatë kësaj periudhe. Për rrjedhojë, shtimi i shpenzimeve 
buxhetore është financuar nëpërmjet përdorimit të të ardhurave të privatizimit 
dhe rritjes së huamarrjes publike. Kjo politikë ka ushtruar presion për rritjen e 
normave të interesit të letrave me vlerë të borxhit të qeverisë me afat të gjatë 
maturimi.

Ndikimi i politikës fiskale në tregjet e brendshme monetare ka rezultuar 
më i butë gjatë kësaj periudhe, për arsye se borxhi publik është tërhequr në 
një masë të madhe në tregjet ndërkombëtare të kapitalit. Gjithsesi, vazhdimi 
i kësaj politike në të ardhmen do të përballet me potenciale më të pakta 
financimi si të tregut shqiptar ashtu dhe atij të huaj. Ky fakt shtron nevojën për 
një kthim të shpejtë në trajektoren konsoliduese që ndoqi politika fiskale në 
vitet që i paraprinë krizës.

Treguesit monetarë të tremujorit të tretë kanë konfirmuar tendencën e 
ngadalësimit të rritjes së parasë. Oferta e parasë, M3, ka shënuar rritje vjetore 
prej 4.5 për qind në muajin gusht, kundrejt një ritmi mesatar prej rreth 7 për 
qind në gjysmën e parë të vitit, kryesisht si pasojë e ngadalësimit të flukseve 
të kredisë për sektorin privat. E veçanta e muajit gusht ishte rritja e ndjeshme 
e depozitave – rreth 25.4 miliardë lekë në terma mujorë - në linjë me ecurinë 
e tyre sezonale për këtë periudhë të vitit. Rreth 70 për qind e rritjes së stokut 
total të depozitave në fundin e periudhës rezultoi të ishte në depozita me afat, 
duke sinjalizuar forcim të besimit në sistemin bankar. 
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Ngadalësimi i kredisë për sektorin privat ka vijuar me të njëjtin ritëm gjatë 
muajve korrik-gusht 2009, duke reflektuar si shtrëngim të ofertës për kredi 
ashtu edhe tkurrje të kërkesës për të. Së bashku me reduktimin e shkallës së 
shfrytëzimit të kapaciteteve të raportuara nga bizneset në vrojtimin e Bankës 
së Shqipërisë, ky zhvillim sinjalizon se investimet e sektorit privat në ekonomi 
paraqiten në rënie. Bankat vazhdojnë të aplikojnë kushte të shtrënguara për 
dhënien e kredisë, ndërkohë që njëkohësisht evidentohet rënie e kërkesës për 
konsum dhe investime nga sektori privat.

Rritja vjetore mesatare e kredisë për sektorin privat për muajt qershor – gusht 
rezultoi 16 për qind në terma nominalë, ndjeshëm më e ulët se mesatarja e 
pesë muajve të parë të vitit prej 29 për qind. Pavarësisht niveleve të ulëta të 
rritjes, kredia për biznese është kontribuesi kryesor në rritjen e kredisë për 
sektorin privat, duke përbërë rreth 65 për qind të saj. Trendi rënës i kredisë i 
atribuohet ngadalësimit të kredidhënies në valutë, ritmi i rritjes të së cilës në 
muajin gusht ishte zero. Ndërkohë, kredia në lekë vazhdon të ruajë ritmin 
mesatar të rritjes gjatë gjithë vitit 2009, prej 30 për qind. Si rrjedhojë, pesha 
e kredisë në valutë në portofolin e kredisë për sektorin privat ka zbritur në 
67 për qind. Ndërgjegjësimi për pasojat e luhatjeve në kursin e këmbimit, si 
dhe shtrëngimi më i madh i kushteve për kredimarrësit që kanë të ardhura në 
monedhë të ndryshme nga ajo e marrjes së kredisë kanë bërë që individët të 
tërheqin më pak kredi në valutë se bizneset.

Tregjet financiare janë karakterizuar nga përmirësimi i likuiditetit dhe 
rifitimi i besimit të agjentëve në to. Furnizimi i vazhdueshëm nga ana e Bankës 
së Shqipërisë të tregut të parasë nëpërmjet operacioneve për injektimin e 
likuiditetit, ka ndihmuar për të qetësuar pjesëmarrësit e tregut si dhe për të 
furnizuar tregun me fonde, të cilat i kanë shërbyer ndërmjetësimit në monedhën 
vendase për sektorin privat. Nevojat për likuiditet në tregun ndërbankar kanë 
rezultuar në ulje, duke mos ushtruar presion tek normat afatshkurtra të interesit. 
Situata paraqitet e kundërt në tregun primar të letrave me vlerë të qeverisë, 
ku pavarësisht likuiditetit të mjaftueshëm, yield-et e bonove të thesarit me 
maturitet afatgjatë kanë rezultuar në rritje. Në ankandin e fundit të muajit 
shtator, yield-i 12-mujor shënoi 9.40 për qind ose 0.64 pikë përqindjeje më 
shumë se fundviti 2008.

Ruajtja e primeve të larta të rrezikut për afatet e gjata si dhe ekzistenca 
e një tregu të cekët financiar, kanë qenë arsyet kryesore që kanë mbajtur 
në nivele të larta yield-et afatgjata të letrave me vlerë të qeverisë. Nga ana 
tjetër, këto nivele kanë tërhequr investimet e individëve drejt këtij tregu, duke 
i krijuar atyre një instrument alternativ për ruajtjen e kursimeve dhe duke rritur 
peshën e financimit të deficitit buxhetor nga ky grup. Kursimet e individëve 
në depozita pranë sistemit bankar kanë fituar kthim të kënaqshëm. Interesi 
mesatar i ponderuar për depozitat në lekë në muajin gusht shënoi 5.94 për 
qind ose 0.48 pikë përqindjeje më shumë se në fund të tremujorit të dytë. 
Rritja e tyre ka sjellë ulje të kostos së ndërmjetësimit në lekë gjatë muajve 
të fundit. Interesat për kredinë e re të akorduar në lekë tregojnë rënie në 
muajt korrik-gusht, mesatarisht në 12.86 për qind, 0.79 pikë përqindjeje nën 
nivelin mesatar të gjashtëmujorit të parë. Predispozita e sistemit bankar për 
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lehtësimin e kostos së kredisë në lekë evidentohet nga ngushtimi i marzhit të saj 
me interesat referencë, bonot e thesarit. Kjo diferencë është ulur mesatarisht 
në 3.6 pikë përqindjeje në muajt e verës, nga 4.8 pikë përqindjeje në fillim 
të vitit.

Perspektiva afatgjatë e zhvillimit të ekonomisë shqiptare mbetet pozitive. 
Qëndrueshmëria makroekonomike dhe besimi në sistemin financiar 
shqiptar, para së gjithash janë rrjedhojë e politikave tona të përgjegjshme 
makroekonomike dhe financiare të ndërmarra në vazhdimësi këto vitet 
e fundit. Stabiliteti makrofinanciar është një pikënisje e mirë për nxitjen e 
zhvillimit të vendit në periudhën e ardhshme. Në një masë të madhe, ky 
zhvillim do të varet nga aftësia e ekonomisë shqiptare për të tërhequr fonde, 
të cilat do të mbështesin rritjen e saj. Lehtësimi i kushteve monetare ndërmerret 
në përputhje me dinamikën e zhvillimeve ekonomiko-financiare në vend, në 
partnerët tanë kryesorë dhe më gjerë në ekonominë globale. Ky lehtësim 
përbën një stimul të ri për zhvillimet ekonomike në vend, duke synuar një ulje 
të mëtejshme të kostos së financimit të ekonomisë.

Në horizontin afatmesëm, ecuria e kreditimit të ekonomisë do të ketë 
një rëndësi prioritare. Banka e Shqipërisë gjykon se stabilizimi i treguesve 
të likuiditetit dhe atyre të bilancit të sistemit bankar duhet t’i hapë rrugë 
procesit të kreditimit. Në këtë drejtim, Banka e Shqipërisë ka marrë një 
rol aktiv nëpërmjet stimulimit si të kërkesës ashtu dhe të ofertës për fonde. 
Lehtësimi i kushteve monetare do të favorizojë rritjen e kërkesës së bizneseve 
dhe të konsumatorëve për fonde, ndërkohë që injektimet tona të likuiditetit 
i mundësojnë sistemit bankar t’i përgjigjet në aspektin sasior kësaj kërkese. 
Sistemi bankar shqiptar duhet ta kuptojë drejt rolin e tij, duke transmetuar të 
plotë dhe me shpejtësi këtë lehtësim të politikës monetare në ekonomi. Nga 
ana tjetër, një presion më i ulët i sektorit fiskal në tregjet financiare vendase 
në të ardhmen do të ulë primet e rrezikut në ekonomi, do të krijojë më shumë 
hapësira për kreditimin e sektorit privat të ekonomisë dhe do të favorizojë 
sheshimin e kurbës së normave të interesit, në favor të uljes së mëtejshme 
të kostos së kredisë. Efektiviteti i vendimit për politikën monetare do të varet 
nga sjellja e tregut dhe e pjesëmarrësve në të, ku politika fiskale ka një rol 
parësor.

Në horizontin afatgjatë, tërheqja e investimeve të huaja direkte dhe e 
formave të tjera të hyrjes së qëndrueshme të kapitalit duhet të jetë më në 
fokus të politikave tona të zhvillimit. Këto fonde i shërbejnë jo vetëm stabilitetit 
të pozicionit të jashtëm, por edhe rritjes së qëndrueshme e afatgjatë të vendit. 
Ka ardhur momenti që të gjithë aktorët duhet të analizojnë me kujdes modelin 
e rritjes ekonomike të vendit në dekadën që po hyjmë. Në veçanti, modeli 
i ardhshëm i rritjes ekonomike duhet të faktorizojë më shumë avantazhet 
konkurruese të ekonomisë shqiptare, duke zbutur varësinë e saj nga flukset 
afatshkurtra hyrëse të kapitalit dhe duke zgjeruar bazën ekonomike, e cila 
gjeneron flukse të qëndrueshme dhe afatgjata kapitali. Banka e Shqipërisë, në 
periudhat që do të vijojnë, mbetet e angazhuar që të jetë një zë i rëndësishëm 
në këtë drejtim.
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Në zbatim të angazhimit tonë ligjor e institucional, politika monetare e 
Bankës së Shqipërisë do të synojë krijimin e kushteve të përshtatshme për një 
zhvillim të ekuilibruar, të karakterizuar nga një inflacion i ulët i çmimeve të 
konsumit, luhatje të buta të treguesve monetarë dhe bilance të shëndosha të 
agjentëve makroekonomikë. 

II.	 Zhvillimet në ekonominë e jashtme

Të dhënat më të reja tregojnë se gjatë pothuaj nëntë muajve të parë të 
vitit 2009 ndjehet një përmirësim i kushteve ekonomike botërore. Ky vlerësim 
mbështetet në frenimin e dukshëm të shkallës së tkurrjes ekonomike në 
vendet kryesore të zhvilluara dhe në zhvillim. Megjithë zhvillimet më pozitive 
të kohëve të fundit, rritja ekonomike parashikohet të jetë relativisht e ngadaltë 
për të arritur vlera pozitive në vitin 2010. Ky ngadalësim ekonomik ka bërë që 
normat e papunësisë të arrijnë vlera të larta, madje edhe më të lartat historike 
në disa prej ekonomive kryesore. Presionet inflacioniste kanë qenë të ulëta, 
duke rezultuar në disa raste në vlera negative të inflacionit vjetor, edhe si 
pasojë e bazës së lartë krahasuese. 

Tabelë 1. Disa tregues kryesorë makroekonomikë.
  Ndryshimi i PBB-së (në %) Norma e papunësisë (në %) Inflacioni (në %)
Vendet T2-09/T2-08 T2-09/T1-09 Gusht-09 Shtator-09/ Gusht-09 Shtator-09/ Shtator-08
ShBA -3.8 -0.7 9.81 0.2 -1.3
Eurozonë -4.8 -0.2 9.6 0.0 -0.3
Gjermani -5.9 0.3 7.7 -0.5 -0.5
Greqi -0.3 0.2 9.62 1.9 0.7
Itali -6.0 -0.5 7.43 0.6 0.3
Japoni -7.2 0.6 5.54 -0.34 -2.24

Burimi: Eurostat, institutet statistikore përkatëse.
1 Të dhënat për muajin shtator. 2 Të dhënat për muajin korrik. 
3 Të dhënat për tremujorin e dytë të vitit. 4 Të dhënat për muajin gusht. 

II.1 Rritja ekonomike dhe balancat makroekonomike

Aktiviteti ekonomik në Eurozonë pas dy tremujorësh me një tkurrje të 
shpejtë, në tremujorin e dytë të vitit 2009 shënoi një ngadalësim të ritmeve 
rënëse vetëm me -0.2 për qind, krahasuar me një tremujor më parë. Në terma 
vjetorë, PBB-ja e Eurozonës pësoi një rënie prej 4.8 për qind, e krahasueshme 
me atë të tremujorit të parë të këtij viti. Frenimi i rënies së aktivitetit ekonomik 
vlerësohet të jetë ndikuar nga kontributi pozitiv i aktivitetit tregtar, ku eksportet 
kanë rënë më pak se importet. Rritja e lehtë e shpenzimeve konsumatore frenoi 
tendencën rënëse të kërkesës së brendshme, e cila shënoi një ulje të lehtë. Kjo 
e fundit, e kombinuar me tkurrjen e investimeve dhe të prodhimit industrial, 
ka zbehur efektin pozitiv të rritjes së aktivitetit tregtar. Norma e papunësisë ka 
vijuar ecurinë rritëse të nisur që prej tremujorit të dytë të vitit të kaluar duke 
arritur në 9.6 për qind për muajin gusht 2009. Kjo e fundit është vlera më e 
lartë e këtij treguesi për dekadën e fundit. Prirja rritëse e papunësisë, e cila 
vijon të godasë kërkesën, është shoqëruar nga rënie graduale e inflacionit 
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vjetor, i cili në muajt gusht e shtator regjistroi vlerat përkatëse -0.2 dhe -0.3 
për qind. 

Situata makroekonomike në Shtetet e Bashkuara të Amerikës, ndonëse 
vijon të mbetet e dobët, ka shfaqur shenjat e para të përmirësimit. Kështu, 
gjatë tremujorit të dytë të vitit PBB-ja shënoi një rënie prej 0.7 për qind 
në terma tremujorë, rënie tremujore kjo ndjeshëm më e ulët krahasuar me 
tremujorët paraardhës. Ecuria e dobët e investimeve agregate, e shpenzimeve 
për konsum dhe e eksporteve vlerësohen si faktorët kryesorë përcaktues të 
kësaj prirjeje. Disa nga zhvillimet ekonomike në tremujorin e tretë sugjerojnë 
një përmirësim të mëtejshëm të ekonomisë. Prodhimi industrial, eksportet 
dhe shpenzimet për konsum kanë shfaqur prirje rritëse gjatë muajve korrik 
e gusht. Tregu i punës vijon të reflektojë dobësi. Norma e papunësisë për 
muajin gusht shënoi vlerën 9.8 për qind, pasuar nga inflacioni vjetor i muajit 
shtator në -1.3 për qind.

Ekonomitë e vendeve BRIK1 kanë regjistruar shenja të përmirësimit të 
aktivitetit të tyre. Ekonomitë e Indisë dhe Kinës shënuan një rritje vjetore 
me përkatësisht 6.7 dhe 8.1 për qind gjatë tremujorit të dytë të vitit, rritje 
më e lartë se gjatë tremujorit të parë të tij. Ndërkohë, ekonomitë e Brazilit 
dhe Rusisë kanë shënuar rënie në terma vjetorë. Në ndryshim me tkurrjen 
ekonomike të Brazilit e cila erdhi në moderim, ekonomia ruse shënoi rënie të 
vazhdueshme duke arritur nivelin më të ulët të ecurisë së saj. Megjithatë, të 
dhënat për muajt korrik e gusht pasqyrojnë shenja përmirësimi në aktivitetin 
ekonomik edhe për këtë vend. Presionet inflacioniste janë në rënie në Rusi e 
Kinë. Ndërsa, në Brazil e Indi rritja e lehtë e çmimeve të lëndëve të para gjatë 
muajve të fundit është përkthyer në presione të shtuara inflacioniste në këto 
ekonomi. Bankat qendrore të Kinës e Rusisë kanë ulur normat bazë të interesit 
gjatë takimeve përkatëse të muajit shtator. Ndërsa bankat qendrore të Brazilit 
e Indisë i lanë ato të pandryshuara. 

Situata makroekonomike në vendet e rajonit, gjatë tremujorit të dytë të vitit 
2009, është përkeqësuar më tej dhe ritmet e rënies ekonomike kanë qenë më 
të përshpejtuara krahasuar me tremujorin e parë të vitit. Sipas të dhënave më 
të fundit mbi ecurinë e treguesve kryesorë makroekonomikë pritet që kjo prirje 
të vijojë edhe në tremujorin e tretë të vitit. Ndërkohë, presionet inflacioniste 
janë në rënie në pjesën më të madhe të këtyre vendeve.

Gjatë tremujorit të dytë të vitit, aktiviteti ekonomik në Itali vijoi të jetë në 
rënie për të pestin tremujor me radhë. PBB-ja shënoi një kontraktim prej 6 
për qind në terma vjetorë, ku kontributin kryesor e dhanë rënia e investimeve 
agregate dhe e eksporteve2. Të dhënat më të fundit mbi ecurinë ekonomike 
për tremujorin e tretë të vitit dëshmojnë për një përmirësim të lehtë të situatës 
ekonomike. Gjatë muajit gusht u regjistrua një rritje e prodhimit industrial me 
rreth 7 për qind në terma mujorë, për herë të parë që prej muajit prill të vitit 
2008. Megjithatë, eksportet vendase vijuan prirjen rënëse gjatë këtij muaji 
me rreth 25 për qind në terma vjetorë. Norma e papunësisë shënoi vlerën 7.4 
për qind, ndërsa inflacioni vjetor rezultoi 0.3 për qind. 
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Ekonomia e Greqisë, deri në tremujorin e parë të vitit 2009, rezultonte 
më pak e prekur nga kriza financiare që përfshiu vendet e tjera të Bashkimit 
Evropian. Megjithatë, në tremujorin e dytë u regjistrua për herë të parë 
kontraktim i ekonomisë vendase. Kjo erdhi si pasojë e rënies së përshpejtuar 
të investimeve vendase dhe të eksporteve. Të dhënat më të fundit mbi 
ecurinë ekonomike gjatë tremujorit të tretë të vitit flasin për thellim të rënies 
ekonomike. Industria e ndërtimit dhe shitjet në tregun me pakicë shënuan 
rënie të mëtejshme vjetore gjatë muajit korrik3. Në muajin gusht u regjistrua 
rënie vjetore në prodhimin industrial e në eksporte, me përkatësisht 8.8 dhe 
29.6 për qind. Norma e papunësisë për muajin korrik arriti në 9.6 për qind. 
Në muajin gusht, inflacioni vjetor rezultoi 0.7 për qind. 

Aktiviteti ekonomik në Turqi shënoi një tkurrje vjetore prej -7 për qind në 
tremujorin e dytë të vitit 2009, pas një rënieje prej -14.3 për qind në tremujorin 
e parë. Rënia e shpejtë e kërkesës së brendshme nuk arriti të rikuperohet nga 
përmirësimet në kërkesën e huaj. Ndonëse investimet, prodhimi industrial 
dhe shpenzimet konsumatore evidentuan përmirësime, ato qëndruan në vlera 
negative. Përmirësimet në indekset e besimit sinjalizojnë një kthesë në kushtet 
ekonomike në vend për periudhat në vijim. Inflacioni në muajin shtator vijoi 
tendencën rënëse, duke shënuar vlerën vjetore prej 5.3 për qind, ndërsa një 
vit më parë ishte rreth 10.4 për qind. 

Sipas vlerësimeve të FMN-së, ekonomia e Kosovës shënoi një rritje prej 
5.4 për qind në vitin 2008, ndërsa në vitin 2009 pritet të bjerë në 3.8 për 
qind, për të pësuar sërish një rritje në vitin 2010. Rritja do të mbështetet në 
shpenzimet konsumatore dhe investimet. Inflacioni vjetor në Kosovë vijoi të 
shënojë vlera negative, duke arritur në -2.7 për qind në muajin shtator 2009. 
Prapa këtyre zhvillimeve qëndrojnë rëniet e çmimeve të ushqimeve dhe të 
atyre të aplikuara në transport.

Vendet Ndryshimi i PBB-së Inflacioni vjetor Norma e papunësisë
  T2:09 Shtator-09 Gusht-09
Itali -6.0 0.3 7.41

Greqi -0.3 0.7 9.62

Maqedoni -1.4 -1.4 31.91

Serbi -4.0 9.5 15.5
Kroaci -6.3 1.0 14.2
Turqi -7.0 5.3 12.82

Kosovë : -2.7 :
Shqipëri 5.3 2.0 12.73

Burimi: Institutet statistikore përkatëse, EuroStat, EcoFin, FMN. 
1 Të dhëna për tremujorin e dytë të vitit. 
2 Të dhëna për muajin korrik. 3 Të dhëna për tremujorin e parë të vitit. 
: Të dhëna të padisponueshme. 

Në tremujorin e dytë të vitit 2009, ekonomia e Ish-Republikës Jugosllave 
të Maqedonisë pësoi një tkurrje me 1.4 për qind krahasuar me të njëjtën 
periudhë të vitit të kaluar, duke thelluar rënien e evidentuar në tremujorin e 
parë. Investimet dhe prodhimi industrial shënuan rënie të konsiderueshme, 

Tabelë 2. Tregues 
ekonomikë për vendet e 

rajonit. 
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ndërsa importet dhe shpenzimet konsumatore e ato publike regjistruan një 
rënie më të lehtë. Inflacioni arriti vlerën -1.4 për qind në muajin shtator 2009, 
si pasojë e rënies në çmimet e ushqimeve dhe të transportit, ndërkohë që 
çmimi i energjisë pësoi rritje.

II.2 Politika monetare, tregjet financiare dhe kursi i këmbimit

Në nëntë muajt e parë të vitit 2009, Banka Qendrore Evropiane (BQE) 
ka ulur katër herë normën bazë të interesit, duke e çuar atë në 1 për qind, 
nga 2.5 që ishte në muajin janar të këtij viti. Në tremujorin e tretë nuk 
ndodhën ndryshime të normës së interesit. BQE-ja vlerëson se norma aktuale 
është e përshtatshme duke qenë se inflacioni po lëviz në drejtim të nivelit 
të shënjestruar dhe aktiviteti ekonomik po shfaq 
lëvizje pozitive. Komiteti Federal i Tregut të Hapur 
(FED) në SHBA nuk e ka ndryshuar normën bazë 
të interesit përgjatë nëntë muajve të parë të vitit, 
duke e lënë atë në nivelin e mëparshëm 0-0.25 për 
qind. Ndryshimi i fundit i normës ka ndodhur në 
muajin dhjetor 2008. Banka e Anglisë ka ndryshuar 
tre herë normën bazë të interesit në nëntë muajt e 
parë të vitit, duke e ulur atë në 0.5 për qind nga 
2 për qind që ishte në fillim të vitit. Vendimi për 
ndryshimin e fundit u mor në muajin mars të këtij 
viti. Banka e Japonisë e ka lënë të pandryshuar 
normën referencë të interesit, në nivelin 0.1 për 
qind gjatë gjithë vitit. Ndryshimi i fundit është bërë 
në muajin dhjetor 2008.

Gjatë kësaj periudhe, tregjet financiare janë 
karakterizuar nga prirje në rënie të normave të interesit dhe përmirësim i 
treguesve të besimit. Situata më pozitive konfirmohet edhe tek ecuria e 
tregjeve aksionere, ku duke nisur nga muaji prill i këtij viti çmimet e aksioneve 
për shumicën e kategorive janë rritur dhe luhatshmëria e këtij tregu është 
zbutur dukshëm. Përmirësimi i treguesve ekonomikë dhe financiarë ka 
ndikuar në gjallërimin e tregjeve dhe rritjen e aktivitetit shkëmbyes, ndonëse 
primet e rrezikut të kërkuara paraqesin sjellje të kujdesshme për maturitetet 
afatgjata4. 

Normat e interesit libor dhe euribor në tregun e parasë gjatë këtij tremujori 
vazhduan ecurinë rënëse, duke përcjellë sheshimin e presioneve për likuiditet 
dhe uljen e primeve të rrezikut. Normat e interesit euribor me afat një, tre dhe 
12-mujor në fillim të muajit tetor shënuan respektivisht 0.43, 0.74 dhe 1.23 
për qind, duke u ulur me 31, 34 dhe 27 pikë bazë në krahasim me fillimin 
e muajit korrik. Norma libor me afat 3-mujor u reduktua mesatarisht me 30 
pikë bazë nga muaji qershor.

Tregjet e obligacioneve në Evropë, Japoni dhe në SHBA janë karakterizuar 
nga ecuri rënëse duke paraqitur luhatje me të theksuara në SHBA. Në tregjet 
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Burimi: BQE, FED, Banka e Anglisë, Banka e Japonisë.

Grafik 1.  Ecuria e normave bazë të 
interesit.
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e aksioneve, indekset kryesore Dow Jones, S&P dhe Nikkei gjatë muajve të 
fundit janë karakterizuar nga rritje të kënaqshme dhe luhatshmëri më të ulëta. 
Perspektiva më pozitive e treguesve ekonomikë të bizneseve dhe pritjet më 
optimiste të agjentëve të tregut ndikuan në rritjen e vlerave të kuotimit të 
aksioneve.

Në tregjet valutore, duke filluar nga fundi i muajit qershor, euro është forcuar 
në lidhje me dollarin amerikan, prirje që është theksuar më shumë gjatë muajit 
shtator. Supozimet e agjentëve të tregut, në një pjesë të konfirmuara nga dobësia 
e disa prej sektorëve të ekonomisë amerikane, kanë ndikuar në dobësimin e 
dollarit amerikan. Euro gjithashtu është vlerësuar në lidhje me paundin britanik 
dhe ndaj grupit të monedhave të tjera evropiane. Në nivel tremujor, euro është 
vlerësuar mesatarisht me 4.93 për qind ndaj dollarit amerikan, ndërkohë që në 
fillim të muajit tetor 2009, një euro vlerësohej me 1.46 dollarë.

II.3 Ecuria e çmimeve të naftës dhe të lëndëve të para

Gjatë tremujorit të tretë të këtij viti është regjistruar një përmirësim i kushteve 
në tregun ndërkombëtar të naftës. Kombinimi i ecurisë pozitive të kërkesës 
dhe të ofertës botërore për naftë, si dhe pozita e dobët e dollarit amerikan në 
tregjet ndërkombëtare të këmbimit valutor kanë ndihmuar në rimëkëmbjen e 
tregut. Çmimi mesatar i naftës për fuçi gjatë tremujorit të tretë të vitit, ndonëse 
më i ulët se ai i së njëjtës periudhë të vitit të kaluar, ka shënuar një rritje prej 
rreth 16 për qind në terma tremujorë. Ecuria pozitive e aktivitetit ekonomik në 
vendet në zhvillim, dalja nga kriza ekonomike e vendeve kryesore të zhvilluara 
si dhe rimëkëmbja e industrisë përpunuese në botë kanë paraprirë dhe nxitur 
rritjen e kërkesës botërore për naftë. Kjo e fundit megjithëse mbetet sërish nën 
nivelin mesatar të vitit 2008, gjatë tremujorit të tretë të vitit u rrit me 1.6 për 
qind në terma tremujorë. Përballë këtyre kushteve të favorshme ekonomike, 
vendet prodhuese dhe eksportuese të naftës kanë rritur sasinë e prodhuar 
gjatë tremujorit të dytë të vitit. Oferta botërore për naftë u rrit me 0.7 për qind 
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Burimi: BQE.

Grafik 2. Kursi i këmbimit euro / usd (majtas) dhe Ecuria e liborit 
usd/euro (djathtas).



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

16 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 17

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

16 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 17

në terma tremujorë, ku kontributin kryesor e dhanë 
vendet anëtare të OPEK-ut, Rusia dhe disa nga ish-
republikat Sovjetike.

Indeksi i çmimit të mallrave në tremujorin e tretë 
të vitit ka shënuar një rritje prej 9.6 për qind në 
terma tremujorë, ndërkohë që në terma vjetorë 
rënia rezultoi mjaft e thellë (36.2 për qind). Kjo e 
fundit shpjegohet kryesisht nga efekti statistikor i 
bazës mjaft të lartë të krahasimit. Të njëjtën linjë 
ka ndjekur edhe indeksi i çmimit të karburanteve, 
i cili shënoi një rritje tremujore prej 11.9 për qind 
dhe një rënie vjetore prej 43.1 për qind. Ecuri të 
ndryshme evidentoi indeksi i çmimit të ushqimeve, i 
cili ra në terma tremujorë dhe vjetorë, përkatësisht 
me 3.2 për qind dhe me 18.8 për qind. 

III. Stabiliteti i çmimeve dhe 
objektivi i Bankës së Shqipërisë	

Objektivi kryesor i Bankës së Shqipërisë është 
arritja dhe ruajtja e stabilitetit të çmimeve. Ky 
është kontributi më i madh që banka qendrore 
mund të japë për të stimuluar kursimet, për të 
mbështetur investime produktive dhe për të nxitur 
rritje ekonomike të qëndrueshme. Në përputhje me 
strategjinë e saj, Banka e Shqipërisë angazhohet në 
arritjen dhe ruajtjen e inflacionit në terma vjetorë 
në nivelin 3.0 për qind me kufij tolerance +/- 1 
pikë përqindjeje. Shpallja e objektivit sasior për 
inflacionin synon ankorimin e pritjeve të agjentëve 
ekonomikë, uljen e primeve të inflacionit dhe nxitjen 
e investimeve afatgjata në ekonomi.

Inflacioni vjetor i tremujorit të tretë të vitit 2009 
rezultoi 2.1 për qind, duke qëndruar në të njëjtin 
nivel me atë të tremujorit paraardhës. Pas një 
prirjeje të theksuar rënëse5 deri në muajin mars (1.6 
për qind), norma vjetore e inflacionit u stabilizua 
në kufirin e poshtëm rreth objektivit 3.0 për qind 
të Bankës së Shqipërisë për inflacionin. Inflacioni 
mesatar vjetor6

 në këtë tremujor shënoi 2.2 për qind, 
0.2 pikë përqindje më poshtë sesa mesatarja e tij 
historike. Kjo vlerë qëndron shumë pranë normës 
vjetore të tij, duke dëshmuar për shuarjen e plotë 
të efekteve të raundit të parë të rritjeve të një viti 
më parë në çmimet e lëndëve të para (ushqime dhe 
naftë) dhe të energjisë elektrike. 

Burimi: Eurostat, EIA.

Grafik 3. Ndryshimi vjetor i çmimit të 
naftës në tregun ndërkombëtar dhe i kursit 

të këmbimit euro/usd.
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Grafik 4. Ecuria e indekseve të çmimeve 
sipas grupmallrave kryesore. 
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Grafik 5. Inflacioni vjetor sipas 
tremujorëve (në përqindje).
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Presionet inflacioniste me të cilat është përballur ekonomia shqiptare kanë 
qenë të moderuara në harkun kohor të 12 muajve të fundit. Krahas rënies 
së ndjeshme të çmimeve të lëndëve të para në tregun ndërkombëtar, procesi 
disinflacionist u nxit dhe nga dobësimi i presioneve inflacioniste nga kërkesa 
e brendshme në kushtet e recesionit ekonomik global. Inflacioni bazë dhe 
ai i sektorit të mallrave të patregtueshëm shënuan përkatësisht 1.0 dhe 0.8 
për qind në tremujorin e tretë, duke dëshmuar për një ambient të brendshëm 
makroekonomik joinflacionist. Ndërkohë, inflacioni i sektorit të mallrave të 
tregtueshëm është rritur me 1.6 pikë përqindje nga fillimi i vitit nën ndikimin 
e prirjes nënçmuese të kursit të këmbimit. 

Banka e Shqipërisë ka ndjekur një politikë monetare të kujdesshme, duke 
synuar krijimin e kushteve monetare të përshtatshme për qëndrueshmëri të 
ambientit makroekonomik dhe për zbutjen e efekteve të krizës globale në 
ekonominë vendase. Zhvillimet ekonomike në vend, megjithëse u ndikuan 
nga recesioni ekonomik global nëpërmjet kanalit të tregtisë së jashtme dhe 
atij financiar, dëshmojnë për ritme pozitive rritjeje të aktivitetit ekonomik 
në gjashtëmujorin e parë të vitit. Megjithatë, ngadalësimi i ritmeve të 
rritjes së kredisë dhe të ofertës monetare, së të ardhurave buxhetore, rënia 
e shkëmbimeve tregtare dhe e treguesve të tjerë të tërthortë për sektorë të 
ndryshëm sugjerojnë për ngadalësim të aktivitetit ekonomik në vend. Të 
dhënat më të fundit për ekonominë botërore sinjalizojnë për stabilizim të 
parashikimeve për rritjen ekonomike dhe të çmimeve të lëndëve të para në 
tregun ndërkombëtar. Në të njëjtën linjë shkojnë të dhënat e disponueshme 
për ekonominë vendase, megjithëse qëndrojnë më poshtë niveleve të një 
viti më parë. Rezultatet e vrojtimeve të besimit mbështesin vlerësimin për 
ngadalësim të aktivitetit ekonomik, megjithëse me një përmirësim të lehtë të 
treguesve në tremujorin e dytë të vitit. Pritjet e agjentëve ekonomikë mbeten 
të ankoruara pranë objektivit të bankës qendrore për inflacionin.

Banka e Shqipërisë ka qenë e kujdesshme në zbatimin e nivelit të stimulit 
monetar, duke synuar në radhë të parë përmbushjen e objektivit të saj 

kryesor, i cili kontribuon në ruajtjen e stabilitetit të 
përgjithshëm makroekonomik. 

III.1 Kushtet monetare

Në një ambient me presione te dobëta inflacioniste 
dhe me pritje të ankoruara pranë objektivit 3.0 
për qind, Banka e Shqipërisë vazhdoi të gjenerojë 
impulse monetare stimuluese për ekonominë. 
Krahas uljes së normës bazë të interesit në 5.75 për 
qind në muajin janar’09, ajo ndërmori operacione 
injektuese likuiditeti në shkallë të gjerë. Nëpërmjet 
rritjes së sasisë së likuiditetit të injektuar, zgjatjes së 
horizontit kohor të maturimit të tyre si dhe zgjerimit të 
bazës së kolateralit të pranuar, u krijuan kushte më 
të përshtatshme për të siguruar stabilizim të situatës Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 6. Norma bazë e interesit të 
Bankës së Shqipërisë.
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së likuiditetit dhe të normave të interesit në sistemin 
bankar, duke plotësuar nevojat e ekonomisë për 
fonde likuide. 

Politika monetare gjatë këtij tremujori ka vijuar 
një linjë neutrale si dhe në tremujorin paraardhës. 
Pavarësisht këtij fakti, Indeksi i Kushteve Monetare 
(IKM) rezulton në kahun lehtësues duke u luhatur 
nën tendencën e tij historike. 

Gjatë periudhës në fjalë duket se IKM-ja është 
orientuar plotësisht nga zhvillimet në kursin e 
këmbimit, një nga komponentët me peshë të 
rëndësishme në ekonomitë e vogla dhe të hapura. 
Duke reflektuar zhvillimet e kursit të këmbimit, 
IKM-ja ka shfaqur një zbehje të lehtë të tendencës 
lehtësuese gjatë muajit korrik, por që në muajt gusht 
e shtator është shuar si rezultat i vijimit të nënçmimit 
të lekut në tregun e brendshëm të këmbimeve valutore.

III.2 Ecuria e çmimeve të kategorive kryesore të shportës së 
mallrave të konsumit

Inflacioni i kategorive të mallrave dhe shërbimeve sipas funksionit të tyre 
ekonomik, gjatë periudhës korrik-shtator 2009, paraqitet me një profil thuajse 
të njëjtë. Rritja e normës së inflacionit të mallrave ushqimorë të përdorimit 
të përditshëm, në mënyrë të veçantë të perimeve dhe frutave, karakterizoi 
tremujorin e tretë të këtij viti. Inflacioni total vjetor, në këtë periudhë u formua 
pothuaj plotësisht nga kontributi i kategorisë “ushqime të papërpunuara”, 
ndërkohë që kontributi negativ i kategorive “çmime të administruara”, 
“ushqime të përpunuara” dhe “mallra konsumi joushqimorë”, reduktoi në 
vlera më të ulëta pozitive inflacionin total për këtë periudhë. 

Ecuria e normës së inflacionit të kategorisë “ushqime të papërpunuara” 
merr një rëndësi të veçantë në shpjegimin dhe në parashikimin e luhatjeve 
afatshkurtra të inflacionit. Kontributi negativ përgjatë gjithë vitit 2008 i 
kësaj kategorie në inflacionin total ndihmoi në zbutjen e presioneve të forta 
inflacioniste që u gjeneruan kryesisht nga ana e ofertës. Kontributi i kësaj 
kategorie pësoi një rritje progresive gjatë vitit 2009, ndërkohë që në muajin 
shtator 2009, ai kulmoi në vlerën 2.4 pikë përqindjeje. Inflacioni i kësaj 
kategorie rezultoi në vlera dyshifrore në tre muajt e fundit, duke arritur nivelin 
më të lartë në muajt gusht e shtator me rreth 13.3 për qind. Inflacioni mujor 
i lartë (2.8 për qind) në dy muajt respektivë, ishte kryesisht rezultat i veprimit 
të nënçmimit të monedhës vendase kundrejt monedhës evropiane, faktor i 
cili ndikoi në rritjen e çmimeve të këtyre mallrave të konsumit të përditshëm 
të importuara kryesisht nga vendet fqinje. Në mënyrë të veçantë, çmimet e 
grupit të mallrave “perime” dhe “fruta” kontribuan në masën 67 për qind në 
formimin e shifrës të përgjithshme të inflacionit gjatë këtij tremujori7.

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 7. Indeksi i Kushteve Monetare. 
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Kategoria “ushqime të përpunuara” regjistroi 
një rënie të çmimeve, duke manifestuar një ecuri 
krejtësisht të ndryshme krahasuar me një vit më 
parë. Inflacioni vjetor i kësaj kategorie një vit më 
parë ishte 10 për qind, ndërsa këtë vit shënoi 
vlerën negative –0.2 për qind. Pjesa e importuar 
e këtyre produkteve ka patur një periudhë qetësie 
si rezultat i rënies së ndjeshme të çmimeve të 
tyre në tregun botëror prej rreth një viti. Prirja në 
rënie e inflacionit duket se është përcaktuar nga 
një “zhvendosje” graduale nën nivelin e çmimeve 
të periudhës gusht ’07 – shkurt ‘09, për shkak 
të shuarjes thuajse të plotë të efektit të rritjeve të 
çmimit të nëngrupit ‘bukë dhe drithëra’ që nga 
vjeshta e vitit 2007. 

T2-08 T3-08 T4-08 T1-09 T2-09 T3-09
Ushqime të përpunuara (pp) 2.9 2.3 1.7 0.9 0.3 -0.1
 Bukë dhe drithëra (pp) 1.7 1.3 1.0 0.6 0.2 -0.1
 Alkool dhe duhan (pp) 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1
Ushqime të papërpunuara (pp) -0.4 -0.9 -0.1 0.6 1.8 2.3
 Fruta (pp) 0.3 -0.1 -0.1 0.0 0.3 0.5
 Perime(pp) -0.2 -1.3 -0.7 -0.3 1.4 0.9
Shërbime (pp) 0.3 0.5 0.5 0.4 0.3 0.1
Çmime të administruara (pp) 0.7 0.8 0.3 0.1 -0.4 -0.4
 Lëndë djegëse dhe energji (pp) 0.6 0.6 0.7 0.4 0.0 0.0
Strehim (pp) 0.1 0.0 0.0 0.1 0.2 0.2
Mallra konsumi joushqimorë 0.3 0.3 0.2 -0.2 -0.2 -0.2
Mallra konsumi afatgjatë (pp) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Indeksi i çmimeve të konsumit (v/v, %) 4.2 3.0 2.5 1.9 2.1 2.1

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Vlera e normës së inflacionit vjetor të grupit “shërbime” në muajin shtator 
pësoi rënie për të tretin muaj radhazi, duke shënuar vlerën mesatare prej 
1.4 për qind në tremujorin e tretë të këtij viti. Një vit më parë kjo vlerë ishte 
5.5 për qind. Kjo rënie u përcaktua kryesisht nga shuarja e efektit të rritjes 
së çmimeve të transportit publik në muajin qershor 2008. Përveç këtij fakti, 
brenda kësaj kategorie, çmimet e shërbimeve hoteliere dhe të restoranteve8 
shënuan rënie gjatë këtij tremujori, i cili përbën dhe tremujorin me kërkesën 
më të lartë për këto lloj shërbimesh. Informacioni që sjell prirja rënëse e 
çmimeve në kategorinë e mësipërme, është në mbështetje të një përballimi 
më të plotë të rritjes së kërkesës gjatë sezonit veror të këtij viti9, nga oferta 
vendase. 

Kategoria “çmime të administruara”, që historikisht ka qenë përcaktuese 
në prirjen e inflacionit, gjatë dy tremujorëve të fundit, shënoi kontribut në 
rënie në inflacionin vjetor. Shuarja e efektit të rritjes administrative të çmimit të 
energjisë në muajin mars dhe mosrritjeve të reja gjatë periudhës në vijim, ulën 
inflacionin dhe kontributin përkatës pranë vlerës zero. Ndërkohë, inflacioni 

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 8. Kontributi i kategorive në 
inflacionin vjetor (në pikë përqindjeje).
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vjetor (në pikë përqindjeje).
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mesatar vjetor i kësaj kategorie u luhat rreth vlerës -3.5 për qind që nga muaji 
mars i këtij viti. Vlerat negative i atribuohen kryesisht, rënies së çmimeve në 
grupin “komunikim”. Inflacioni i ulët në kategoritë e tjera të shportës, bëri 
që ky efekt në rënie të jetë më i ndjeshëm te inflacioni total gjatë periudhës 
mars-shtator 2009. Kontributet e grupeve të tjera janë luhatur shumë pak në 
vlera gjatë këtij tremujori. Vlen të përmendet rritja e çmimit të naftës në nivel 
mujor, e cila mbart rrezikun e goditjeve inflacioniste nga ana e faktorëve të 
ofertës me origjinë jashtë ekonomisë së vendit. 

III.3 Prirjet kryesore të inflacionit

Inflacioni bazë10 vjetor rezultoi rreth 1 për qind për tremujorin e tretë 
të vitit 2009, duke thelluar prirjen në rënie, të nisur që nga fundi i vitit të 
kaluar. Në muajin shtator 2009, inflacioni bazë arriti në 0.7 për qind, duke 
konverguar drejt mesatares së tij afatgjatë11. Periudha janar-shtator 2009, u 
karakterizua nga rënie të vlerave të inflacionit bazë dhe të luhatshmërisë së 
përbërësit jobazë. Vlerat e ulëta të inflacionit bazë erdhën si rezultat i shuarjes 
së vazhdueshme të presioneve inflacioniste me natyrë relativisht afatgjatë 
në ekonominë e vendit. Në të njëjtën kohë, lëvizjet tranzitore në çmimet 
e konsumit rezultuan më të moderuara se më parë. Prapa kësaj sjelljeje 
qëndron kryesisht natyra mjaft e përmbajtur e presioneve inflacioniste në 
terma globalë. 
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 9. Inflacioni vjetor sipas kategorive të mallrave dhe 
shërbimeve (në përqindje).
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Inflacionet vjetore për sektorët e mallrave të 
tregtueshëm dhe të patregtueshëm të shportës së 
IÇK-së, për tremujorin e tretë të vitit 2009, rezultuan 
përkatësisht 3 dhe 0.8 për qind. Inflacioni për mallrat 
e tregtueshëm në muajin shtator, rezultoi i njëjtë 
me atë të muajit paraardhës, 3.1 për qind. Vlera 
relativisht e lartë e tij, është përcaktuar më së shumti 
nga dobësimi i pozitës së lekut kryesisht kundrejt 
euros si edhe nga prania e luhatjeve relativisht të 
forta në tregun e brendshëm valutor që nga fillimi i 
vitit 2009. Ndërkohë, konjuktura botërore e çmimeve 
të lëndëve të para dhe bazë ka vijuar të luajë një rol 
favorizues në frenimin e presioneve inflacioniste me 
origjinë jashtë ekonomisë së vendit. 

Përballë këtyre zhvillimeve, inflacioni në sektorin 
e mallrave dhe të shërbimeve të patregtueshëm, 
vijoi prirjen në rënie. Në muajin shtator 2009, ai 

arriti në 0.4 për qind, një nga nivelet më të ulëta historike që nga fillimi i 
vitit 2003. Sjellja e inflacionit të sektorit të mallrave të patregtueshëm, si 
rezultante e kombinimit të shuarjes së efekteve të faktorëve administrativë 
me ato të gjeneruar nga ngadalësimi i aktivitetit ekonomik, kanë frenuar 
ndjeshëm presionet inflacioniste gjatë 9 muajve të parë të vitit.

Analiza e mësipërme dëshmon për zhvillime të balancuara nga ana e 
kërkesës së brendshme në ekonomi, të shprehura në vlerat e ulëta të inflacionit 
bazë dhe të atij të mallrave të patregtueshëm. Ato kanë qenë përcaktuese të 
rëndësishme të inflacionit total, si një proces i qëndrueshëm rreth kufirit të 
poshtëm të tolerancës, 2 për qind, gjatë periudhës janar-shtator 2009. 

Burimi: INSTAT,
Banka e Shqipërisë dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 10. Inflacioni vjetor total dhe mesatarja 
e matjeve të inflacioneve vjetore bazë e jobazë 

(në përqindje).
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Burimi: INSTAT, llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 11. Inflacioni vjetor i mallrave të tregtueshëm dhe të 
patregtueshëm.
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IV. Zhvillimet makroekonomike dhe ndikimet në 
inflacion

Zhvillimet në tregues të tërthortë të kërkesës agregate në ekonominë e 
vendit janë në mbështetje të tkurrjes së saj gjatë tremujorit të dytë të vitit 
2009 dhe në vijim. Treguesit e konsumit dhe të investimeve private si edhe të 
eksporteve vijojnë të shënojnë ritme më të ulëta sesa ato të një viti më parë. 
Karakteri ekspansionist i politikës fiskale gjatë periudhës janar – gusht 2009 
në krahun e shpenzimeve afatshkurtra dhe të investimeve publike, vlerësohet 
të ketë qenë një nga mbështetësit kryesorë të kërkesës agregate në ekonomi. 
Kërkesa e tkurrur ka ndikuar në ngadalësimin e ritmeve të rritjes së aktivitetit 
ekonomik në vend gjatë pjesës së parë të vitit 2009 krahasuar me ato të një 
viti më parë.

IV.1	 Komponentë të kërkesës agregate

Tregues të tërthortë demonstrojnë se kërkesa konsumatore në tremujorin 
e dytë të vitit 2009 ka pësuar rënie më të moderuar krahasuar me rënien 
e theksuar në tremujorin e parë të këtij viti. Treguesit e besimit të sektorit 
të shërbimeve dhe të besimit të konsumatorëve, pasi shënuan rënien më 
të theksuar historike në tremujorin e parë të vitit 2009, shfaqën shenja 
përmirësimi në tremujorin pasardhës. Bazuar në të dhëna sasiore mbi 
shpenzimet e konsumatorëve, zhvillimet më të fundit në sektorin e tregtisë 
me pakicë konfirmuan kthesën pozitive të këtij treguesi, krahasuar me prirjen 
në rënie të regjistruar që nga tremujori i tretë i vitit 2008. Në terma vjetorë, 
indeksi i tregtisë me pakicë (ITP), pas rënies me 3 për qind në tremujorin e 
parë, shënoi një rritje me 1.3 për qind tremujorin e dytë të vitit 2009 duke 
regjistruar një ritëm mesatar për gjysmën e parë të vitit pranë vlerës -0.9 
për qind. Ky ritëm rënës është mjaft poshtë si atij të rezultuar një vit më parë 
për të njëjtën periudhë (+27.5 për qind), ashtu edhe ritmit mesatar historik 
(+11 për qind). Për sa i përket përcaktuesve të konsumit privat, prirja rënëse 
e pagave në sektorin privat, zhvillimet në tregun 
e punës dhe rënia e të ardhurave nga emigrantët 
përgjatë vitit 2009 dhe frenimi i ndjeshëm i ritmeve 
të kredisë për individët, mbështesin ngadalësimin e 
ritmeve në treguesin e konsumit gjatë pjesës së parë 
të këtij viti dhe në vijim.

Treguesit e tërthortë dëshmojnë për një kontraktim 
të investimeve private gjatë gjashtëmujorit të parë 
të vitit 2009. Bazuar në të dhëna sasiore, importi i 
‘mallrave kapitale’ ka pësuar rënie vjetore me rreth 
19 për qind në tremujorin e dytë të vitit 2009. Rënia 
e investimeve private konfirmohet dhe nga të dhënat 
e vrojtimeve të besimit. Kontraktimi i investimeve 
është shkaktuar nga ulja e besimit në sektorët e 
industrisë dhe të ndërtimit, nga nivele mjaft të ulëta 
të shfrytëzimit të kapaciteteve të tyre prodhuese si Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 12. Indeksi i tregtisë me pakicë dhe 
treguesi i besimit të shërbimeve dhe i 

konsumatorit.
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dhe frenimi i ritmeve të kreditimit për investime. Rënia vjetore e konsumit të 
energjisë elektrike nga jofamiljarët, kryesisht nga bizneset (në rreth -15 për 
qind në terma vjetorë), sinjalizon tkurrje të aktivitetit ekonomik, reflektuar në 
rënie të kërkesës nga sektori privat i ekonomisë gjatë periudhës janar-gusht 
2009. 

Rënia e investimeve private është shoqëruar nga ritme të larta rritjeje të 
investimeve publike, të materializuara tek shpenzimet buxhetore. Nisur nga 
shkalla e realizimit dhe nga ritmet e kryerjes së shpenzimeve buxhetore për 
periudhën janar-gusht 2009, financat publike janë karakterizuar nga një 
natyrë ekspansioniste. Rritja e tyre vjetore prej 23 për qind, shënoi një prej 
niveleve më të larta historike të mesatares së katër viteve të fundit. Në këto 
ritme kanë ndikuar rritjet në dy grupet e shpenzimeve, afatshkurtra dhe për 
investime, ndonëse të parat vijojnë të ruajnë kontributin më të lartë. 

Zhvillimet në tregtinë e jashtme, mbështesin një ngushtim në terma vjetorë 
të deficitit tregtar apo të nivelit të eksporteve neto për periudhën janar—gusht 
2009. Ky ngushtim (4 për qind) reflektoi si rënien e vlerës së importeve ashtu 
edhe atë të eksporteve, ku këto të fundit ishin rreth 19 për qind më të ulëta se 
sa në vitin e kaluar. Ecuria e këtij përbërësi të kërkesës agregate, që krijohet 
kryesisht nga sektori privat i ekonomisë, sugjeron tkurrjen e përgjithshme të 
saj për tetë muajt e parë të vitit 2009. 

 

IV.1.1 Ecuria e prodhimit sipas sektorëve 

Sipas të dhënave të INSTAT, ritmi mesatar i rritjes 
së Produktit të Brendshëm Bruto (PBB) në terma 
vjetorë për pjesën e parë të vitit 2009 rezultoi rreth 
5.35 për qind, ndërkohë që një vit më parë ai ishte 
rreth 6.8 për qind. PBB-ja gjatë tremujorit të parë 
dhe të dytë të vitit 2009 shënoi një rritje vjetore 
përkatësisht me 5.4 dhe 5.3 për qind. Këto ritme 
rezultuan rreth 1.3 dhe 1.6 pikë përqindjeje më 
poshtë se sa ritmet përkatëse të një viti më parë. Një 
prirje e tillë u evidentua edhe në ritmet e rritjes në 
terma tremujorë, duke dëshmuar për ngadalësim të 
ritmeve të aktivitetit ekonomik në periudhën janar-
qershor 2009. 

Në pjesën e parë të këtij viti, aktiviteti në sektorët e 
shërbimeve12 të ekonomisë së vendit dha kontributin 
më të lartë pozitiv në rritjen e PBB-së. Sektori 
prodhues i ekonomisë shtoi kontributin e tij në rritjen 

vjetore të PBB-së, kryesisht si rezultat i përmirësimeve në aktivitetin e ndërtimit. 
Ndërkohë, aktiviteti industrial thelloi ritmet e rënies të nisura që nga tremujori 
i parë i këtij viti. 

Burimi: INSTAT (PBB, tremujori i dytë 2009)
dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 13. Kontributet e sektorëve në rritjen e 
PBB-së (në pp).
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Sektorët prodhues në ekonomi
Aktiviteti në sektorin e bujqësisë13, pas një 

kontraktimi në tremujorin e parë të vitit 2009, ka 
shfaqur shenja përmirësimi në tremujorin e dytë të 
tij. PBB-ja e këtij sektori shënoi një rritje me 2.7 për 
qind krahasuar me një vit më parë, duke kontribuar 
me 0.55 pikë përqindjeje në rritjen vjetore të PBB-
së. Në terma të ndryshimeve tremujore, aktiviteti 
në këtë sektor shënoi një rritje prej 0.3 për qind 
në tremujorin e dytë, pas rënies prej 0.3 për 
qind në tremujorin e parë të këtij viti. Ndërkohë, 
prodhimi i agroindustrisë vijoi të shënojë rënie gjatë 
dy tremujorëve të parë të vitit 2009, pavarësisht 
përmirësimit relativ në ritmet e rritjes së PBB-së së 
sektorit të prodhimit bujqësor.

Aktiviteti në sektorin e industrisë, në terma të 
vlerës së shtuar në prodhimin e brendshëm bruto, 
ka regjistruar për të dytin tremujor radhazi rënie vjetore gjatë tremujorit të 
dytë të vitit 2009, duke kontribuar negativisht në rritjen e PBB-së. Prodhimi i 
brendshëm në sektorin e industrisë ra me 6.3 për qind në tremujorin e dytë 
krahasuar me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. Kjo rënie u thellua me 2 
pikë përqindjeje krahasuar me tremujorin e parë të vitit aktual. Shfrytëzimi i 
kapaciteteve14 prodhuese në sektorin e industrisë, megjithëse ka treguar shenja 
të lehta përmirësimi në tremujorin e dytë të vitit 2009, mbetet nën nivelin 
mesatar. Të dhënat nga vrojtimet sinjalizuan tkurrjen e aktivitetit industrial 
gjatë gjysmës së parë të vitit 2009. Treguesi i besimit për këtë sektor, megjithë 
përmirësimin e lehtë gjatë tremujorit të dytë të vitit 2009, vijon të qëndrojë në 
nivele të ulëta, krahasuar me mesataren e tij afatgjatë.

PBB-ja në sektorin e ndërtimit, në tremujorin e dytë të vitit 2009, shënoi 
rritjen më të lartë vjetore (9.8 për qind) që nga tremujori i katërt i vitit 2007, 

Burimi: INSTAT,
Ministria e Bujqësisë, Ushqimit dhe Mbrojtjes së Konsumatorit.

Grafik 14. Ndryshimet vjetore të PBB-së në 
bujqësi dhe të prodhimit të agroindustrisë. 
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 15. Ndryshimi vjetor i PBB-së dhe treguesi i besimit në industri (majtas); 
ndryshimi vjetor i PBB-së dhe treguesi i besimit në ndërtim (djathtas).

-25
-20
-15
-10
-5
0
5

10
15
20
25

2005T1
2005T2
2005T3
2005T4
2006T1
2006T2
2006T3
2006T4
2007T1
2007T2
2007T3
2007T4
2008T1
2008T2
2008T3
2008T4
2009T1
2009T2

2005T1
2005T2
2005T3
2005T4
2006T1
2006T2
2006T3
2006T4
2007T1
2007T2
2007T3
2007T4
2008T1
2008T2
2008T3
2008T4
2009T1
2009T2

në
 %

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

në
 p

.p
.

Prodhimi në industri (boshti majtas)
Treguesi i besimit në Industri
(boshti djathtas)

-3

2

7

12

17

në
 %

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

në
 p

.p

Prodhimi në ndërtim (boshti majtas)
Treguesi i besimit në Ndërtim
(boshti djathtas)



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

26 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 27

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

26 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 27

gjë që u reflektua në kontribut pozitiv në rritjen e PBB-së së këtij tremujori. 
Ndërkohë, prodhimi në sektorin e ndërtimit ka shënuar ritme pozitive rritjeje 
duke filluar nga tremujori i dytë i vitit 2008. Treguesi i besimit në këtë sektor 
shënoi një kthesë pozitive në tremujorin e dytë të vitit 2009, pas përkeqësimit 
të regjistruar në tremujorin e parë të vitit 2009.

Tendenca pozitive e treguesve të sektorit energjetik gjatë gjysmës së parë 
të vitit vazhdoi të ndihej edhe në muajt korrik – gusht 2009. Megjithëse kjo 
periudhë përkon me kushtet më të dobëta hidrike të vitit, në krahasim me 
të njëjtën periudhë të një viti më parë, në dy muajt e parë të tremujorit të 
tretë prodhimi i energjisë u rrit me 3 për qind. Për sa i përket prodhimit të 
energjisë elektrike në tetë muajt e parë të vitit, ky tregues ka shënuar një 
rritje të konsiderueshme me rreth 26.5 për qind. Gjithashtu, ecuri pozitive 
janë shfaqur edhe në administrimin e rrjetit të shpërndarjes së energjisë, ku 
vihet re se raporti i humbjeve në shpërndarje me prodhimin ra me 4.5 pikë 
përqindjeje në terma vjetorë.

Ndonëse gjatë gjashtëmujorit të parë filloi eksporti i energjisë elektrike, si 
pasojë e ngadalësimit të ritmeve të prodhimit, gjatë muajve korrik-gusht u 
vu re një frenim në vëllimin e eksportit. Për sa i përket bilancit të shkëmbimit 
të energjisë gjatë këtij viti, ky tregues për herë të parë ka rezultuar pozitiv. 
Energjia e eksportuar ka qenë 275.6 GWh më e lartë se niveli i importuar. 
Konsumatorët familjarë mbeten përdoruesit kryesorë të energjisë me 57 për 
qind të tregut. Evidentohet një rënie vjetore e konsumit nga jofamiljarët, ku 
peshë të rëndësishme zënë bizneset. 

  8M-‘07 8M-‘08 8M-‘09 Ndryshimi vjetor 8M-‘09 
/8M-‘08 (në %)

Prodhimi Neto 2,103 2,837 3,590 26.5
Importi 1,990 1,842 54 -97.1
Eksporti 0 0 352 100.0
Humbjet në shpërndarje 1,260 1,260 1,433 13.7
 Humbje/Prodhim* 59.9% 44.4% 39.9% -4.5 (pp)
Energjia e konsumuar 4,046 4,478 4,192 -6.4
 Konsumi i faturuar 2,675 3,080 2,759 -10.4
 Konsumi i pafaturuar 1,371 1,397 1,433 2.6
 Konsumi familjar 1,532 1,710 1,590 -7.0
 Konsumi jofamiljar 1,143 1,371 1,169 -14.7

Burimi: KESH; *) llogaritje të Bankës së Shqipërisë. 

Humbjet në sistemin e shpërndarjes vazhdojnë të mbeten problematike 
edhe gjatë fillimit të tremujorit të tretë të vitit. Rritja e këtij treguesi me 13.7 
për qind në terma vjetorë ka ardhur kryesisht si pasojë e nivelit më të lartë të 
humbjeve joteknike.

Sektori i shërbimeve
Në tremujorin e dytë të vitit 2009, sektori i shërbimeve kontribuoi pozitivisht 

me rreth 4.1 pikë përqindje në rritjen vjetore të PBB-së, ku aktiviteti i gjeneruar 
nga “shërbimet e tjera”, ashtu si në tremujorin e parë të vitit, vlerësohet të ketë 

Tabelë 4. Treguesit vjetorë të 
bilancit të energjisë elektrike 

(në GWh).
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zënë peshën më të lartë. Sipas të dhënave më të reja të PBB-së tremujore, 
ky aktivitet vlerësohet të ketë shënuar rritje të dukshme në dy vitet e fundit, 
krahasuar me periudhat paraardhëse. Ritmi vjetor i rritjes në kategorinë 
“shërbime të tjera” mbetet i krahasueshëm me atë të një tremujori më parë, 
duke u luhatur në rreth 16 për qind. 

Aktiviteti i shërbimeve në degët “tregti, hotele dhe restorante”, “transporti”, 
“post-telekomunikacioni”, ka dhënë një kontribut të lehtë me rreth 0.1 pikë 
përqindje në rritjen vjetore të PBB-së, relativisht më e ulët sesa ajo e tremujorit 
të parë të vitit.

 
Ndër aktivitetet e lartpërmendura, shërbimet e “transportit” dhe të “post- 

telekomunikacionit” shënuan ritme vjetore pozitive, por ndjeshëm më të ulëta, 
se sa ato të regjistruara në tremujorin paraardhës (përkatësisht 1.7 dhe 18.1 
për qind). Në të kundërt, aktiviteti i “tregtisë, hoteleve dhe restoranteve” 
regjistroi rënie për dy tremujorët e parë të vitit 2009 (përkatësisht me -4.7 
dhe -3.2 për qind). Seria pesëvjeçare e ritmeve vjetore të ndryshimit për këtë 
grup-shërbimesh përballet për herë të parë me vlera negative. Ritmet negative 
kanë shoqëruar aktivitetet ekonomike në “tregti, hotele dhe restorante” dhe 
“transport” edhe në terma të ndryshimeve tremujore. 

Ecuria me ritme relativisht të frenuara në aktivitetin e sektorëve të shërbimeve 
është sinjalizuar edhe nga bizneset e këtij sektori në vrojtimin e besimit, 
ndonëse ata shprehen për pritje relativisht më pozitive se në tremujorin e 
parë. 

Ecuria e çmimeve dhe e qirave të banesave15

Indeksi i çmimit të banesave (IÇB) pësoi një rritje me 18 për qind në 
tremujorin e tretë të vitit 2009, krahasuar me të njëjtin tremujor të një viti më 
parë. Kjo ecuri konfirmoi pikën e kthesës drejt rritjes graduale, të nisur që prej 

Burimi: INSTAT (PBB, tremujori i dytë 2009).

Grafik 16. Ecuria e PBB-së për aktivitetet e shërbimeve.

a. Ndryshime vjetore (në për qind). b. Ndryshime tremujore (në për qind).
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tremujorit të parë të vitit 2009. Të dhënat nga vrojtimet e besimit të bizneseve 
të ndërtimit tregojnë për një prirje në rënie të çmimeve të prodhimit, e cila nuk 
është reflektuar në çmimet e transaksioneve gjatë shitblerjes në dy tremujorët 
e fundit16. Rritja vjetore e çmimit të banesave, duke përjashtuar efektin e 
nënçmimit vjetor të lekut ndaj euros, do të rezultonte vetëm 10 për qind (18 
për qind me këtë efekt). 

Bazuar në të dhëna të tërthorta, gjykohet se zhvillimet në çmimet e banesave 
do të ndikohen si nga rritja e pritur e ofertës, e shprehur në vlerësime më 
pozitive të prodhimit në ndërtim ashtu edhe nga një rënie e inventarëve të 
bizneseve të ndërtimit gjatë dy tremujorëve të fundit (grafik 18). 

Në tremujorin e tretë të vitit 2009, indeksi i qirasë së banesave (IQB) ra me 
rreth 4.5 për qind krahasuar me të njëjtën periudhë një vit më parë.

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 17. Ecuria e prodhimit dhe e gjendjes së inventarëve në ndërtim17 
dhe ndryshimet tremujore të IÇB (majtas). Raporti i IÇB ndaj IQB dhe prirja 

afatgjatë e tij (djathtas).
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Grafik 18. Ecuria e indeksit të çmimit të banesave dhe e indeksit të qirasë 
së banesave.
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Në krahasim me tremujorin e mëparshëm, indeksi i qirasë paraqitet në 
pothuaj të njëjtin nivel. Raporti i çmimit të shitjes së banesave (grafik 19) ndaj 
qirasë18 së tyre ka pësuar rritje në tremujorin e tretë të vitit 2009. Niveli i tij 
aktualisht qëndron më lart prirjes historike të këtij raporti, ndikuar si nga rritja 
e çmimit ashtu edhe nga rënia e qirave të banesave në tremujorin e tretë të 
vitit 2009.

Ecuria e çmimeve të importit në ekonomi. 
Zhvillimet në çmimet e importit sugjerojnë për presione të ulëta inflacioniste 

nga ekonomia e jashtme, njëherësh të ndikuara edhe nga tkurrja e kërkesës 
agregate në ekonominë e vendit. Ato ishin rezultante 
e kundërbalancimit midis ndikimit inflacionist të 
nënçmimit të kursit të këmbimit mbi çmimet e 
konsumit dhe konjukturës së favorshme të çmimeve 
të lëndëve të para në tregun ndërkombëtar, 
tkurrjes ekonomike globale dhe efektit statistikor të 
krahasimit. Çmimet e huaja19 u rritën mesatarisht me 
0.4 për qind, ndërsa leku u nënçmua mesatarisht 
ndaj euros dhe dollarit përkatësisht me 7.7 dhe 
13.1 për qind në tremujorin e tretë krahasuar me të 
njëjtën periudhë të vitit të kaluar. 

Diferenca e inflacionit në vend me mesataren 
e inflacionit të Italisë dhe Greqisë është rritur 
ndjeshëm gjatë dy tremujorëve të fundit. Ajo 
shënoi nivelin më të lartë në tremujorin e tretë (1.8 
pikë përqindje), ndërkohë që ka rezultuar thuajse 
zero gjatë periudhës 2005 – 2008. Zgjerimi i këtij hendeku shoqëruar me 
sjelljen nënçmuese të kursit të këmbimit mund të përbëjnë burim presionesh 
inflacioniste në të ardhmen. 

Burimi: Llogaritje të Bankës së Shqipërisë
dhe Institutet e Statistikave (Itali dhe Greqi).

Grafik 19. Diferenca e inflacionit në vend me 
inflacionin jashtë (në pikë përqindje).
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Burimi: Llogaritje të Bankës së Shqipërisë dhe Institutet e Statistikave (Itali dhe Greqi).

Grafik 20. Ndryshimet vjetore të çmimeve të huaja dhe të çmimeve në vend dhe 
kursi i këmbimit (majtas totali dhe djathtas vetëm çmimet e mallrave ushqimorë).
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Pavarësisht niveleve të ulëta të çmimeve të huaja, inflacioni i importuar ka 
ardhur në rritje si pasojë e nënçmimit të lekut gjatë këtij viti. Veprimi i këtij faktori 
është ndjerë kryesisht në inflacionin e grupit “ushqime dhe pije joalkoolike” 
dhe në komponentin e inflacionit të sektorit të mallrave të tregtueshme20. 
Megjithëse çmimet e ushqimeve në Itali dhe Greqi janë rritur me norma të 
ulëta rritjeje përkatësisht me rreth 1.1 dhe 2.0 për qind në tremujorin e tretë, 
dobësimi i lekut ndaj euros në terma vjetorë ka frenuar përcjelljen e rënies së 
kostove të importuara në ekonominë e vendit.

IV.1.2 Zhvillimet në sektorin e jashtëm të ekonomisë 

Në tremujorin e dytë të vitit 2009, bilanci i përgjithshëm i pagesave rezulton 
me një rritje të mjeteve valutore me rreth 142 milionë euro dhe me një deficit 
të llogarisë korente prej rreth 360 milionë eurosh. Ky i fundit është ngushtuar 
me rreth 3 milionë euro në krahasim me tremujorin e dytë të vitit të kaluar. 
Deficiti i tregtisë në mallra arriti në rreth 567 milionë euro nga 561 milionë 
euro në tremujorin e dytë të vitit të kaluar. Flukset hyrëse të kapitalit arritën 
vlerën e 434 milionë eurove duke financuar tërësisht deficitin e llogarisë 
korente.

Gjatë tremujorit të dytë të vitit 2009, bilanci i përgjithshëm i pagesave 
rezulton në një shtim të mjeteve valutore prej 142 milionë euro. Deficiti i 
llogarisë korente u ngushtua lehtësisht në terma nominalë vjetorë dhe treguesi 
i tij relativ ndaj PBB-së vlerësohet në 16.7 për qind21. Ndërkohë, deficiti i 
tregtisë në mallra arriti në 567 milionë euro dhe vlerësohet në 29.5 për qind 
e PBB-së. 

Dërgesat nga emigrantët shënuan një rënie vjetore prej 4.4 për qind dhe 
financuan 35 për qind të deficitit tregtar në mallra. Investimet e huaja direkte 
(fluksi hyrës) regjistruan këtë tremujor rritje vjetore të lartë (prej rreth 2.6 herë), 
kryesisht si rezultat i gjenerimit të të ardhurave nga privatizimet e kryera. 

Tabelë 5. Tregues të bilancit të pagesave në vite.
Në milionë euro Në përqindje ndaj PBB-së22

T2’06 T2’07 T2’08 T2’09 T2’06 T2’07 T2’08 T2’09
Llogaria korente -153.2 -187.4 -363.5 -359.8 -7.9 -7.9 -13.2 -16.7
Bilanci tregtar -413.8 -500.7 -561.2 -567.4 -22.9 -24.3 -27.0 -29.5
-Eksport 165.7 209.8 260.4 195.0 8.2 9.5 10.3 10.0
- Import -579.5 -710.5 -821.6 -762.4 -31.1 -33.7 -37.3 -39.5
Shërbime (neto) -9.5 13.3 -17.9 -18.4 -1.7 -0.3 0.1 0.6
Të ardhura (neto) 41.1 43.5 -17.5 -10.6 2.4 2.8 1.5 1.1
Transferta korente (neto) 229.0 256.5 233.1 236.5 14.2 13.8 12.3 11.2
Llogaria kapitale dhe financiare 138.4 161.4 372.4 433.7 7.1 8.5 12.6 20.7
Bilanci i përgjithshëm 29.5 23.1 9.9 141.6 2.3 2.6 1.1 2.7

Burimi: Vlerësime të FMN-së dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë. 

LLOGARIA KORENTE 
Transaksionet korente në tremujorin e dytë të vitit 2009 arritën në 

2,203 milionë euro ose 7.3 për qind më të ulëta se një vit më parë. Pjesa 



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

30 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 31

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

30 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 31

mbizotëruese e shpenzimeve korente financoi importin e mallrave (mbi 60 për 
qind); ndërsa prurjet valutore hynë kryesisht në formën e eksportit të mallrave 
dhe të shërbimeve (64 për qind) dhe të transfertave korente (30 për qind). 
Deficiti korent regjistroi një ngushtim të lehtë prej vetëm 1.0 për qind në 
terma vjetorë duke arritur në rreth 360 milionë euro. Kontributin kryesor në 
ngushtimin e tij e dha ulja e ndjeshme e deficitit në bilancin e llogarisë së të 
ardhurave23 dhe rritja e suficitit në llogarinë e transfertave korente24. 

Tregtia e jashtme 
Analiza e zhvillimeve të tregtisë së jashtme për periudhën janar-gusht 2009 

dëshmon për një rënie të shkëmbimeve tregtare me përafërsisht 10 për qind 
në terma vjetorë. Për pasojë, deficiti tregtar u ngushtua me rreth 4 për qind 
krahasuar me të njëjtën periudhë të vitit 2008 dhe mbulimi i importeve nga 
eksportet arriti në nivelin 24 për qind. Në total, vlera e importeve dhe e 
eksporteve rezultoi me rënie vjetore gjatë kësaj periudhe me përkatësisht 7.7 
dhe 19.2 për qind. 

Një tablo e ngjashme paraqitet edhe përsa i përket dinamikës afatshkurtër 
të treguesve të tregtisë në mallra. Muaji gusht 2009 regjistron tkurrje të 
aktivitetit tregtar të Shqipërisë me botën. Shkëmbimet tregtare vijojnë prirjen 
rënëse të vërejtur që prej muajit janar25. Deficiti tregtar u ngushtua më tej 
me rreth 11 për qind në terma vjetorë dhe rreth 3 për qind në terma mujorë. 
Mbulimi i importeve nga eksportet shënon vlerën 21.4 për qind ose 2.4 pikë 
përqindjeje më i ulët se e njëjta periudhë një vit më parë. 

Burimi: Vlerësime të FMN-së dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 21. Llogaria korente dhe bilanci i pagesave në përqindje 
të PBB-së, në vite.
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Tabelë 6. Ecuria në eksporte dhe importe (milionë euro) dhe ndryshimi vjetor dhe 
mujor sipas grupmallrave (në %) për muajin gusht 2009.

Eksporte 
(milionë euro)

Ndryshimi 
vjetor (në %)

Ndryshimi 
mujor (në %)

Importe 
(milionë euro)

Ndryshimi 
vjetor (në %)

Ndryshimi 
mujor (në %)

Ushqime dhe kafshë të gjalla 2.6 65.8 -7.1 32.2 -12.9 -13.8
Pije dhe duhan 0.1 -85.0 -82.3 18.1 31.0 40.5
Materiale të papërpunuara 9.6 -41.6 -17.7 9.6 80.1 9.2
Lëndë djegëse 8.2 -1.1 55.3 45.6 -32.2 38.3
Yndyrna bimore dhe shtazore 0.0 174.3 7527.2 2.9 -27.2 6.5
Produkte kimike 1.4 73.7 65.1 25.7 -11.1 -16.4
Mallra të përpunuar 7.7 -44.5 -35.3 56.8 -9.8 -18.8
Makineri dhe pajisje 3.7 47.9 -2.5 47.9 -3.4 -22.8
Mallra të tjerë të përpunuar 21.8 7.5 -43.1 18.4 -21.1 -27.0
Të tjera - - - - - -
Total 55.1 -14.1 -26.4 257.2 -12.0 -9.0

Burimi: Banka e Shqipërisë. 

Ecuria e eksporteve pasqyron vijimësinë e prirjes 
rënëse edhe gjatë muajit gusht, ndonëse kjo prirje 
ka ardhur në zbutje që prej muajit prill të këtij viti. 
Eksportet shënuan një rënie vjetore me rreth 14 për 
qind, ndërkohë që në terma mujorë rënia rezulton 
mjaft më e përshpejtuar, rreth 26 për qind. 

Ecuri të ngjashme shfaqin dhe importet. Ato 
shënuan një rënie prej rreth 12 për qind në terma 
vjetorë dhe 9 për qind në terma mujorë në muajin 
gusht. Në analizën e importeve sipas grupmallrave 
spikat rënia dyshifrore vjetore e importeve të 
kategorive “lëndë djegëse” dhe “ushqime dhe 
kafshë të gjalla” si dhe rënia vjetore më e moderuar 
e dy kategorive me peshën më të madhe ndaj totalit 
të importeve: “makineri dhe pajisje” dhe “mallra 
të përpunuar”. Ndërsa, dinamika afatshkurtër për 
këto kategori dëshmon për një rritje me ritme më të 

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 22. Vlera e importeve, eksporteve dhe 
bilanci tregtar (milionë euro).
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Burimi: Drejtoria e Përgjithshme e Doganave, INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 23. Ndryshimi vjetor i vlerës dhe vëllimit të importeve, 
eksporteve dhe i indeksit të vlerës njësi (në përqindje). 
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përshpejtuara mujore të kategorisë “lëndë djegëse” dhe një rënie me ritme 
më të përshpejtuara mujore të tre kategorive të tjera. Ecuria e çmimeve në 
tregjet ndërkombëtare ka ndikuar gjithashtu në rënien vjetore të indeksit të 
vlerës njësi të importeve me 3 për qind në terma vjetorë. Njëkohësisht, indeksi 
i vlerës njësi të eksporteve vijon prirjen rënëse të vërejtur që prej tremujorit të 
tretë të vitit 2008, periudhë e cila përkon me fillimin e dobësimit të kërkesës 
nga partnerët e huaj kryesorë tregtarë të Shqipërisë. 

Ndarja e importeve sipas përdorimit evidentoi 
një rënie në importet e kategorive “mallra kapitalë” 
dhe “mallra të ndërmjetëm”. Vlera e importeve në 
këto kategori gjatë muajit gusht ra përkatësisht 
me 9 dhe 17.6 për qind në terma vjetorë. Në të 
kundërt, vëllimi i importeve të kategorisë “mallra 
konsumi” rezultoi më pak i luhatshëm gjatë këtij viti, 
duke u lëkundur rreth ndryshimit mesatar vjetor prej 
0.7 për qind për periudhën e sipërpërmendur. Në 
muajin gusht, importet e kësaj kategorie ranë me 
rreth 1 për qind krahasuar me të njëjtin muaj të vitit 
paraardhës. 

Shpërndarja gjeografike e shkëmbimeve tregtare 
të vendit tonë vijon të jetë e përqendruar në vendet 
e BE-së, kryesisht me Italinë dhe me Greqinë. 
Eksportet drejt vendeve të BE-së zunë rreth 67 për 
qind të vëllimit të përgjithshëm dhe peshën më të 
lartë e ka Italia me rreth 48 për qind. Ndërkohë, larmishmëria e origjinës 
së importeve drejt vendit tonë është më pak e përqendruar. Në këtë aspekt, 
rënia e raportit të importeve italiane në 20 për qind ndaj totalit në muajin 
gusht 2009 kundrejt 27 për qind në muajin korrik, shpjegohet si një sjellje 
sezonale. Ndërkohë që vërehen rritje të rëndësisë tregtare të Kinës, Rusisë 
dhe Turqisë. 

Ecuria e zërave të tjerë të llogarisë korente
Bilanci i shërbimeve shënoi një rezultat negativ për të dytin tremujor radhazi. 

Deficiti i kësaj llogarie qëndroi thuajse në të njëjtin nivel me atë të tremujorit 
të dytë të vitit 2008, ndërsa regjistroi një përmirësim prej 14 për qind në 
terma tremujorë. Të ardhurat dhe shpenzimet kanë mbetur thuajse në të 
njëjtin nivel në terma vjetorë ndërsa regjistruan një rritje me përkatësisht 31.3 
dhe 28.3 për qind në terma tremujorë. Shqipëria vijoi të jetë importuese neto 
e shërbimeve të transportit dhe të sigurimit. Ndërkohë, shërbimet e udhëtimit 
regjistruan një rezultat pozitiv prej 2.7 milionë eurosh, duke kthyer kahun e 
prirjes nga deficit në suficit26. Shërbimet e udhëtimit zënë peshën më të madhe 
në të ardhurat dhe shpenzimet e shërbimeve, me përkatësisht 75 dhe 71 për 
qind të totalit. Hyrjet valutore nga shërbimet e udhëtimit arritën në 299.4 
milionë euro ose 19.8 për qind më të larta se në vitin 2008. Ndërkohë, 
turistët shqiptarë shpenzuan jashtë vendit 296.7 milionë euro ose 6.0 për 
qind më shumë se vitin e kaluar. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 24. Ndryshimet vjetore në importin e 
kategorive: mallra kapitalë, të ndërmjetëm dhe 

konsumi (në përqindje).
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Të ardhurat neto shënojnë gjithashtu një rezultat negativ prej 10.6 milionë 
eurosh. Situata paraqitet më pozitive krahasuar me një vit më parë si përsa i 
përket të ardhurave nga puna ashtu edhe atyre nga investimet. Të ardhurat 
nga puna janë lehtësisht më të larta se një vit më parë ndërsa shënojnë një 
rënie prej 11.6 për qind ndaj tremujorit paraardhës. Të ardhurat neto nga 
investimet regjistruan një ngushtim të deficitit të llogarisë përkatëse me rreth 
12 për qind në terma vjetorë. 

Transfertat korente neto vlerësohen rreth 1.5 për qind më të larta krahasuar 
me të njëjtin tremujor të vitit 200827. Kontributin kryesor në këtë rezultat e dha 
rritja e konsiderueshme e transfertave shtetërore hyrëse28. Rreth 198 milionë 
euro kanë hyrë në formën e dërgesave të emigrantëve. Këto të fundit shënuan 
një rënie vjetore prej 4.4 për qind. 

LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE 
Tremujori i dytë rezulton me një prurje valutore neto prej 434 milionë 

eurosh në llogarinë kapitale dhe financiare. Rreth 16 milionë euro hynë në 
formën e transfertave për investime kapitale dhe rreth 418 milionë euro si 
flukse financiare neto. Flukset hyrëse të kapitalit financuan tërësisht deficitin 
e llogarisë korente dhe raporti i tyre ndaj PBB-së vlerësohet në 20.7 për 
qind29. 

Llogaria financiare regjistroi një rritje prej 285.3 milionë eurosh në detyrimet 
financiare të Shqipërisë ndaj botës dhe një rënie prej 132.1 milionë eurosh të 
mjeteve të rezidentëve jashtë. Kontributin kryesor në rritjen e detyrimeve ndaj 
jorezidentëve e dha rritja e konsiderueshme e fluksit hyrës të investimeve të 
huaja direkte me 312.8 milionë euro30. Gjithashtu, lëvrimet e kredive afatgjata 
dhe atyre të buta nga jashtë, gjatë këtij tremujori vlerësohen në 161.4 milionë 
euro. Rritja e këtyre detyrimeve çon në rritjen e detyrimeve për pagesat e 
ardhshme të borxhit të jashtëm. Shërbimi i borxhit të jashtëm për tremujorin e 
dytë të vitit 2009 ka ulur detyrimet e rezidentëve me rreth 37 milionë euro. 

Ndërkohë, rënia e mjeteve valutore të investuara jashtë vihet re kryesisht në 
investimet në formën e depozitave të sistemit bankar në institucionet financiare 
jorezidente (126.3 milionë euro). Gjithashtu, rënie regjistruan edhe mjetet 
financiare në formën e investimeve të portofolit (14.7 milionë euro).

Mjetet e rezervës janë rritur me 141.6 milionë euro. Stoku i rezervës në fund 
të tremujorit të dytë ishte 1,711 milionë euro, duke u vlerësuar i mjaftueshëm 
për mbulimin e 4.2 muaj importesh të mallrave dhe shërbimeve. 

Hapësirë informuese 1: Ecuria e investimeve të huaja direkte – vështrim 
krahasues.

Vendet në zhvillim i japin një përparësi thelbësore thithjes së investimeve të huaja 
direkte (IHD) drejt ekonomive të vendeve të tyre. Teoria ekonomike nënvizon disa 
nga përfitimet ekonomike dhe financiare që burojnë nga rritja e IHD në ekonomitë 
e vendeve në zhvillim. Kështu, hyrja në vend e kompanive jorezidente për qëllime 
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biznesi - krahas krijimit të një fluksi hyrës financiar dhe hapjes së vendeve të reja 
të punës - rrit gjithashtu edhe produktivitetin dhe konkurrueshmërinë në industritë 
përkatëse (Jun & Singh 1995). 

Niveli i IHD-ve në një ekonomi në zhvillim varet nga disa faktorë kryesorë. Disa prej 
tyre varen drejtpërsëdrejti nga autoritetet vendase, ndërsa disa nga profili i tregut 
vendas. Kështu: madhësia e tregut, kostot e punës, konkurrenca ndërrajonale, dhe 
- disi më pak - stabiliteti i kursit të këmbimit, janë të gjithë faktorë që lidhen kryesisht 
me profilin e tregut vendas. Nga ana tjetër, stabiliteti politik dhe ai financiar janë dy 
përcaktues madhorë, të cilët janë të ndërlidhur kryesisht me autoritetet vendase. Në 
të njëjtën kohë, IHD-të janë elastike kundrejt kornizës përkatëse fiskale, lehtësirave të 
përkohshme e të përhershme si për shembull masat e aplikuara mbi prurjet financiare 
dhe incentivave të tjera administrative. Pas disa vitesh ecurie pozitive, në vitin 2008 
flukset hyrëse të IHD-ve në vendet e Evropës Juglindore shënuan rënie. Kështu, 
pjesa më e madhe e vendeve ka njohur vlera negative të rritjes së IHD-ve, ndërsa 
një pakicë (ku përfshihet edhe Shqipëria) ka shënuar një rritje më të moderuar të 
këtyre flukseve krahasuar me vitin paraardhës. Duke qenë se pjesa më e madhe 
e investimeve të huaja direkte në rajon e ka origjinën nga vendet e zhvilluara të 
Eurozonës, problemet financiare dhe ekonomike në këto vende ndikuan në këtë 
rënie, fillimi i së cilës përkon me periudhën kur kriza u shfaq në Evropë. 

Shqipëria është i vetmi vend në rajon që ka shënuar një rritje dyshifrore të këtij treguesi 
për vitin 2008. Ecuria e IHD-ve, për periudhën 2005-2008, dëshmon për një rritje 
dyshifrore të këtij treguesi në terma vjetorë31. Krahasuar me vendet e tjera të rajonit, 
me përjashtim të Malit të Zi, i cili nuk regjistron ndryshime në fluksin hyrës të IHD-ve, 
të gjitha vendet e tjera kanë shënuar vlera dyshifrore rënieje gjatë vitit 2008.

Tabelë 7. Fluksi hyrës i IHD-ve, në milionë euro.
  2007 2008 T1:2008 T2:2008 T3:2008 T4:2008 T1:2009
Shqipëri 481 653 103.8 120.4 178.1 250.9 123.6
Bosnje-Hercegovinë 1,543 686 80.3 142.2 259.9 200.0 30.7
Kroaci 3,634 2,982 - - - - -
Mal i Zi 639 639 166.0 198.6 150.3 124.5 110.5
Serbi 2,525 2,037 853.7 728.6 225.2 229.9 635.5
Ish-Repubika Jugosllave e Maqedonisë 510 407 117.0 136.7 90.5 63.3 54.5

Burimi: World Investment Report 2009 (UNCTAD) dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

E njëjta prirje ka vijuar edhe gjatë tremujorit të parë të 
vitit 2009, ku Shqipëria ka njohur një rritje krahasuar 
me tremujorin e parë të vitit të kaluar (rreth 20 për qind) 
ndërsa vendet e tjera të rajonit kanë shënuar një pakësim 
të konsiderueshëm në vlerat e flukseve hyrëse të IHD-ve 
si për pasojë edhe ndaj PBB-së. Në rastin e Shqipërisë, 
prirja rritëse e IHD-ve konfirmohet edhe gjatë tremujorit 
të dytë të vitit 2009, kryesisht si pasojë e rritjes së të 
ardhurave nga privatizimet. 

Ndarja e investimeve të huaja direkte sipas sektorëve 
dëshmon për një shpërndarje jo të njëtrajtshme dhe 
të larmishme mes tyre gjatë periudhës 2005-2009. 
Periudha 2005-2007 përkon me intensitetin më të lartë 
të IHD-ve në sektorin e telekomunikacionit. Ndërkohë që, 
viti 2008 dhe gjysma e parë e vitit 2009 regjistruan një 
rënie të IHD-ve drejt këtij sektori. Viti 2008 ka rezultuar 
një vit i suksesshëm në tërheqjen e IHD-ve drejt sektorit 

Burimi: World Investment Report 2009 (UNCTAD)
dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.

Grafik 25. Ecuria e IHD-ve në përqindje të 
PBB-së, sipas viteve.
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të industrisë nxjerrëse dhe atij bankar. Ky vit shënoi dhe 
pikën kulmore të fluksit hyrës të IHD-ve në këta sektorë 
për periudhën 2005-2009. Gjatë gjysmës së parë të 
vitit 2009, këto dy industri kanë rezultuar krahasimisht 
më pak tërheqëse për investitorët e huaj kur merret 
parasysh dhe ecuria e vitit paraardhës. Një industri tejet 
e suksesshme në tërheqjen e IHD-ve drejt vendit tonë, e 
klasifikuar brenda kategorisë “të tjera” në ndarjen sipas 
sektorëve, ka rezultuar ‘industria e përpunimit tekstil dhe 
drurit’. Kjo industri, me karakter kryesisht rieksportues, 
gëzon ritme rritjeje progresive të investimeve të huaja 
direkte që prej vitit 2005. Kushtet e favorshme të punës 
në tregun shqiptar vendas dhe lehtësirat ndaj biznesit 
janë dy prej katalizatorëve kryesorë të ecurisë pozitive 
të kësaj industrie. Gjithashtu, nevoja e rritjes së nivelit të 
eksporteve shqiptare në tregjet ndërkombëtare dhe ato 
ndërrajonale - për të përballuar rreziqet që burojnë nga 
thellimi i deficitit tregtar - e bën edhe më imperative rritjen 
e fluksit të IHD-ve në këtë industri. 

Flukset hyrëse të IHD-ve në Shqipëri janë ndikuar dhe nga 
disa reforma të rëndësishme që synojnë përmirësimin e kushteve të “të bërit biznes” 
në vend. Kështu, u shkurtuan dhe lehtësuan procedurat e regjistrimit të bizneseve 
dhe licencimit të tyre nëpërmjet krijimit të Qendrës Kombëtare të Regjistrimit dhe 
asaj të Licencimit. Një tjetër incentivë për bizneset e huaja që vendosin të investojnë 
në Shqipëri, është ulja e barrës fiskale, duke përgjysmuar taksat direkte si tatimi mbi 
fitimin në 10 për qind, ulja e taksës së sheshtë në 10 për qind, përgjysmimi i taksës 
për biznesin e vogël në 1.5 për qind, si dhe përgjysmimi i normës së kontributit të 
punëdhënësit në 15 për qind. Në vitin 2008, u ndryshua ligji për shoqëritë tregtare 
duke synuar rritjen e transparencës së këtyre kompanive. Reformat në këtë ligj e 
vendosën Shqipërinë ndër 20 vendet e para në indeksin e Mbrojtjes së Investuesve 
në raportin “Doing Business” të Bankës Botërore.

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 26. Shpërndarje sektoriale e IHD-ve 
ndër vite, në milionë euro.
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IV.1.3 Zhvillimet në treguesit fiskalë dhe politika fiskale.

Natyra ekspansioniste e politikës fiskale ka vijuar përgjatë gjithë vitit 2009, 
ndonëse intensiteti i saj është zbutur gjatë muajit gusht. Mesi i tremujorit të 
parë ka shënuar dhe pikënisjen e karakterit ekspansionist të politikës fiskale 
duke kulmuar gjatë muajve maj dhe qershor. Deri në fund të muajit gusht 
janë realizuar rreth 195 miliardë lekë të ardhura, ose rreth 92 për qind e 
planit32. Ndërsa shpenzimet buxhetore kanë arritur nivelin e 242.5 miliardë 
lekëve, duke përmbushur nivelin e programuar me rreth 93.3 për qind. Gjatë 
muajit gusht, deficiti buxhetor në fund të periudhës ka qëndruar pothuajse në 
të njëjtin nivel me atë të planifikuar.
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Tabelë 8. Zërat kryesorë fiskalë për periudhën 8-mujore 2009, në krahasim me vitet e 
kaluara. 
  Niveli faktik (në mld lekë) Ndaj planit (në %) Ndryshim vjetor (në %)
  8-mujor 2009 8-mujor 2009 8-mujor 2007 8-mujor 2008 8-mujor 2009
Të ardhura 195.0 91.8 8.7 18.6 5.4
 - Tatime dhe dogana 138.1 94.2 13.1 18.9 4.7
 TVSH 71.1 94.8 21.1 23.2 4.3
 Tatim fitimi 11.5 84.0 -7.6 -10.7 -6.4
 Akciza 22.5 78.6 27.1 21.1 3.2
 - Pushteti vendor 8.6 69.6 -7.7 16.2 11.3
 - Buxhetet e pavarura 33.7 94.0 0.1 17.7 10.5
 - Të ardhura jotatimore 12.9 92.2 12.6 22.9 -8.9
 - Grante 1.7 49.2 -56.3 -21.3 142.3
Shpenzime 242.5 93.3 10.8 34.0 23.3
 - Shpenzime korente 177.3 92.7 7.0 15.6 18.4
 Personeli 40.2 95.4 0.6 17.2 -1.7
 Interesat 23.8 96.5 -3.5 24.6 13.0
 Sigurime sociale dhe pensione 62.4 96.4 15.7 9.7 27.9
 Shpenzime për pushtetin lokal 20.8 89.6 0.9 36.6 40.3
 - Shpenzime kapitale 65.1 94.9 50.9 142.4 55.7
Balanca buxhetore -47.5 99.9 -16.3 -228.7 304.7

Burimi: Ministria e Financave. 

Deficiti primar ka vijuar thellimin e mëtejshëm 
përgjatë këtij viti, duke shënuar një nivel me rreth 
64.7 miliardë lekë në fund të muajit gusht33. 

Ecuria e deficitit primar reflekton rritjen e 
njëkohshme të borxhit të brendshëm dhe atij të huaj 
gjatë kësaj periudhe. Gjithashtu, zgjerimi i deficitit 
primar pasqyron zgjerimin e diferencës negative 
mes rritjes ekonomike dhe normës së interesit për 
borxhin publik. 

Ecuria e të ardhurave dhe e shpenzimeve 
buxhetore

Të ardhurat buxhetore në fund të muajit gusht 
2009 shënuan një rritje vjetore prej 5.4 për qind, 
e cila përfaqëson rritjen më të ulët të regjistruar 
nga viti 2002. Krahasuar me vitet e mëparshme, 
kontribut në rënie në totalin e të ardhurave kanë 
shënuar të ardhurat nga TVSH-ja, të cilat përbëjnë dhe burimin kryesor të të 
ardhurave buxhetore (rreth 36 për qind të totalit)34. Njëkohësisht tkurrje në 
kontributin e rritjes vjetore krahasuar me vitet e mëparshme kanë shënuar 
dhe zërat e tjerë si: tatimi mbi fitimin, të ardhurat nga kontributet e sigurimeve 
shoqërore e shëndetësore si edhe të ardhurat e karakterit jotatimor. Këto 
zhvillime në zërat kryesorë të të ardhurave reflektojnë një tkurrje të aktivitetit 
ekonomik në vend.

Në fokusin e realizimit të planit, të ardhurat buxhetore gjatë 8 muajve të 
parë të këtij viti rezultojnë me një hendek prej 17.3 miliardë lekësh, shumë e 

Burimi: Ministria e Financave, llogaritje të stafit të BSH-së.

Grafik 27. Shuma rrëshqitëse e balancës primare, 
gusht 1999-gusht 2009, në miliardë lekë. 
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cila i dedikohet kryesisht mosrealizimit në nivelet e planifikuara të të ardhurave 
të karakterit tatimor.

Të ardhurat nga TVSH-ja për këtë periudhë kohore janë akumuluar në 
nivelin e 71.1 miliardë lekëve, duke shënuar një rritje vjetore prej 4 për qind. 
Ndonëse norma e tatimit mbi vlerën e shtuar është mbajtur e njëjtë me vitet e 
mëparshme, niveli i të ardhurave të akumuluara nga ky zë ka shënuar rritjen 
më të ulët në terma vjetorë që prej gushtit 2001. Të ardhurat nga tatimi 
mbi fitimin sikurse dhe në dy vitet paraardhëse, kanë shënuar ritme negative 
rritjeje gjatë gjashtëmujorit të parë të vitit, pavarësisht se është shuar efekti i 
uljes së normës me 10 për qind35. Niveli i planifikuar për këtë periudhë është 
realizuar në masën 84 për qind. Të ardhurat nga akcizat, kanë shënuar një 
ngadalësim të ndjeshëm në ritmin e rritjes krahasuar me vitet e mëparshme. 

Të ardhurat nga buxhetet e pavarura (kontributet e sigurimeve shoqërore 
e shëndetësore) regjistrojnë një rritje me rreth 10 për qind nga 8-mujori i vitit 
të mëparshëm. Megjithatë, krahasuar me planin e hartuar për këtë periudhë 
kohore, këto të ardhura rezultojnë me një hendek prej 2.2 miliardë lekësh36. 

Zërat e të ardhurave që kanë përmbushur nivelin e programuar 8-mujor, 
janë: të ardhurat nga tatimi mbi të ardhurat personale, të ardhurat nga taksat 
doganore si edhe të ardhurat nga institucionet buxhetore. Gjithsesi, në terma 
vjetorë të ardhurat nga taksat doganore kanë vijuar të pësojnë tkurrje, si 
rezultat i marrëveshjeve që synojnë lëvizjen e lirë të mallrave.

Deri në fund të muajit gusht janë realizuar rreth 
242.5 miliardë lekë shpenzime buxhetore, të cilat 
përfaqësojnë rreth 93.3 për qind të planit. Në 
ndryshim nga të ardhurat, shpenzimet buxhetore 
përgjatë gjithë vitit kanë njohur ritme më të larta 
rritjeje. Në terma vjetorë shpenzimet totale shënojnë 
një rritje prej 23 për qind, e cila është rreth 12 
pikë përqindjeje më e lartë se norma mesatare për 
periudhën gusht 2005-gusht 2008. 

Shpenzimet afatshkurtra janë zëri me kontributin 
më të madh në rritjen vjetore të shpenzimeve totale 
(me rreth 17 pikë përqindjeje). Ndërsa pjesa tjetër, me 
rreth 6 pikë përqindjeje i korrespondon shpenzimeve 
për investime. Të gjithë zërat e shpenzimeve korente 
kanë njohur rritje në terma vjetorë, ndër të cilët 
spikasin për ritmin e lartë shpenzimet për pushtetin 
lokal, shpenzimet për sigurime shoqërore e 

shëndetësore, si edhe shpenzimet operative dhe të mirëmbajtjes37. Pavarësisht 
ritmeve të larta që kanë shfaqur, zërat e mësipërm mbartin dhe peshën më të 
lartë në mosrealizimin e planit 8-mujor për shpenzimet afatshkurtra. 

Shpenzimet kapitale janë realizuar me rreth 65.1 miliardë lekë ose në 
masën 95 për qind të planit. Në terma vjetorë, shpenzimet afatgjata të 

Burimi: Ministria e Financave.

Grafik 28. Ndryshimet vjetore të të ardhurave dhe 
shpenzimeve (janar-gusht, në përqindje).
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realizuara gjatë 8- mujorit kanë shfaqur një rritje prej 56 për qind. Rritja e 
shpenzimeve për investime gjatë dy viteve të fundit, kryesisht të nxitura nga 
rruga Durrës-Kukës, ka sjellë dhe rritjen e peshës së këtij zëri në totalin e 
shpenzimeve. Ndonëse në periudhën afatshkurtër rritja e këtij zëri shoqërohet 
me rritjen e deficitit buxhetor, në periudhën afatgjatë zhvillimi i infrastrukturës 
është komponent kyç në nxitjen e rritjes ekonomike.

Deficiti buxhetor dhe financimi i tij
Si pasojë e një politike fiskale më aktive në kahun e shpenzimeve, deficiti 

buxhetor ka ndjekur një trajektore rritëse duke filluar nga muaji shkurt i këtij 
viti. Ecuria e të ardhurave dhe shpenzimeve buxhetore, si nga ana e ritmit 
të rritjes, apo edhe nga ana e realizimit të planit kanë favorizuar zgjerimin 
e deficitit buxhetor, i cili pothuajse gjatë gjithë vitit ka qëndruar mbi nivelet 
e planifikuara nga Ministria e Financave.38 Në muajin gusht, si pasojë e një 
niveli shpenzimesh relativisht më të ulët se 3 muajt 
paraardhës39, ka rezultuar një deficit buxhetor në 
nivel të njëjtë me atë të programuar për periudhën 
8-mujore.

Për financimin e deficitit buxhetor krahas 
instrumenteve “tradicionale” është përdorur dhe një 
instrument i ri “kredia sindikale”40. Ky zë ka mbuluar 
në masën 50 për qind deficitin buxhetor të krijuar 
gjatë kësaj periudhe. Rreth 75 për qind e kredisë 
sindikale është mundësuar nga bankat jorezidente 
dhe pjesa e mbetur përfaqëson kreditimin e bankave 
dhe institucioneve rezidente në Shqipëri. 

Në financimin e deficitit buxhetor dallon dhe 
rëndësia e të ardhurave nga privatizimet, të cilat 
deri në fund të periudhës rezultojnë rreth 22.9 
miliardë lekë41. 

  8-mujori 2006 8-mujori 2007 8-mujori 2008 8-mujori 2009
Balanca buxhetore 10.9 9.1 -11.7 -47.5
Financimi -10.9 -9.1 11.7 47.4
Financim i brendshëm -10.5 -10.5 -6.0 24.5
Huamarrje e brendshme -8.7 11.7 13.4 3.0
Bono thesari -26.6 -18.9 -8.2 -0.4
Obligacione 17.9 30.7 21.6 6.4
Kredi direkte42 0.0 0.0 0.0 -3.0
Të ardhurat nga privatizimet 2.1 0.1 0.7 22.9
Të tjera43 -3.9 -22.3 -20.1 -7.6
Kredi sindikale 0.0 0.0 0.0 24.6
Financim i huaj -0.4 1.3 17.8 4.5

Burimi: Ministria e Financave.

Politika e huamarrjes së qeverisë me anë të instrumenteve financiarë ka 
qenë e orientuar më shumë drejt atyre afatgjatë, në përputhje kjo dhe me 

Burimi: Ministria e Financave.

Grafik 29. Ecuria e deficitit buxhetor dhe 
burimet kryesore të financimit (janar-gusht, 

në miliardë lekë).
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Tabelë 9. Deficiti buxhetor 
dhe mënyra e financimit të 
tij, gjatë 8-mujorëve 2006-
2009, në miliardë lekë.
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principet e zhvillimit të tregut të letrave me vlerë. Në total, stoku i borxhit të 
brendshëm me instrumente financiare, gjatë janar-gusht 2009 është rritur 
me rreth 6 miliardë lekë, rritje e cila i atribuohet borxhit në letra me vlerë 
afatgjata. Raporti i borxhit afatgjatë në totalin e borxhit të brendshëm ka 
shënuar një rritje me rreth 0.9 pikë përqindjeje nga e njëjta periudhë e një viti 
më parë, duke arritur nivelin e 38.5 për qind.

Stoku i borxhit të jashtëm në fund të 6-mujorit të parë të vitit shënon një 
nivel prej 20.8 për qind të PBB-së, duke pësuar një rritje me rreth 2.4 pikë 
përqindjeje nga niveli i shënuar në fund të vitit 2008. Ndërsa borxhi publik në 
fund të 6-mujorit të parë të vitit 2009 rezultoi rreth 56.3 për qind, kundrejt 56 
për qind të rezultuar në fund të vitit 2008. 

Hapësirë informuese 2: Roli i politikës fiskale gjatë krizës dhe sfidat në të 
ardhmen*. 

Kriza globale, e cila doli në pah me të gjitha dimensionet e saj në shtator 2008, 
bëri të domosdoshme ndërhyrjen e autoriteteve monetare e fiskale, në mënyrë që të 
kufizohej masa e përcjelljes së pasojave në sektorin real të ekonomive të ndryshme. 
Kjo krizë kërkoi një sërë masash të fokusuara kryesisht në dy drejtime: së pari, për 
rimëkëmbjen e sistemit financiar; së dyti, për nxitjen e kërkesës agregate. Këto 
masa i shërbenin njëherësh kthimit të besimit të agjentëve të ekonomisë tek sistemi 
financiar. Në një kohë kur një pjesë e këtyre masave përputheshin me njëra-tjetrën 
dhe fusha e veprimit të politikës monetare u konsiderua e kufizuar, theksi u vu mbi 
politikën fiskale. Analizat e kryera në rastet e mëparshme të vështirësive financiare 
tregonin rolin parësor të zgjidhjes së hershme të problemeve në sektorin financiar 
si një parakusht për rikthim në trajektoren e një rritjeje ekonomike të qëndrueshme. 
Ndërhyrja e qeverisë në ekonomi konsistonte në dy kahe: atë të rikapitalizimit të 
sistemit financiar si edhe të hartimit dhe zbatimit të politikave fiskale kundërciklike. 
Pra, nëse bankat qendrore dhe qeveritë e vendeve të prekura nga kjo krizë nuk do 
të kishin vepruar në kohën dhe në masën e duhur, kriza financiare do të shfaqte 
përmasa më të gjera dhe recesioni do të ishte akoma më i thellë. 

Pasojat e krizës janë shoqëruar me kosto në ekonomi, ku efektet e ngadalësimit 
ekonomik mbi financat publike janë evidente. Kështu, referuar të dhënave që i 
përkasin Eurozonës, kostoja fiskale e krizës ekonomike dhe financiare parashikohet 
të jetë e konsiderueshme. Në vitin 2007, huamarrja totale e qeverive të Eurozonës 
brenda një viti u rrit mesatarisht me rreth 0.5 për qind të PBB-së. Ndërkohë sipas 
parashikimeve më të fundit të Komisionit Evropian, kjo shifër pritet të arrijë në 5.3 
për qind të PBB-së për vitin aktual dhe në 6.5 për qind të PBB-së në vitin 2010. 
Raporti i borxhit publik për Eurozonën nga 66 për qind të PBB-së në vitin 2007, është 
parashikuar të arrijë në nivelin prej 88 për qind të PBB-së në vitin 2010. Gjithashtu, 
13 nga vendet e Eurozonës priten të tejkalojnë cakun prej 3 për qind të PBB-së të 
vendosur për deficitin buxhetor në kriterin e Konvergjencës Ekonomike të Traktatit 
të Maastricht-it. Kjo situatë e tejkalimit të kufirit për deficitin buxhetor pritet të vijojë 
dhe në vitet e ardhshme.

Përkeqësimi i treguesve fiskalë krahasuar me periudhat para krizës reflektojnë 
gjithashtu dhe koston e stimulit fiskal për vendet të cilat e kanë zbatuar atë. 
Referuar kësaj panorame, vendet e rajonit kanë marrë masa për të përmirësuar 
efektet negative të krizës globale në ekonominë e tyre të brendshme. Pothuajse të 
gjitha këto vende (Kroacia, Bosnja & Hercegovina, Serbia, Maqedonia, Mali i Zi) 
kanë rishikuar buxhetet e tyre fillestare bazuar në projeksione të reja mbi rritjen 
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ekonomike (e cila pritet të jetë në një nivel më të ulët sesa ajo e projektuar në 
fillim të vitit). Në këtë kuadër, për mënjanimin e një situate të ardhshme me nivele 
të deficiteve buxhetorë apo borxhit publik të papërballueshëm, vendet e rajonit 
nëpërmjet rishikimit të buxheteve përkatëse kanë reduktuar nivelin e shpenzimeve 
buxhetore të planifikuara në fillim të vitit, edhe pse këto masa kanë qenë me natyrë 
relativisht “josociale”. 

Sfida për politikën fiskale është e konsiderueshme. Gjatë 12 muajve të fundit, 
qeveritë, ashtu si edhe bankat qendrore, kanë ndërmarrë nisma të paprecedente 
me qëllim rikthimin e stabilitetit në sistemin financiar dhe mënjanimin e recesionit më 
të rëndë gjatë historisë së pas Luftës së Dytë Botërore. Ndonëse paketat e nismave 
vlerësohen “të justifikuara”, shumica e qeverive do të dalin nga kriza me nivele më 
të larta të borxhit ndaj PBB-së, ndoshta më të lartat që janë përjetuar gjatë historisë 
moderne. Këto zhvillime ndodhin në një kohë kur barra fiskale e lidhur me plakjen 
e popullatës, kërcënon gjithnjë e më shumë ekonomitë. Nëse besueshmëria për 
stabilitet në të ardhmen sigurohet, është domosdoshmëri që tashmë të krijohet një 
strategji fiskale efikase për daljen përfundimtare nga kriza.

Është evidente që përballë një të ardhmeje me deficite fiskale të zgjeruar, përparësitë 
e politikës fiskale duhet të fokusohen në një plan të qartë, të besueshëm dhe 
transparent mbi shkallën e problemit, në mënyrë që financat publike brenda një 
periudhe afatmesme të kthehen në trajektoren e para krizës. 

Ndërkohë që autoritetet monetare janë në kërkim të rrugëdaljes nga kriza duke 
përdorur instrumente të cilët dalin jashtë kornizës standarde, edhe qeveritë duhet 
të hartojnë dhe zbatojnë strategjitë e tyre për daljen përfundimtare nga kriza. 
Përtej kësaj strategjie, ekziston rreziku i perceptimit të rritjes së pakontrolluar të 
borxhit publik në kohë krize si pasojë e përdorimit të stabilizuesve automatikë dhe 
të paketave të stimujve fiskalë. Efektet ciklike duhet të eliminojnë njëra-tjetrën me 
kalimin e kohës. Masat fiskale supozohen të jenë kryesisht të përkohshme. Pra, 
kur kriza përfundon dhe masat stimuluese ndalohen, treguesit ekonomikë duhet të 
kthehen pak a shumë në nivelet e ekuilibrit afatgjatë apo në ato të parakrizës.

Shënim:*) Për hartimin e hapësirës informuese u shfrytëzuan materialet në vijim: 
“Fiscal policy and the financial crisis: the need for an effective exit strategy”, CFS 
Conference, September 2009; “Fiscal policy for the crisis”, A Spilimbergo, A., 
Symansky, S., Blanchard, O., Cottarelli, C., December 2008; World Economic and 
Financial surveys: Regional Economic Outlook, October 2009. 

IV.1.4 Zhvillimet monetare 

Treguesit monetarë të tremujorit të tretë kanë konfirmuar tendencën e 
ngadalësimit të zgjerimit monetar. Evidenca kryesore e këtij zhvillimi është 
materializuar në ulje të ritmit të qarkullimit të parasë në ekonomi. Rritja 
vjetore e parasë së gjerë M3 ka rezultuar mesatarisht 4 - 4.5 për qind gjatë 
tremujorit të tretë. Zgjerimi i parasë në ekonomi është mbështetur kryesisht 
nga rritja e qëndrueshme e kredisë në lekë për sektorin privat të ekonomisë. 
Zhvillimet sezonale konfirmojnë një ecuri pozitive të prurjeve valutore 
neto në formën e remitancave. Sistemi bankar ka mbështetur zgjerimin e 
aktiveve financiare në lekë nëpërmjet instrumentit të huamarrjes me anë të 
marrëveshjeve të riblerjes, ndërsa prurjet valutore kanë përmirësuar pjesërisht 
pozicionin valutor të tij.
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Ecuria e agregatëve monetarë
Ecuria e agregatëve monetarë ka pasqyruar ngadalësimin e ofertës 

monetare në ekonomi gjatë muajve korrik-gusht 2009. Oferta e parasë, M3, 
ka shënuar rritje prej 4.5 për qind në terma vjetorë, kundrejt një ritmi mesatar 
prej rreth 7 për qind në gjysmën e parë të vitit. Efekti statistikor i tërheqjes së 
depozitave në fund të vitit 2008, vazhdon të pasqyrohet në ritmin vjetor të M3. 
Megjithatë, tërheqja e depozitave në valutë dhe pakësimi i mjeteve valutore 
neto të bankave të nivelit të dytë në gjysmën e parë të vitit u shoqërua me një 
pakësim të flukseve të kredisë në valutë. Si rezultat i këtyre zhvillimeve, ritmi 
i qarkullimit të parasë pësoi ulje kundrejt vitit 2008, ndërsa zgjerimi i parasë 
në ekonomi u mbështet kryesisht nëpërmjet kreditimit në lekë. 

Prania e sektorit jobankar në financimin e deficitit buxhetor ka ndikuar në 
uljen e kontributit të huamarrjes së brendshme në ritmin vjetor të M3. Gjatë 

Grafik 30. Kontributi i zërave të aktivit në ecurinë vjetore të M3 
(në miliardë lekë) dhe ritmi vjetor (në përqindje).

* Treguesi i mjeteve valutore neto është rregulluar për efekt të kursit të këmbimit dhe të depozitës në 
valutë të sektorit publik.

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Grafik 31. Rritja 6-mujore e kredisë së brendshme të sistemit për ekonominë 
(e shprehur në terma vjetorë); ecuria e parasë jashtë bankave*(në përqindje).

Shënim: *) Të dhëna paraprake mbi ecurinë e parasë jashtë bankave në muajin shtator.
Burimi: Banka e Shqipërisë.
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këtij viti, roli i sektorit jobankar në financimin e deficitit buxhetor ka njohur 
rritje më të shpejtë kundrejt viteve të mëparshme. Kështu, financimi i sektorit 
jobankar për periudhën janar-shtator ka rezultuar 11 miliardë lekë, kundrejt 
financimit të bankave tregtare prej 2.2 miliardë lekësh. Në vitet e fundit, 
pjesëmarrja direkte e sektorit jobankar në financimin e deficitit është luhatur 
në 7-9 miliardë lekë. Rritja e pjesëmarrjes direkte të individëve në financimin 
e deficitit është pasqyruar në një kontribut vjetor të sektorit publik prej vetëm 
1.1 për qind në ndryshimin vjetor të M344. 

Pjesëmarrja relativisht më e lartë e individëve në financimin e borxhit të 
qeverisë gjatë këtij viti ka reflektuar kthimin e parasë jashtë bankave në 
financimin e kërkesës për mjete monetare në ekonomi. Sipas të dhënave 
paraprake të muajit shtator vihet re një reduktim i nivelit të parasë jashtë 
bankave kundrejt nivelit maksimal të këtij viti prej 210 miliardë lekësh në 
muajin korrik. Në terma të agregatit M2, raporti i parasë jashtë bankave 
rezulton rreth 35.8 për qind, kundrejt 37 për qind në muajin korrik. Ritmi 
vjetor i rritjes në muajin shtator, është ngadalësuar në 33 për qind, kundrejt 
36.5 për qind në muajin gusht45. 

Ecuria e agregatëve monetarë në terma realë ka pasqyruar efektin e daljes 
së depozitave në procesin e krijimit të parasë46. Ulja më e shpejtë e ritmit 
vjetor të M3 kundrejt agregatit M2 vjen si rezultat i ngadalësimit të ritmeve 
të kreditimit në valutë nga sistemi bankar. Në terma realë, oferta monetare 
M3 është rritur me 2.3 për qind, kundrejt ritmit vjetor prej 6.6 për qind të 
agregatit M2. Kreditimi i sektorit privat në lekë nuk është prekur nga fenomeni 
i tërheqjes së depozitave, ndërsa ulja e ritmeve të M3 përfshin efektin statistikor 
të daljes së depozitave në valutë si edhe uljen e ritmeve kredidhënëse nga 
sistemi në valutë. Agregati likuid i parasë, baza monetare, është ndikuar nga 
ulja graduale e peshës së parasë jashtë bankave në agregatët monetarë. 
Ritmi vjetor është ngadalësuar në 20 për qind në muajin gusht, kundrejt 25 
për qind në muajin mars. 

Grafik 32. Ecuria e agregatëve realë dhe luhatja sezonale 
(në terma vjetorë, në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Zhvillimet afatshkurtra në ecurinë e M3 janë të dominuara nga ecuria e 
kredisë së brendshme për sektorin publik dhe atë privat. Kështu, ngadalësimi i 
kredisë për sektorin privat gjatë vitit 2009 është pasqyruar edhe në ngadalësim 
të ritmeve të M3. Rritja 6-mujore e M3 në muajin gusht, e përkthyer në terma 
vjetorë, rezulton 8.6 për qind, përkundrejt një rënieje të M3 në tremujorin e 
parë si rezultat i tërheqjes së depozitave. Rritja 6-mujore e M3 gjatë kësaj 
periudhe pasqyron prurjet valutore në formën e remitancave të përqendruara 
në tremujorin e tretë. Fluksi i parasë në valutë ka përmirësuar pozicionin e 
jashtëm të bankave të nivelit të dytë. Niveli i mjeteve valutore neto të bankave 
është rritur me rreth 24 miliardë lekë, kundrejt rreth 2.5 miliardë lekë në 
muajin korrik.

Tabelë 10. Ecuria e kredisë së brendshme dhe pozicioni valutor i sistemit bankar 
(gusht 2009).

  Niveli
Ndryshimi mujor Ndryshimi vjetor Kontributi 

në M3**
përqindje

miliardë 
lekë përqindje miliardë 

lekë përqindje

Mjetet valutore neto 241 19 8.7% 14 6.2% -2.4%
Banka e Shqipërisë 214 -5 -2.3% 34 18.8%
Bankat tregtare 26.5 24 1134% -20 -43.0%
 
Kredia e brendshme 738 11 1.5% 67 10.0%
Huamarrja e sektorit publik* 315 7 2.2% 9 2.9% 1.1%

Kredia për ekonominë 423 4 1.0% 58 16.0% 7.2%
- Ndërmarrjet shtetërore dhe institucionet financiare 13 0 -- 6 -- 0.8%
- Sektorit privat 410 4 0.9% 52 14.6%
- në lekë 130 2 1.4% 29 29.3% 3.6%
- në valutë 280 2 0.8% 23 8.8% 2.8%

* Huamarrja neto e sektorit publik (neto ndaj depozitave) ndikohet edhe nga flukset e parasë në 
formën e të ardhurave nga privatizimi, të depozituara në Bankën e Shqipërisë. Ndryshimi i nivelit 
të depozitave të qeverisë, i cili përfshin edhe të ardhurat e tjera ende të pashpenzuara, gjeneron 
flukse të parasë të cilat ndikojnë në ecurinë e M3.**Kontributi në rritjen vjetore të M3 nuk merr 
parasysh ndryshimet nga kursi i këmbimit ose ndryshimet në llogarinë kapitale dhe statistika të 
tjera të cilat nuk përfshihen në matjen e agregatëve monetarë.
Burimi: Banka e Shqipërisë.

Ecuria e depozitave
Lëkundjet e besimit në sistemin bankar që shoqëruan periudhën e krizës 

financiare globale u manifestuan me rrjedhjen e një pjese të depozitave nga 
sistemi bankar shqiptar. Në përgjigje të masave të marra për përmirësimin e 
kësaj situate, shenjat e para të ndryshimit të sjelljes së depozituesve u vunë 
re që në fillim të tremujorit të dytë. Kjo periudhë u karakterizua nga një 
ngadalësim i rrjedhjes së depozitave, duke vijuar në prill me rritje të stokut 
në terma mujorë. Dinamika e zhvillimeve më të fundit në kahun e ofertës 
konfirmon një përmirësim të mëtejshëm të situatës së depozitave në muajt 
korrik-gusht. Në muajin gusht është vënë re një rritje e ndjeshme e depozitave 
me 25.4 miliardë lekë në terma mujorë, në linjë me ecurinë e tyre sezonale 
për këtë periudhë të vitit. Megjithë zhvillimet pozitive në depozita gjatë muajit 
gusht, krahasuar me një vit më parë stoku i depozitave në total rezulton rreth 
3 për qind më i ulët.
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Zgjerimi i depozitave në muajin gusht ka pasqyruar kryesisht rritjen e 
depozitave të individëve në valutë. Flukset valutore në formën e remitancave 
si edhe të ardhurat valutore nga turizmi gjatë muajve të verës mendohet të 
kenë ndikuar më së shumti në rikuperimin dhe rritjen e nivelit të depozitave në 
valutë. Rrjedhja e depozitave në fund të vitit 2008 ka ndikuar në pakësimin 
e stokut të depozitave në valutë në terma vjetorë duke filluar që në muajin 
prill. Megjithëse, niveli i depozitave në valutë në fund të muajit gusht rezulton 
rreth 3.4 për qind më i ulët krahasuar me të njëjtën periudhë të një viti më 
parë, stoku i depozitave në valutë vetëm në muajin gusht u zgjerua me rreth 
23 miliardë lekë në terma nominalë. Pastruar nga efektet e kursit të këmbimit 
kjo rritje rezultoi më e moderuar në rreth 18.4 miliardë lekë47. 

Rreth 70 për qind e rritjes së stokut total të depozitave në fundin e periudhës 
rezultoi të ishte në depozita me afat, duke sinjalizuar forcim të besimit në 
sistemin bankar. Kjo konfirmohet edhe nga ngadalësimi i ritmit të depozitave 

Grafik 33. Ndryshimet vjetore të depozitave sipas monedhës dhe 
klientelës (në përqindje)48. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Rritje vjetore e depozitave

-5%

5%

15%

25%

35%

45%

55%

Individë
Sektori privat

Rritje vjetore

-15%

-5%

5%

15%

25%

35%

45%

Depozita në lekë
Depozita në valutë (pa efekt kursi)

G
usht 09

Q
ershor 09

Prill 09
Shkurt 09
D

hjetor 08
Tetor 08
G

usht 08
Q

ershor 08
Prill 08
Shkurt 08
D

hjetor 07
Tetor 07
G

usht 07
Q

ershor 07
Prill 07
Shkurt 07
D

hjetor 06
Tetor 06
G

usht 06

G
usht 09

Q
ershor 09

Prill 09
Shkurt 09
D

hjetor 08
Tetor 08
G

usht 08
Q

ershor 08
Prill 08
Shkurt 08
D

hjetor 07
Tetor 07
G

usht 07
Q

ershor 07
Prill 07
Shkurt 07
D

hjetor 06
Tetor 06
G

usht 06

Grafik 34. Ecuria vjetore e depozitave (në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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pa afat të individëve, ndërsa vërehet një rritje më e shpejtë e depozitave pa 
afat të sektorit privat. Në muajin gusht, depozitat me afat u zgjeruan me 3.7 
për qind në terma mujorë nominalë, nga mesatarja mujore prej 0.3 për qind 
në tremujorin e kaluar. Pesha e depozitave në valutë ndaj parasë së gjerë ka 
shfaqur trend rritës, duke u zgjeruar në rreth 33 për qind në fund të muajit 
gusht, nga 31.4 për qind në fund të tremujorit të dytë. 

Zgjerimi i depozitave në lekë gjatë muajve korrik-gusht ka qenë i 
qëndrueshëm por më i ulët se rritja mujore në tremujorin e kaluar. Megjithë 
tërheqjen më të ulët dhe përmirësimin e vazhdueshëm, niveli i depozitave 
në lekë në fund të muajit gusht rezulton rreth 2.5 për qind më i ulët se në të 
njëjtën periudhë të një viti më parë. Zgjerimi i depozitave në lekë në muajt 
korrik-gusht, reflekton kryesisht rritjen e depozitave të individëve. Raporti i 
depozitave në lekë ndaj agregatit M2 ka rezultuar i qëndrueshëm në 63 për 
qind që nga muaji shkurt. 

Financimi i sektorit privat
Ngadalësimi i kredisë për sektorin privat ka 

vijuar me të njëjtin ritëm gjatë muajve korrik-
gusht 2009, si pasojë e faktorëve të ofertës dhe të 
kërkesës. Nga krahu i ofertës kanë ndikuar mbajtja 
e kushteve akoma të shtrënguara të kredidhënies 
nga bankat, si dhe pakësimi i likuiditetit, sidomos 
në euro. Banka e Shqipërisë ka ndjekur një politikë 
akomoduese duke injektuar likuiditet në mbështetje 
të rritjes së ndërmjetësimit në lekë në sistemin 
bankar. Faktorët e kërkesës e kanë origjinën 
kryesisht në rënien e konsumit dhe investimeve, e 
cila është shfaqur edhe në importin e këtyre lloj 
mallrave gjatë këtij viti. 

Rritja vjetore mesatare e kredisë për sektorin privat 
për muajt qershor – gusht rezultoi 16 për qind në 
terma nominalë, ndjeshëm më e ulët se mesatarja 
e pesë muajve të parë të vitit prej 29 për qind. 

Ndërkohë, rritja mesatare vjetore e zhveshur nga efekti i nënçmimit të lekut, 
ishte vetëm 10 për qind49. Trendi rënës i kredisë i atribuohet ngadalësimit 
të kredidhënies në valutë, ritmi i rritjes të së cilës në muajin gusht zbriti në 
nivelin 0 për qind. Ndërkohë, kredia në lekë vazhdon të ruajë ritmin mesatar 
të rritjes gjatë gjithë vitit 2009, prej 30 për qind. Si rrjedhojë, pesha e kredisë 
në valutë në portofolin e kredisë për sektorin privat ka zbritur në 67 për qind. 
Përveç shtrëngimit të kushteve të kredidhënies nga bankat, këto zhvillime 
pasqyrojnë mbi të gjitha kujdesin e tyre për të mos kredituar në valutë si 
dhe një kërkesë të shtuar nga ana e qeverisë për financime nga bankat në 
monedhë të huaj. Frenimi i kreditimit në valutë ka qenë më i theksuar tek 
individët sesa tek bizneset. Kjo ka ardhur si nga ndërgjegjësimi për pasojat 
e luhatjeve në kursin e këmbimit, ashtu edhe nga shtrëngimi më i madh i 
kushteve për kredimarrësit që kanë të ardhura në monedhë të ndryshme nga 
ajo e kredisë së marrë. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Grafik 35. Ecuria e kredisë për sektorin privat dhe 
kontributet sipas monedhave (në përqindje).
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Gjatë muajve të verës, bankat kanë disbursuar kredi të re për sektorin privat 
në nivele të ngjashme me një vit më parë. Pjesa më e madhe e kredisë së re 
është dhënë me afate të shkurtra maturimi, duke reflektuar edhe pasigurinë e 
agjentëve ekonomikë për t’u angazhuar në kredidhënie afatgjatë. 

Kredia për biznese shënoi një rritje mesatare vjetore prej 11 për qind gjatë 
muajve qershor – gusht. Pavarësisht niveleve të ulëta të rritjes, kredia për biznese 
është kontribuesi kryesor në rritjen e kredisë për sektorin privat, duke përbërë 
rreth 65 për qind të saj. Gjithashtu, edhe këtë tremujor kredia e dhënë nga 
bankat për bizneset ka qenë kryesisht afatshkurtër, në formën e paradhënieve 
bankare dhe për kapital qarkullues. Rreth 70 për qind e rritjes së kredisë 
për biznese në muajt qershor-gusht është kontribut i kredisë për financim 
likuiditeti, një peshë kjo në rritje veçanërisht që nga muaji shkurt i këtij viti. 
Këto zhvillime, përveç se dëshmojnë për vështirësinë në gjetjen e likuiditetit, 

Grafik 36. Rritjet vjetore të kredisë sipas kredimarrësve dhe 
monedhës (në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Grafik 37. Kontributet në rritjen vjetore të kredisë për biznese 
sipas qëllimit dhe sektorëve kryesorë50 (në përqindje). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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reflektojnë edhe një frenim të investimeve nga agjentët ekonomikë, çka mund 
të materializohet në tkurrje të rritjes ekonomike në vitin në vazhdim.

Ngadalësimi i kreditimit është reflektuar në të gjithë sektorët e ekonomisë, 
por bizneset e ndërtimit janë prekur më shumë nga shtrëngimi i saj; kontributi 
i këtij sektori në rritjen e portofolit të kredisë arriti në 2 pikë përqindje, 
krahasuar me 13 p.p që përbënte një vit më parë. Rritja vjetore e kredisë për 
sektorin e ndërtimit u reduktua në 8 për qind në muajin gusht, krahasuar me 
mesataren prej 31 për qind për pjesën e parë të vitit. Ndërkohë, kredia për 
sektorin e tregtisë dhe atë të hotelerisë dhe turizmit ka ruajtur nivele të larta të 
rritjes vjetore prej 20 për qind përgjatë tre muajve të verës. 

Kredia për individë është rritur me një ritëm mesatar vjetor prej 8 për qind 
gjatë muajve qershor – gusht, duke u tkurrur me ritme më të shpejta se ajo 
për bizneset. Rritja e kredisë për konsum është frenuar dhe kredia për banesa 
është kontribuesi kryesor në rritjen e kredisë për individë. Në terma vjetorë, 
kredia për banesa gjatë muajve të verës është rritur mesatarisht me 9 për 
qind, krahasuar me 20 për qind për pjesën e parë të vitit. Ndërkohë, kredia 
konsumatore për të njëjtën periudhë është rritur me 4 për qind, krahasuar me 
20 për qind për pesë muajt e parë të vitit. 

Grafik 38. Ecuria e portofolit të kredisë për individë (në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Hapësirë informuese 3: Rezultatet e vrojtimit të aktivitetit kreditues për tremujorin 
e tretë 2009.

Rezultatet e vrojtimit të aktivitetit kreditues tregojnë se standardet në tremujorin e 
tretë të vitit 2009 vijojnë të jenë të shtrënguara, por në një shkallë më të ulët se në 
tremujorin e kaluar. Pjesa më e madhe e bankave pjesëmarrëse në vrojtim kanë 
raportuar se kanë mbajtur të pandryshuara standardet e aplikuara, si për kredinë 
dhënë bizneseve ashtu edhe për atë konsumatore, krahasuar me tremujorin e dytë 
të vitit. Ky zhvillim konfirmon pikën e kthesës në prirjen shtrënguese të standardeve 
rezultuar nga vrojtimi paraardhës. 
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Shtrëngimi i standardeve ka rezultuar në një shkallë më të fortë për grupin e bizneseve 
sesa për atë të individëve; për ndërmarrjet e vogla dhe të mesme (NVM) sesa për ato 
të mëdha; për kredinë për qëllime investimi sesa për atë për kapital qarkullues. 

Të gjithë faktorët e konsideruar ndikuan në shtrëngimin e standardeve të kredidhënies 
në tremujorin e tretë të vitit 2009, si për bizneset ashtu edhe për individët. Në 
përgjithësi, ndikimi i faktorëve në shtrëngimin neto ka qenë në një shkallë më të ulët 
se në tremujorin e dytë të këtij viti, me përjashtim të rastit të kredive me probleme si 
për bizneset ashtu edhe për individët, si dhe të situatës financiare për individët.

Bazuar në përgjigjet e bankave, kërkesa e bizneseve për kredi, pas një përmirësimi 
të lehtë në tremujorin e dytë të vitit 2009, ka rënë përsëri në tremujorin e tretë të 
këtij viti. Në të kundërt, kërkesa e individëve për kredi ka shënuar një përmirësim të 
lehtë në tremujorin e tretë të vitit 2009, krahasuar me nivelin shumë të ulët negativ 
të shënuar në tremujorin e mëparshëm.

Pritjet për tremujorin e katërt të vitit 2009 tregojnë se bankat do të aplikojnë standarde 
të ngjashme me ato të aplikuara në tremujorin e tretë të vitit 2009 si për bizneset, 
ashtu edhe për individët.

Kredia për bizneset. Në tremujorin e tretë të vitit 2009, shtrëngimi neto i standardeve 
është në një shkallë më të ulët: balanca neto u rrit në -7.6 për qind, krahasuar me 
-23.4 për qind në tremujorin e dytë të vitit 2009. Gjatë vrojtimit të radhës, pjesa më 
e madhe e ekspertëve të bankave të intervistuar janë shprehur se kanë mbajtur të 
pandryshuara standardet dhe kriteret e kredidhënies së tyre nga tremujori i kaluar. 
Të gjithë faktorët kanë ndikuar në uljen e shkallës së shtrëngimit të standardeve, me 
përjashtim të situatës së kredive me probleme, kontributi i së cilës është rritur. 

Bankat kanë zbatuar një politikë më të shtrënguar kryesisht nëpërmjet rritjes së 
komisioneve, uljes së madhësisë së kredisë dhe uljes së maturitetit maksimal të 
kredisë. Marzhi mesatar i kredive dhe kërkesa për kolateral, megjithëse mbeten në 
kahun shtrëngues, kanë regjistruar një ulje të shkallës shtrënguese gjatë tremujorit 
të tretë. Në përgjithësi, shkalla shtrënguese mbetet më e lartë për kushtet që lidhen 
me kostot e kredisë, sesa për kushtet që nuk lidhen me kostot, dhe veçanërisht më 
e lartë për ato kredi që vlerësohen nga bankat si me rrezik më të lartë.

Zbutja e shtrëngimit të standardeve në tremujorin e tretë të 
vitit 2009 është reflektuar si në kredinë për ndërmarrje të 
vogla dhe të mesme (NVM), ashtu edhe për ndërmarrjet e 
mëdha. Në ndryshim nga vrojtimet e kaluara, shtrëngimi 
ka qenë në një shkallë disi më të lartë për NVM sesa për 
korporatat e mëdha. Sipas qëllimit të përdorimit të kredisë, 
për herë të parë këtë tremujor standardet e aplikuara në 
kredinë për kapital qarkullues janë lehtësuar (balanca +3 
për qind). Përqindja neto e bankave që raportojnë për 
lehtësim të standardeve të kredisë për investime mbetet 
negative (-11 për qind), megjithëse në një shkallë më të 
ulët, krahasuar me -30 për qind në tremujorin e dytë të 
vitit 2009.

Kërkesa neto e bizneseve për kredi, pasi u rrit disi në 
tremujorin e dytë të vitit 2009, pësoi një rënie gjatë 
tremujorit aktual, si nga ndërmarrjet e vogla dhe të mesme 
(NVM) ashtu edhe nga korporatat e mëdha. Kjo rënie u 
ndikua kryesisht nga rënia e kërkesës së bizneseve për kredi 

Grafik 39. Ndryshimet në standardet e 
kredisë të aplikuara në kreditë për bizneset 
dhe ndikimi i faktorëve të ndryshëm në to 

(balanca neto, në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
Shënim 1. Balanca pozitive tregon për lehtësim të standardeve ose 
që faktori ka ndikuar në lehtësimin e standardeve të kredidhënies; 
ndërsa balanca negative tregon për shtrëngim të standardeve ose 
që faktori ka ndikuar në shtrëngimin e standardeve të kredidhënies.
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për qëllime investimi, balanca neto e së cilës ra në -33 për qind krahasuar me -23 
për qind tremujorin e kaluar. 

Kredia për individë. Gjatë tremujorit të tretë 2009, standardet e kredidhënies për 
individë nuk ndryshuan krahasuar me tremujorin paraardhës. Balanca neto u rrit me 
21.6 pikë përqindjeje, duke arritur vlerën neutrale (0 për qind). Bankat shprehen 
se standardet e kredisë në tremujorin e tretë të vitit mbetën pothuajse të njëjta me 
ato të aplikuara në tremujorin e dytë si për kredinë për blerje banese ashtu dhe 
për atë konsumatore. 

Faktorët kryesorë që kanë përcaktuar mbajtjen e 
pothuajse të njëjtit nivel të standardeve të kredisë gjatë 
tremujorit të tretë vazhdojnë të jenë të njëjtë më ato të 
tremujorit të dytë. Kështu, gjendja financiare e individëve 
radhitet si faktori më i rëndësishëm në këtë drejtim, 
balanca neto shënon -51.2 për qind krahasuar me -42.6 
për qind që ishte në tremujorin e kaluar. Gjithashtu, në 
të njëjtin drejtim kanë kontribuar edhe gjendja e kredive 
me probleme si dhe zhvillimet në tregun e pasurive të 
paluajtshme.

Kërkesa e individëve për kredi vlerësohet më pak 
negative gjatë tremujorit korrent. Nevojat e individëve 
për të financuar konsumin si dhe blerjen e banesës 
janë faktorët kryesorë që kanë kontribuar pozitivisht në 
rritjen e kërkesës së individëve për kredi. Nga ana tjetër, 
zhvillimet në tregun e pasurive të paluajtshme vazhdojnë 
të përfaqësojnë faktorin me ndikimin më të madh për 
uljen e kërkesës konsumatore. 

Grafik 40. Ndryshimet në standardet e 
aplikuara në kreditë e individëve për banesa 
dhe për konsum, dhe ndikimi i faktorëve të 
ndryshëm (balancë neto*, në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
*) Shih shënimin 1.
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IV.2 Ecuria e tregut të punës. 

Të dhënat mbi treguesit kryesorë të tregut të punës, për tremujorin e dytë 
të vitit 2009 (INSTAT), dëshmojnë për rritje vjetore të numrit të të punësuarve 
gjithsej me rreth 0.7 për qind dhe të numrit mesatar të të papunëve të 
regjistruar me rreth 0.9 për qind. Norma më e lartë e rritjes së treguesit të 
të punësuarve në sektorin privat jobujqësor ka dhënë ndikimin kryesor në 
ecurinë e treguesit të të punësuarve gjithsej dhe të forcës së aftë për punë në 
tremujorin referues. Dinamikat e treguesve të mësipërm kanë ruajtur thuajse 
në të njëjtat nivele si më parë, normën e papunësisë për tremujorin e dytë të 
vitit 2009 (12.70 për qind). 
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Tabelë 11. Ecuria e treguesve të tregut të punës.

Tregues të tregut të punës
2008 2009

Ndryshimi 
vjetor, 

T2:2009/
T2:2008, në %

T1 T2 T3 T4 T1 T2
Forca e aftë për punë 1,080,107 1,105,932 1,109,968 1,115,562 1,114,161 1,114,166 0.74
Të punësuar gjithsej 939,298 965,915 969,893 974,067 972,851 972,831 0.72
Numri i të punësuarve në 
sektorin shtetëror 166,750 166,589 166,549 166,543 166,563 166,453 -0.08

Numri i të punësuarve në 
sektorin bujqësor 542,000 568,549 568,549 568,549 568,549 568,549 0.00

Numri i të punësuarve në 
sektorin privat jobujqësor 230,548 230,777 234,795 238,975 237,739 237,829 3.06

Numri mesatar i të papunëve të 
regjistruar gjithsej 140,809 140,017 140,075 141,495 141,310 141,335 0.94

Norma e papunësisë, në % 13.04 12.66 12.62 12.68 12.68 12.70 0.04 pp
Burimi: INSTAT.

Të dhënat zyrtare51 në lidhje me numrin e të 
punësuarve me pagesë në ndërmarrjet ekonomike 
jobujqësore regjistrojnë një rritje të indeksit të 
punësimit me ritme më të ulëta gjatë dy tremujorëve 
të parë të vitit, në mbështetje të ngadalësimit të 
aktivitetit ekonomik në vend gjatë pjesës së parë të 
vitit 2009.

Gjatë tremujorit të dytë, në nivel sektorial 
shërbimet rezultuan me rritjen vjetore më të lartë 
të numrit të të punësuarve. Në sektorin prodhues, 
numri i të punësuarve në degën e industrisë u 
pakësua me rreth 4.2 për qind, duke vijuar rënien 
e nisur në fillim të vitit. Ndërkohë që në degën e 
ndërtimit, ky tregues u rrit me rreth 5 për qind, 

Grafik 41. Ecuria e ritmeve vjetore të PBB-së 
(boshti majtas) dhe normës së papunësisë 

(boshti djathtas) (në përqindje).

Burimi: INSTAT.
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Grafik 42. Ecuria e indeksit të punësimit sipas aktiviteteve ekonomike. 

Burimi: INSTAT.
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duke ngadalësuar dukshëm ritmin mesatar vjetor të rritjes prej 33 për qind të 
shënuar gjatë vitit 2008. 

IV.3	 Ecuria e kostove të prodhimit. 

Pagat në ekonomi
Treguesi i pagave në ekonomi52, gjatë dy tremujorëve të parë të vitit 

2009, shënoi ritme vjetore rritjeje më të ulëta të pagës mesatare53 nominale, 
përkatësisht me 7.3 dhe 4 për qind. Rritja mesatare në pjesën e parë të vitit 
në vijim rezultoi rreth 5.6 për qind apo rreth 12 pikë përqindjeje më poshtë 
sesa në të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. 

Nga deflatimi i indeksit të pagave me atë të çmimeve të konsumit, rritja 
vjetore e indeksit të pagës mesatare reale për pjesën e parë të vitit 2009, do 
të rezultonte rreth 3.6 për qind apo afër 9.3 pikë përqindjeje më poshtë sesa 
rritja e së njëjtës periudhë të vitit të kaluar. 

Bazuar në të dhënat më të fundit të INSTAT, paga mesatare mujore në 
sektorin shtetëror54 në tremujorin e dytë të vitit, përshpejtoi ritmin vjetor të 
rritjes, me rreth 11.6 për qind në terma nominalë dhe me rreth 9.3 për qind 
në terma realë. Vendimet e qeverisë mbi rritjen e pagës bazë minimale mujore 
dhe rritjen e diferencuar të pagës për disa kategori profesionesh, mund të 
ndikojnë në ritmet e rritjes së pagës mesatare mujore shtetërore në tremujorët 
në vijim. Paga bazë minimale mujore, pasi u rrit në nivelin e 18,000 lekëve 
në tremujorin e dytë të vitit apo me rreth 12.5 për qind në terma vjetorë, ka 
mbetur në këto nivele edhe për tremujorin e tretë të vitit. 

Në terma të aktiviteteve ekonomike, është regjistruar një ritëm më i lartë 
vjetor i rritjes së pagës mesatare për degën e transportit dhe telekomunikacionit, 
me rreth 13.6 për qind, në tremujorin e dytë të vitit. Në sektorët prodhues të 

Grafik 43. Ecuria e pagës mesatare mujore.

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.
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industrisë dhe të ndërtimit, gjatë tremujorit të dytë, rritja vjetore e këtij treguesi 
ka qenë me përkatësisht 7.9 dhe 5.6 për qind, mesatarisht 1.5 herë më e 
lartë se në tremujorin e parë të vitit. Paga mesatare e punonjësve të aktivitetit 
tregtar vlerësohet të jetë rritur me 0.6 për qind në nivel vjetor, pas normës së 
lartë vjetore të shënuar në tremujorin e parë, rreth 9.3 për qind. 

Ecuria e produktivitetit dhe e kostove të punës
Mbështetur në të dhënat e fundit, rezulton se indeksi i produktivitetit të punës 

(PP) dhe ai i kostove të punës për njësi të prodhuar (KNjP) në ekonomi55 kanë 
ndjekur prirje më të qarta duke filluar që nga tremujori i dytë i vitit 2008 e në 
vijim. Prirja e indeksit të PP ka rezultuar me një rritje të lehtë, ndërkohë që ai 
i KNjP ka ndjekur një rënie mjaft të sheshuar deri në tremujorin e dytë të vitit 
2009. Ritmet vjetore të ndryshimit në indeksin e PP, kanë rezultuar pozitive 
për pjesën e parë të vitit. Ndërkohë, ato të indeksit të KNjP kanë reflektuar 

Grafik 44. Ecuria e pagës mesatare në disa prej degëve të ekonomisë (grafiku 
majtas) dhe asaj minimale dhe mesatare sipas sektorëve (grafiku djathtas).

Burimi: INSTAT, Statistika afatshkurtra.
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Grafik 45. Ecuria e indekseve PP dhe KNjP (majtas); Ndryshimet vjetore të 
indekseve PP dhe KNjP (djathtas). 

Burimi: INSTAT (PBB tremujore, Statistikat afatshkurtra) dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.
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shuarjen relative të efekteve të masave administrative të marra për deklarimin 
e pagave në aktivitetin e bizneseve. 

Çmimet e prodhimit dhe të naftës
Presionet inflacioniste të gjeneruara nga çmimet e prodhimit në nivelin 

e përgjithshëm të çmimeve të konsumit në vend erdhën në rënie. Indeksi i 
çmimeve të prodhimit (IÇP), gjatë tremujorit të dytë të vitit, vijoi prirjen në 
rënie për të dytin tremujor radhazi. Ndikuar nga rënia e nivelit të çmimeve 
në konjukturat ndërkombëtare, kostot e prodhimit për bizneset rezultuan 
mesatarisht 2.6 për qind më të ulëta se i njëjti tremujor i vitit paraardhës.

Tabelë 12. Normat vjetore të ndryshimit të disa përbërësve të IÇP-së dhe të IÇK-së të 
kategorisë “ushqime të përpunuara” (në përqindje).

  IÇP IÇP Industria 
përpunuese gjithsej

IÇP Industria 
ushqimore

IÇK- Kategoria “Ushqime të 
përpunuara”

IÇP Industria 
nxjerrëse

T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 8.1
T2:07/T2:06 3.3 7.3 11.3 2.9 2.8
T3:07/T3:06 3.6 6.3 14.7 7.3 4.7
T4:07/T4:06 7.5 10.2 18.6 10.8 4.5
T1:08/T1:07 7.4 -1.5 20.5 11.2 5.6
T2:08/T2:07 7.4 6.9 14.6 12.9 2.9
T3:08/T3:07 7.1 6.1 7 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
T2:09/T2:08 -2.6 -1.2 -6.4 1.2 5.8

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë. 

Duke u përqendruar në ecurinë sektoriale të IÇP-së, evidentohet rënie 
e kostove në komponentët industrialë me peshën më të lartë. IÇP-ja në 
“industrinë përpunuese”56, regjistroi rënie në terma vjetorë për të parën herë 
pas rritjes së përsëritur për katër tremujorë me radhë. Kontributin kryesor në 
rënien e këtij indeksi e dha nëngrupi “industria ushqimore”, indeksi i të cilit 
ishte 6.4 për qind më i ulët se i njëjti tremujor i një viti më parë. Kjo prirje 

ka frenuar rritjen e grupit “ushqime të përpunuara”, 
i cili shënoi ritme më të moderuara rritjeje sesa 
gjatë tremujorit paraardhës. Kostoja e prodhimit në 
“industrinë nxjerrëse” vijoi të ruajë prirjen në rritje 
edhe gjatë tremujorit të dytë të vitit, por me ritme 
mjaft më të përmbajtura sesa ato të pjesës së dytë 
të vitit 2008. 

Tregu vendas i naftës ka përcjellë tek konsumatorët 
dhe tek aktiviteti i bizneseve, lëvizjet e çmimit të 
këtij produkti në tregjet ndërkombëtare, por në një 
shkallë luhatshmërie më të ulët. Pas arritjes së pikës 
më të ulët të çmimit mesatar të një litri naftë gjatë 
tremujorit të parë të këtij viti, është vënë re një prirje 
rritëse e këtij të fundit. Gjatë tremujorit të tretë të 
vitit, çmimi mesatar i naftës për litër në tregun me 
pakicë ishte 114.4 lekë, vlerë kjo afërsisht 7 për qind 

Grafik 46. Ndryshimi vjetor i indekseve të 
mallrave përfshirë në IÇP (boshti djathtas) dhe 

IÇK (boshti majtas) në përqindje.

Burimi: INSTAT dhe llogaritje të Bankës së Shqipërisë.
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më e lartë se vlera mesatare e tremujorit paraardhës. Ndihmuar nga forcimi 
i monedhës vendase me rreth 5 për qind në terma tremujorë ndaj dollarit 
amerikan, kjo normë rritjeje mbetet ndjeshëm më e ulët krahasuar me atë të 
evidentuar në tregjet e huaja. Megjithëse çmimi i këtij produkti paraqet një 
prirje në rritje, baza e lartë krahasuese e vitit të kaluar bën që ritmet vjetore të 
jenë ende në vlera negative. 

Indeksi i nëngrupit ‘Shërbime ndaj mjeteve 
personale të transportit’, i cili lidhet ngushtë me 
luhatjet e çmimit të naftës në treg, gjatë tremujorit 
të tretë të vitit, ka regjistruar një rritje tremujore 
prej 3.7 për qind. Në terma vjetorë, ky nëngrup ka 
shënuar një rënie prej 12.5 për qind, duke dhënë 
kontribut me kah negativ në ecurinë e normës 
mesatare të inflacionit vjetor për tremujorin e tretë 
të vitit. Në të kundërt, indekset e grupit “Shërbime” 
dhe të nëngrupit “Shërbime transporti”, të cilat janë 
më pak të lidhura me ecurinë e çmimit të naftës 
në tregun me pakicë, kanë shënuar ndryshime të 
vogla. 

IV.4 Pritjet për ecurinë e çmimeve në 
ekonomi

Pritjet për inflacionin
Pritjet në terma afatshkurtër dhe afatmesëm për inflacionin, të matura pranë 

agjentëve të ndryshëm të tregut kanë rezultuar të ankoruara në intervalin 1-3 
për qind57. Pritjet e konsumatorëve për inflacionin edhe pas një viti vijojnë të 
mbeten ato më të ulëtat, krahasuar me pritjet e rezultuara nga grupimet e 
tjera ekonomike. 

Në tremujorin e dytë të vitit 2009, pritjet e 
konsumatorëve për inflacionin pas 12 muajve 
luhaten rreth vlerës 1 për qind, duke thelluar prirjen 
rënëse të nisur nga tremujori i katërt i vitit 2008. 
Kjo sjellje gjykohet të jetë ndikuar nga vlerat e ulëta 
të inflacionit gjatë periudhës janar-shtator 2009. 
Bizneset, në vrojtimin e besimit të të njëjtit tremujor, 
presin që inflacioni pas një viti të jetë rreth nivelit 2.6 
për qind. Nga vrojtimi më i fundit pranë ekspertëve 
të bankave, në muajin tetor 2009, inflacioni i pritur 
pas një viti vlerësohet të jetë rreth 2.7 për qind. 

Pritjet e ekspertëve të bankave në përgjithësi kanë 
shënuar vlera më të larta se pritjet e konsumatorëve 
dhe të bizneseve. Këto pritje kanë shfaqur tendencë 

Grafik 47. Ndryshimi vjetor i çmimit të naftës në 
vend dhe jashtë dhe i kursit të këmbimit 

lekë/usd.

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipërisë, EIA.
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.
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të lehtë në rritje gjatë tremujorit të tretë të vitit 2009, pas tre tremujorësh 
rënieje.

Pritjet për çmimet e prodhimit
Bazuar në rezultatet e vrojtimit të besimit për tremujorin e dytë të vitit 2009, 

pritjet e bizneseve për çmimet e prodhimit pas një tremujori kanë regjistruar 
një rënie të lehtë. Kjo rënie ka rezultuar nga lëvizje me kahe të ndryshme të 
çmimeve sipas sektorëve: në sektorin e ndërtimit dhe të shërbimeve, bizneset 
presin që çmimet e tyre të prodhimit të bien në tremujorin e tretë të vitit 2009, 
ndërsa bizneset e sektorit të industrisë kanë parashikuar rritje të çmimeve të 
tyre. 

Pritjet për çmimet e prodhimit në të gjithë sektorët qëndrojnë në nivele më 
të ulëta se ato të një viti më parë dhe sesa mesatarja e tyre historike.

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

Në muajin shtator, tregjet kanë sinjalizuar rifitimin e sigurisë dhe besimit 
tek institucionet financiare një vit pas thellimit të krizës globale. Në kushtet e 
përmirësimit të likuiditetit, vëllimet e huamarrjes në tregun ndërbankar kanë 

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipërisë.

Grafik 49. Pritjet e bizneseve për ecurinë e çmimeve të prodhimit 
pas një tremujori (përqindje neto).
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qenë të ulëta duke mos ushtruar presion tek normat afatshkurtra të interesit. 
Interesat afatgjata në tregun primar të letrave me vlerë të qeverisë kanë 
vijuar të qëndrojnë të larta, të kushtëzuara nga një ambient me një shkallë 
të ulët të zhvillimit të tregut financiar, vijueshmërisë së kërkesës për financim 
të deficitit buxhetor dhe primeve ende relativisht të larta të rrezikut. Interesat 
për depozitat e reja në monedhën vendase kanë rezultuar në nivele relativisht 
të larta duke siguruar tërheqje të qëndrueshme të kursimeve, ndërkohë që 
vërehet një prirje pozitive për uljen e kostos së ndërmjetësimit. Këto zhvillime 
janë shoqëruar me luhatshmëri të lartë të kursit të këmbimit në muajt shtator 
e tetor duke ushqyer edhe elementë psikologjikë pasigurie në treg. 

Tregu ndërbankar
Tremujori i tretë ka shënuar përmirësim të 

likuiditetit si pasojë e kthimit të depozitave në 
sistem, luhatjes relativisht më të ulët të parasë jashtë 
bankave dhe injektimit të vazhdueshëm të likuiditetit 
nga Banka e Shqipërisë me anë të operacioneve në 
treg të hapur. Banka e Shqipërisë ka ofruar likuiditet 
me anë të instrumentit kryesor, marrëveshjeve të 
anasjella të riblerjes me afat 7-ditor, mesatarisht 
për vlerën 23 miliardë lekë në tremujorin e tretë, 
nga 17 miliardë lekë në tremujorin e dytë. Krahas 
këtij instrumenti, deri në muajin shtator ka vazhduar 
ndërhyrja me operacione rregulluese me maturim 
3-mujor, ndërsa në këtë periudhë ky afat u shkurtua 
në një muaj duke reflektuar nevojën strukturore për 
likuiditet të sistemit. 

Gjatë tremujorit të tretë, aktiviteti i bankave në 
tregun ndërbankar është karakterizuar nga ulja e 
vëllimeve të shkëmbyera në një kohë që ky treg është shfrytëzuar kryesisht 
për plotësimin e nevojave afatshkurtra për likuiditet. Vëllimi i transaksioneve 

Grafik 50. Operacionet në treg të hapur të 
Bankës së Shqipërisë (në miliardë lekë). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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javore është zvogëluar duke ndikuar në uljen e vëllimit total të huamarrjes. 
Luhatjet në normat e interesit janë vërejtur kryesisht në periudha të caktuara 
në ditët e përmbushjes së rezervës së detyruar, por edhe për faktorë të ofertë/
kërkesës nga banka të veçanta në kushtet e një administrimi të likuiditetit 
shpesh joeficient. Përdorimi i rezervës dhe i instrumenteve të tjerë depozitues 
si alternativë e tregut ndërbankar shpesh kanë ndikuar në ecurinë e vëllimeve 
të shkëmbyer në këtë treg. 

Duke filluar që prej muajit korrik, vëllimi total i shkëmbyer në tregun 
ndërbankar ka shënuar rënie dhe është shoqëruar me rritje të normave të 
interesit ku veçanërisht ato ditore kanë reaguar më shpejt në kahun rritës 
në ditët me vëllim të vogël transaksionesh. Kjo ecuri ka ndryshuar gjatë 
muajit shtator, ku prirja rënëse është ndjekur si nga normat e interesit ashtu 
edhe nga volumi i transaksioneve ndërbankare. Sheshimi i presioneve për 
likuiditet që prej muajve të kaluar si dhe shpërndarja më e njëtrajtshme e 
likuiditetit në sistem është reflektuar në zbutjen e luhatshmërisë së normave 
të interesit58. Në nivel sistemi, likuiditeti është rritur gjatë kësaj periudhe 
ndikuar kryesisht nga sjellja e bankave në tregun primar si edhe nga zbutja 
e efekteve sezonale që karakterizojnë këto muaj. Në terma mesatarë, norma 
e interesit 1-ditor në tregun ndërbankar gjatë këtij tremujori u rrit në 5.30 
për qind nga 5.08 për qind që ishte në tremujorin parardhës, ndërsa ai 7-
ditor është rritur në 5.67 për qind ose 0.02 pikë përqindjeje më shumë. Një 
vit më parë, këto norma shënonin 5.67 dhe 6.07 për qind. Vëllimi total i 
huamarrjes është zvogëluar në 1.49 miliardë lekë ose 0.85 miliardë më pak 
se tremujori paraardhës, ndërsa huamarrja ditore dhe javore janë zvogëluar 
respektivisht me 0.3 dhe 0.5 miliardë duke shënuar 1.32 dhe 0.23 miliardë 
lekë në këtë periudhë. 

Tregu primar i letrave me vlerë
Në tregun primar normat e yield-eve kanë vijuar ecurinë rritëse të nisur që 

prej fundit të vitit të kaluar. Yield-et e letrave me vlerë të qeverisë janë rritur 
dhe diferencat midis maturiteteve vazhdojnë të jenë në vlera më të larta se një 
vit më parë. Presionet rritëse janë ushqyer nga rritja e vlerësimit të rrezikut nga 
bankat, në një kohë që pjesëmarrja e lartë e tyre në ankande nuk ka kontribuar 
në zbutjen e këtyre presioneve. Rritja e yield-ve për të gjitha maturitetet ka 
vazhduar gjatë këtyre muajve në një kohë që dhe rritja e emetimeve duket 
të ketë ndikuar disi në këtë kah. Rritja më e theksuar e yield-it të bonove 
me maturim 12-mujor është përcjellë edhe në yield-et e obligacioneve të 
parametruar me këtë tregues, duke sjellë rritje të pjerrësisë së kurbës së yield-
eve. Në fund të këtij tremujori, interesi i bonove 12-mujore arriti vlerën 9.40 
për qind ose 0.16 pikë përqindjeje më lart se fundi i muajit qershor. Në nivel 
mesatar, yield-i i bonove njëvjeçare është 0.14 pikë përqindjeje më i lartë se 
ai i tremujorit paraardhës dhe 1.18 pikë përqindjeje më shumë sesa një vit 
më parë. Të njëjtën ecuri kanë ndjekur dhe yield-et për maturitetet e tjera, 
6- dhe 3-mujore, por në masë më të përmbajtur. Yield-i për afatin 6-mujor 
shënoi 7.69 për qind në fund të shtatorit ose 0.02 pikë përqindje më lart se 
fundi i muajit qershor, ndërsa yield-i i bonove 3-mujore është rritur me 0.04 
pikë duke arritur në 6.35 për qind.
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Në tregun e obligacioneve, yield-et kanë evidentuar të njëjtën prirje me atë 
të bonove të thesarit. Yield-et e obligacioneve janë rritur të ndikuar kryesisht 
nga rritja e përgjithshme e vlerësimit të rrezikut për instrumentet e përdorur 
në tregun e letrave me vlerë. Pjesëmarrja e bankave në ankande ka qenë e 
lartë,59 por si edhe në rastin e bonove të thesarit nuk ka ndikuar në ecurinë 
rritëse të ndjekur nga ky treg. Në muajin shtator, yield-i i obligacioneve 2-
vjeçare shënoi 9.60 për qind dhe ai i obligacioneve 5-vjeçare (me interes të 
ndryshueshëm) 10.97 për qind. Këto nivele tregojnë një rritje prej rreth 15 
dhe 5 pikë bazë nga ato të fundit të tremujorit të kaluar. Rritja e yield-eve 
të këtyre instrumenteve ka reflektuar kryesisht rritjen e yield-it të bonove 12-
mujore, në një kohë që marzhet e pranuara janë zvogëluar. 

Grafik 52. Raporti i mbulimit të kërkesës për financimin e deficitit në tregun 
primar dhe ecuria e yield-it 12-mujor (djathtas) dhe ecuria e yield-eve të 

bonove të thesarit (majtas) (në përqindje).

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Grafik 53. Yield-et afatgjata të letrave me vlerë në tregun primar (majtas) dhe 
kurba e yield-eve (djathtas) (në përqindje). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Normat e interesit për depozitat e reja
Në muajt korrik-gusht të vitit 2009, normat e interesit për të dyja monedhat 

kryesore, lekë dhe euro, kanë ruajtur vlera relativisht të larta. Duke ndjekur 
prirjen e gjashtëmujorit të parë, këto norma kanë reflektuar tendencën e 
sistemit bankar për tërheqjen e depozitave të reja. 

Norma mesatare e interesave për depozitat në lekë në muajin gusht arriti 
5.94 për qind, 0.48 pikë përqindjeje më lart nga fundi i tremujorit të dytë 
të vitit 2009. Ofertat e sezonit veror këtë vit janë aplikuar që prej fundit të 
tremujorit të dytë dhe kanë vazhduar të ruajnë të njëjtat vlera në vazhdim. 
Sipas maturimeve shikojmë përqendrimin e ofertave kryesisht në afatin e 
shkurtër. Duke e krahasuar me një vit më parë, norma e interesit për depozitat 
në gusht 2009 është 0.77 pikë përqindjeje më poshtë krahasuar me të njëjtën 
periudhë të vitit 2008. Normat e interesit të depozitave në këtë periudhë 
(2008) shënuan rritje të konsiderueshme si rezultat i politikave afatshkurtra 
agresive të disa bankave për të zgjeruar tregun. 

Interesat për depozitat me afat në euro gjatë tre muajve të fundit kanë 
ndjekur lëvizje të lehtë rënëse. Ulja ka ndikuar kryesisht interesat afatgjatë 
(12-mujorë). Fillimi i stabilizimit të depozitave në sistem ka bërë që disa 
banka të jenë më pak agresive në përpjekjet për të tërhequr fonde dhe të 
përshtasin normat e interesit të monedhës evropiane me kostot e huamarrjes 
në këtë monedhë. Interesi mesatar i ponderuar për depozitat e reja në euro 
në muajin gusht ka shënuar 2.27 për qind, 0.01 pikë përqindjeje më poshtë 
se fundtremujori i dytë. Interesat për depozitat 12-mujore kanë shënuar 3.95 
për qind, 1.56 pikë përqindjeje më pak se niveli i muajit gusht 2008 (norma 
bazë e BQE është ulur 3.5 pikë përqindjeje në këtë periudhë).

Diferenca e normës së interesit për depozitat 12-mujore në lekë me ato në 
euro është rritur ndjeshëm në gusht, si pasojë e lëvizjes në kahe të kundërta 
të normave të interesit për depozitat e reja në monedhat përkatëse.

Grafik 54. Ecuria e interesave të depozitave 12-mujore dhe normat bazë, në 
përqindje (majtas) dhe diferenca e normës së interesit për depozitat 12-mujore 

lekë-euro pikë përqindjeje (djathtas). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Normat e interesit për kreditë e reja
Në tremujorin e tretë të vitit 2009 është regjistruar një tendencë lehtësuese 

për kriteret e kredidhënies në sistemin bankar. Prirja pozitive e stabilizimit të 
ekonomisë në vend ka qenë faktor promovues për lehtësimin e tyre. Bankat 
kanë promovuar kryesisht, kreditimin në monedhën vendase duke shmangur 
riskun e kursit të këmbimit.

 
Ndryshe nga gjashtëmujori i parë 2009, në dy 

muajt e fundit të sezonit veror, kreditë në lekë kanë 
qenë më të lira. Gjatë muajve korrik-gusht, interesi 
mesatar i ponderuar për kreditë e reja në lekë ka 
shënuar vlerën mesatare 12.86 për qind ose 0.79 
pikë përqindjeje më poshtë se gjashtëmujori i parë i 
vitit 2009. Rënia e ndjeshme është ndikuar pjesërisht 
edhe nga kreditimi i klientëve të veçantë me terma 
preferencialë, ndërsa në nivel të përgjithshëm 
vihet re një ngushtim i marzhit ndaj interesave 
referencë. Aplikim i interesave më lehtësues vihet 
re për kreditë e reja afatshkurtra deri në 12 muaj, 
të cilat zënë dhe peshën më të madhe të kredisë së 
re të destinuar për plotësimin e nevojave likuide të 
bizneseve. 

Normat e interesit për kreditë në euro mesatarisht, 
kanë ruajtur vlera relativisht të larta në muajt korrik 
e gusht. Norma mesatare e interesit të kredisë së re 
në euro në këtë periudhë ka rezultuar 7.96 për qind, 
ose 0.29 pikë përqindjeje më lart se gjashtëmujori 
i parë 2009 dhe 0.30 pikë përqindjeje më poshtë 
se një vit më parë. Pavarësisht rënies së interesave 
libor në euro dhe euribor në tregjet ndërkombëtare, 
lëvizja e interesave për kreditë e reja në euro ka qenë 
e lidhur me koston e fondeve në këtë monedhë në 
tregun vendas dhe politikat shtrënguese të bankave 
për kreditimin në valutë. 

Kostoja e ndërmjetësimit në lekë ka ardhur në ulje 
në muajin gusht 2009. Ky tregues për lekun rezulton 
7.11 pikë përqindjeje, nga 8.27 pikë përqindje 
në gjashtëmujorin e parë. Norma mesatare e 
ndërmjetësimit për monedhën evropiane është rritur 
ndjeshëm në korrik dhe u ul sërish në gusht. Në vlerë 
mesatare, ajo ka shënuar 5.77 pikë përqindjeje, 
0.73 pikë përqindjeje më shumë se niveli mesatar 
në gjashtëmujorin e parë 2009. 

Grafik 55. Ecuria e normës së interesave për 
kreditë e reja në lekë në për qind. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Ecuria e kursit të këmbimit
Gjatë tremujorit të tretë të vitit 2009, ecuria e kursit nominal efektiv të 

këmbimit ndaj shportës së monedhave kryesore ka pasqyruar një kthim të 
lehtë ndaj tendencës nënçmuese të shfaqur për tre tremujorë radhazi, që nga 
fillimi i përçimit të krizës financiare globale në tregun valutor vendas. Kështu, 
pas një kulmimi në kahun nënçmues me -10.2 për qind në muajin maj, indeksi 
NEER ka shfaqur ritme rënëse gjithnjë e më të moderuara, të cilat luhaten 
nga -8.3 për qind deri në -7.9 për qind, në terma vjetorë. Ky rezultat duket 
të ketë ardhur kryesisht si pasojë e shuarjes së pjesshme të efektit statistikor 
të bazës krahasuese. Një vit më parë, raporti dollar/lekë shfaqi një tendencë 
mbiçmuese, duke u drejtuar gradualisht drejt nivelit që ky raport ka sot në treg 
dhe duke ndikuar uljen e indeksit të NEER në atë periudhë. 

Në tregun e brendshëm të këmbimit valutor, 
gjatë tremujorit në fjalë, leku ka rezultuar në kahun 
nënçmues si kundrejt dollarit amerikan ashtu 
edhe ndaj monedhës evropiane. Kështu, në ritme 
tremujore dhe vjetore, monedha vendase është 
nënçmuar kundrejt euros përkatësisht me 0.2 për 
qind dhe 7.7 për qind, ndërkohë kundrejt dollarit 
amerikan, në terma tremujorë, ka pasqyruar një 
mbiçmim prej 4.7 për qind, por një rënie vjetore 
prej 13.1 për qind61. Gjatë këtij tremujori, ecuria e 
raportit euro/lekë ka pasqyruar tendenca në kahe 
të ndryshme. Kështu, në muajin korrik leku pasqyroi 
pozita të forta kundrejt euros si pasojë e prurjeve 
valutore që karakterizojnë sezonin e verës. Në muajin 
në vijim, ky efekt pësoi një shuarje të parakohshme 
si rezultat i pozicionimit pararendës të tregut ndaj 
fundit të ofertës sezonale, duke kthyer kështu pozitat 

Grafik 57. Marxhi mesatar i ndërmjetësimit në lekë dhe euro (majtas) dhe 
diferenca midis interesit mesatar të kredisë në lekë dhe atij në euro (djathtas) 

pikë përqindjeje. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Grafik 58. Ndryshimet vjetore të lekut në terma 
nominalë efektivë (NEER60).
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e lekut ndaj euros në kahun nënçmues. Në muajin 
shtator, kjo tendencë u theksua akoma më shumë 
duke pasqyruar efektin e raporteve të lëkundura të 
ofertë-kërkesës. 

Nënçmimi i kursit të këmbimit është ndikuar nga 
lëkundja e raporteve kërkesë-ofertë për valutë, si 
pasojë e niveleve të larta të deficitit të llogarisë 
korente dhe e ngadalësimit të pritur të të hyrave të 
llogarisë kapitale. Në vijim, nënçmimi i monedhës 
vendase është përforcuar më shumë nga pasiguria 
e agjentëve të tregut ndaj saj, e shprehur në 
luhatshmërinë e lartë të raportit euro/lekë që ka 
pasqyruar në krahasim me tremujorin e mëparshëm 
si dhe me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. 

Nga ana tjetër, zhvillimet e raportit dollar/lekë 
pasqyrojnë në një masë të madhe tablonë e dollarit 
amerikan në tregjet ndërkombëtare, ku kjo monedhë në terma vjetorë ka 
fituar pikë kundrejt euros me rreth 5.3 për qind, ndërkohë që në krahasim 
me tremujorin e kaluar është nënçmuar me rreth 5.0 për qind. Gjithashtu, 
duhet theksuar se luhatshmëria e këtij raporti pavarësisht se në nivele të larta 
historike, ka rezultuar më e moderuar se në të gjithë tremujorët paraardhës 
që nga fillimi i krizës financiare.

Nga një këndvështrim rajonal, pavarësisht pozicionimit relativisht të 
kënaqshëm të raportit euro/lekë në terma marxhinalë, gjatë tremujorit të 
fundit leku duket të ketë pasqyruar një tendencë nënçmuese me ritme më 
të përshpejtuara krahasuar me monedhat e tjera të vendeve të rajonit. Një 
fakt ky që diktohet gjithashtu edhe nga luhatshmëria relativisht e lartë që ka 
pasqyruar ky raport gjatë periudhës në fjalë. 

Grafik 59. Ecuria ditore e kursit të këmbimit 
euro/lekë dhe usd/lekë. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Grafik 60. Luhatshmëria62 e këmbimit të lekut në tremujorë.

Burimi: Banka e Shqipërisë.

Euro/Lekë

0.00

0.30

0.60

0.90

1.20

1.50

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

T1 T2 T3 T4

Usd/Lekë

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

T1 T2 T3 T4



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

64 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 65

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

64 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 65

Grafik 61. Ecuria e indeksit të raportit euro/monedhë vendase në vend dhe 
rajon (majtas) dhe luhatshmëria63 e raportit euro/monedhë vendase në vend 

dhe rajon, në tremujorin e dytë dhe të tretë të vitit 2009 (djathtas). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Hapësirë informuese 4: Përdorimi i instrumenteve jotradicionale në politikën 
monetare.

Bankat qendrore, në mënyrë që të përmbushin objektivin e tyre dhe në varësi të 
regjimit operacional të zgjedhur, përdorin një sërë instrumentesh të përcaktuara 
për zbatimin e politikës monetare. Si instrument kryesor, në shumë vende, përdoret 
norma bazë e interesit ku kahu dhe masa e ndryshimit të saj transmetohet në ekonomi 
nëpërmjet dy kanaleve kryesore të transmetimit: atë të normave të interesit dhe të 
kredisë. Përshkrimi i mekanizmit të lartpërmendur i referohet një “politike monetare 
tradicionale”. Megjithatë, në raste specifike, kur instrumentet e politikës monetare 
tradicionale nuk mjaftojnë për përmbushjen e objektivit kryesor, bankat qendrore 
kanë krijuar masa alternative, të ashtuquajtura “politikë monetare jotradicionale”. 

Nevoja për një politikë monetare jotradicionale lind në periudha “ngërçi” kur 
mekanizmi i transmisionit nuk funksionon. Në këtë rast, kanali normave të interesit, 
humbet eficiencën e tij në momentin kur norma bazë e interesit është zero dhe kur 
një ulje e saj do të ishte e pamundur ose nuk do të kishte ndonjë efekt në ekonomi 
si rrjedhojë “e kurthit të likuiditetit”64. Nga ana tjetër, funksionimi i kanalit të kredisë 
humbet efikasitet kur aftësia e bankave për të kredituar zvogëlohet. Një situatë e 
tillë mund të vijë jo vetëm si rrjedhojë e zvogëlimit të fondeve për financim, por 
dhe nga përkeqësimi i ndjeshëm i situatës ekonomike dhe nga rritja e pasigurisë. 
Evidentimi i rasteve të cituara më lart, ndodhi rishtazi me shfaqjen e krizës globale 
financiare. Pavarësisht se në koncept, kjo situatë nuk është e panjohur dhe këtu 
mund të përmendim rastin e recesionit në Japoni, implementimi masiv dhe në 
mënyrë më të sofistikuar i këtyre masave ndodhi vetëm pas trysnisë që ushtruan 
tregjet financiare. Në këtë kuadër, bankat qendrore për të përballuar sfidat e reja që 
kishte sjellë mosfunksionimi i kanaleve kryesore të transmetimit, krijuan disa masa 
që shkonin përtej operacioneve tradicionale, masa të cilat mund të përmblidhen 
në tre kategori:

•	 Rritje e ndjeshme e parasë në qarkullim, e njohur ndryshe dhe si “lehtësim 
sasior”. Krijimi masiv i parasë ka për qëllim vënien në funksion të kanalit të 
normave të interesit. Kështu, në të tilla raste, banka qendrore përpiqet të 
përmbushë kërkesën e agjentëve ekonomikë për para me shpresën që kjo 
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tepricë parash do të përdoret në mënyrë direkte për kreditimin e ekonomisë. 
Në këtë mënyre, mund të thuhet se, institucioni monetar krijon një kanal të 
ri transmetimi, i cili nuk varet më nga norma bazë e interesit. Megjithatë, 
efikasiteti i këtij kanali varet në një masë të madhe nga qëndrueshmëria e 
kërkesës afatshkurtër për para e agjentëve ekonomikë dhe nga qëllimet e 
përdorimit të këtij likuiditeti të thithur. Ky kanal i drejtohet zakonisht vetëm një 
agjenti ekonomik “qeverisë”, blerja e letrave me vlerë të qeverisë nga banka 
qendrore është mënyra më e përhapur e lehtësimit sasior. 

•	 Influencim i pjerrësisë së kurbës të normave të interesit duke diktuar në këtë 
mënyrë pritshmëritë e agjentëve ekonomikë. Për këtë qëllim, banka qendrore 
për një periudhë të konsiderueshme mund të angazhohet në mënyrë të qartë 
për qëndrueshmërinë e politikës monetare lehtësuese që po ndjek. Në këtë 
aspekt, banka qendrore mund të zgjasë maturitetet e operacioneve të tregut të 
hapur. Për ta bërë akoma më eficiente këtë masë, bankat duhet të përcaktojnë 
qartë objektivin e tyre sasior për stabilitetin e çmimeve, në mënyrë që agjentët 
ekonomikë të jenë të parapërgatitur për devijime nga politika lehtësuese në 
raste cënimi të këtij objektivi. 

•	 Dalje nga ngërçi i tregjeve të kredisë nëpërmjet blerjes direkte të letrave me 
vlerë me qëllim zbehjen e presioneve ndaj primit të rrezikut, e njohur ndryshe 
edhe si “lehtësim i kredisë”. Më konkretisht, me këtë masë banka qendrore 
mund të pasurojë gamën e letrave me vlerë të cilat tregtohen në operacionet 
e tregut të hapur si dhe të kryejë blerje direkte të letrave me vlerë nga agjentët 
ekonomikë. Kjo masë synon njëherazi rigjenerimin e tregut të instrumenteve 
në fjalë dhe financimin direkt të ekonomisë. Megjithatë, një masë e tillë 
është e frytshme në ekonomi me tregje financiare të zhvilluara, ku kompanitë 
financohen nëpërmjet emetimit të letrave me vlerë dhe ku kreditë për individë 
sigurohen nëpërmjet instrumenteve të tilla. Ndërkohë, ekonomitë në të cilat 
tregjet financiare nuk janë të zhvilluara dhe ndërmjetësimi bankar luan një rol 
parësor, masat si “lehtësimi sasior”dhe ndikimi i kurbës së normave të interesit 
duken si më të përshtatshme. 

Tabelë 13. Masat e marra nga bankat qendrore kryesore me synim ndikimin e 
tregut ndërbankar.

Zgjerim i kundërpartive 
të pranuara

Zgjerim i cilësisë së 
kolateraleve të pranuar

Zgjatje e 
maturitetit

Rezerva Federale √ √ √
Banka e Anglisë √ √ √
Banka Qendrore Evropiane √ √ √

Burimi: Bankat Qendrore. 

Në rastin e Shqipërisë, implementimi i masave të politikës monetare jotradicionale 
u kushtëzua nga niveli i zhvillimit të tregut të brendshëm financiar, i njëjti faktor i 
cili ndikoi në mbrojtjen nga përçimi i plotë dhe i menjëhershëm i krizës globale në 
vend. Por nga ana tjetër, efekti psikologjik u shoqërua shpesh me situata paniku, 
të shprehura kryesisht në formën e tërheqjes së depozitave nga publiku por edhe 
të shtrëngimit dhe uljes së kredidhënies nga ana e institucioneve financiare. Në 
kontekstin ku përdorimi i normës bazë të interesit ishte i kushtëzuar, ndërmarrja 
e masave të politikës monetare jotradicionale u përqendrua kryesisht në krijimin 
e kushteve lehtësuese për likuiditetin dhe stimulimin e aktivitetit kredidhënës. 
Konkretisht, në këtë kuadër u sigurua ofrimi i likuiditetit pa limit dhe me çmim fiks 
(norma bazë) dhe u zhvendos maturiteti i operacioneve kryesore në treg të hapur drejt 
atij me afat 3-mujor. Masë tjetër e marrë ishte zgjerimi kategorisë së kolateraleve të 
pranuar në këto operacione si dhe rritja e nivelit të përdorimit të rezervës së detyruar. 
Nga ana tjetër, korridori simetrik i normave të interesit për depozitën dhe kredinë 
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njëditore u ngushtua duke u kthyer kështu në asimetrik. 
Këto ndryshime kanë sjellë zgjerim në bilancin e bankës 
qendrore dhe kanë ndihmuar në kalimin e fazës kritike 
të vërejtur një vit më parë. 

Grafik 62. Ndërhyrjet e Bankës së Shqipërisë 
në tregun e parasë. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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Shënime

1 Akronim i krijuar për të treguar grupin e vendeve të përbërë nga: Brazili, Rusia, India dhe 
Kina. 
2 Investimet agregate dhe eksportet ranë përkatësisht me 15.4 dhe 23.9 për qind në terma 
vjetorë.
3 Aktiviteti në industrinë e ndërtimit në terma vjetorë ra me rreth 26 për qind, ndërsa shitjet në 
tregun me pakicë ranë me 9.1 për qind.
4 Diferenca ndërmjet normave të interesit euribor 12-mujore dhe atyre mujore në tregun e parasë 
është rritur me 13 pikë bazë gjatë këtyre tre muajve.
5 Nga niveli më i lartë 4.6 për qind në muajin mars 2008.
6 Matur si mesatare rrëshqitëse.
7 Kontributi i nëngrupeve “zarzavate përfshirë patate” dhe “fruta” ishin përkatësisht 0.9 dhe 0.5 
pikë përqindjeje, ndërkohë që inflacioni vjetor rezultoi 2.1 për qind. Pesha e këtyre dy nëngrupeve 
në totalin e IÇK-së është 9 për qind. 
8 Ky nëngrup zë peshën më të madhe (51 për qind) brenda kësaj kategorie. 
9 Numri i turistëve ka njohur rritje në vitin në vazhdim.
10 Mesatarja e dy matjeve (me përjashtim të përhershëm dhe me mesatare të reduktuar). 
11 Mesatarja e periudhës janar 2000 – shtator 2009 rezulton rreth 0.8 për qind.
12 Në këta sektorë janë përfshirë aktivitetet: “tregti, hotele dhe restorante”, “transport”, “postë dhe 
telekomunikacion”. Në “shërbime të tjera” janë përfshirë: shërbimet financiare, arsimi, shëndetësia, 
administrata publike, mbrojtja dhe sigurimet shoqërore të detyrueshme etj..
13 Sipas PBB-së për tremujorin e dytë 2009 (INSTAT), tek bujqësia janë përfshirë vlera e shtuar 
në aktivitetet ekonomike në bujqësi, në gjueti dhe në pyje. 
14 Norma e shfrytëzimit të kapaciteteve matet nga vrojtimet e besimit të bizneseve të industrisë, 
të ndërtimit dhe të shërbimeve, me anë të pyetjeve të drejtpërdrejta për ta.
15 Ecuritë e çmimit dhe të qirave të banesave analizohen mbi bazën e indekseve përkatëse, të 
llogaritura nga Banka e Shqipërisë. Ato mbulojnë vetëm qytetin e Tiranës.
16 Të dhëna që përdoren për ndërtimin e indeksit të çmimeve të banesave. Pjesa më e madhe 
e çmimeve të shitjes shprehet në monedhën evropiane, e cila është vlerësuar me 7.7 për qind 
ndaj monedhës vendase.
17 Të dhënat e marra nga vrojtimi i besimit për sektorin e ndërtimit. 
18 Raporti çmim shitjeje ndaj qirasë së banesës është një nga treguesit më të thjeshtë që përdoren 
për të vlerësuar nëse banesat janë të mbiçmuara, duke krahasuar vlerat korente të raportit me 
vlerat historike të tij.
19 Llogaritur si mesatare e ponderuar e indeksit të çmimeve të konsumit në Itali dhe Greqi.
20 Inflacioni i mallrave të sektorit të tregtueshëm rezultoi 3.0 për qind në tremujorin e tretë, duke 
qëndruar 1.6 pikë përqindje më lart se niveli i fillimvitit. Inflacioni i grupit “ushqime dhe pije 
joalkoolike” në tremujorin e tretë shënoi normën më të lartë të rritjes vjetore 5.4 për qind, në 
krahasim me pesë tremujorët paraardhës.
21 Llogaritjet e PBB-së nominale për vitin 2009 janë bërë bazuar në vlerësimin e FMN-së për PBB-
në nominale: 1,129,000 milionë lekë (rishikimi i 6-të i Marrëveshjes PRGF). Vlerat e treguesve të 
ndryshëm të shprehur në përqindje të PBB-së i referohen të dhënave kumulative për periudhën 
T3’08- T2’09. 
22 Vlerat e raporteve të mëposhtme i referohen të dhënave kumulative që përfshijnë periudhën 
nga tremujori i tretë i vitit paraardhës deri në tremujorin e dytë të vitit të cilit i referohen.
23 Bilanci i këtij zëri regjistron një deficit prej 10.6 milionë eurosh ose rreth 40 për qind më i 
ngushtë krahasuar me deficitin që shënonte gjatë tremujorit të dytë të vitit 2008. 
24 Suficiti në këtë llogari arriti në 236.5 milionë euro, duke shënuar një rritje prej rreth 1.5 për 
qind në terma vjetorë. 
25 Shkëmbimet tregtare u reduktuan me 12.7 për qind në terma mujorë dhe me 12.3 për qind 
në terma vjetorë.
26 Kjo vlen si për sa i përket zhvillimeve vjetore ashtu dhe atyre tremujore. Bilanci i llogarisë së 
shërbimeve të udhëtimit regjistronte një deficit përkatësisht prej 30 dhe 10 milionë eurosh.
27 Këto transferta arritën në 236.5 milionë euro gjatë tremujorit të dytë të vitit 2009, krahasuar 
me vlerën prej 233.1 milionë euro që shënonin një vit më parë.
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28 Transfertat shtetërore arritën në rreth 11 milionë euro, kundrejt vlerës prej rreth 6 milionë dhe 
2 milionë euro që shënonin përkatësisht një vit më parë dhe tremujorin paraardhës. 
29 Treguesi relativ i tyre gjatë tremujorit të dytë të vitit 2008 vlerësohet në 12.6 për qind. Vlera e 
raportit të mësipërm i referohet të dhënave kumulative për periudhën T3’08- T2’09.
30 IHD brenda vendit shënojnë një rritje prej 2.6 herë, krahasuar me tremujorin e dytë të vitit 
2008.
31 Gjatë viteve 2006, 2007 dhe 2008, ato u rritën me përkatësisht 21.6, 86.0 dhe 35.7 për qind 
në terma vjetorë.
32 Referuar planit të fillimit të vitit 2009. 
33 Kjo shifër i referohet shumës rrëshqitëse të deficitit primar, për periudhën shtator ‘08- gusht 
’09.
34 Kontributi i të ardhurave nga TVSH-ja në rritjen e totalit të të ardhurave për 8-mujorin 2009, 
ishte me rreth 2 pikë përqindjeje, ndërkohë që një vit më parë ky zë ka kontribuar në totalin e të 
ardhurave me rreth 7 pikë përqindjeje. 
35 Tatimi mbi fitimin, si pjesë e paketës fiskale të miratuar në korrik 2007, u ul nga 20% në 10%, 
duke filluar nga 1 janari 2008.
36Ndikim mbi diferencën e krijuar mund të ketë pasur dhe ulja e kontributit nga ana e punëdhënësit 
me 5 pikë përqindjeje duke filluar nga 1 maji 2009.
37 Rritja e këtyre zërave në terma vjetorë paraqitet përkatësisht me 40, 28 dhe 28%.
38 Bëjnë përjashtim vetëm muajt janar dhe mars.
39 Bëhet fjalë për rritjen nominale mujore të shpenzimeve.
40 Kredia sindikale përfaqëson huanë e marrë prej qeverisë nga një grup bankash rezidente dhe 
jorezidente në Shqipëri. Shlyerja e saj do të kryhet e plotë në vitin 2012. Gjithsej janë disbursuar 
rreth 192.6 milionë euro, nga 250 milionë euro të planifikuara në fillim të vitit. 
41 Këto të ardhura i përkasin privatizimit të ARMO (një pjesë e të cilave u transferuan në llogarinë 
e vitit 2009), OSSH, një pjesë të aksioneve të AMC, dhe Bankës së Bashkuar të Shqipërisë si 
edhe licencës së telefonisë së katërt celulare.
42 Kredia direkte rezulton me shenjë negative, sepse kjo shumë i përket kredisë direkte akorduar 
qeverisë në shkurt të këtij viti për llogari të vitit 2008.
43 Zëri “Të tjera” rezulton me shenjë (-) pasi përfaqëson ndryshimin e gjendjes së llogarisë së 
Qeverisë. 
44 Efekti statistikor i financimit prej 11 miliardë lekësh të individëve në normën vjetore të M3 
përllogaritet afërsisht në rreth 1 pikë përqindjeje kundrejt normës aktuale vjetore të M3.
45 Të dhënat e muajit shtator janë paraprake.
46 Të dhënat e agregatëve monetarë të pastruar nga efekti i ndryshimit të çmimeve. 
47 Si pasojë e zhvlerësimit të monedhës vendase kundrejt monedhës evropiane gjatë muajit 
gusht.
48 Pa efektin e kursit të këmbimit.
49 Shifrat e paraqitura më tej në analizën e kreditimit i referohen të dhënave të pastruara nga 
efekti i kursit të këmbimit. 
50 Grafiku i kredisë për biznese sipas sektorëve të ekonomisë paraqitet në vlerë nominale. 
51 Statistikat afatshkurtra (INSTAT). 
52 Referuar të dhënave nga “Statistikat afatshkurtra”, INSTAT, ku përjashtohet “bujqësia”.
53 Indeksi i pagës mesatare është llogaritur si raport i indeksit të fondit të pagave me indeksin e 
numrit të punonjësve. 
54 Buxhetor dhe jobuxhetor.
55 Përjashtuar ‘bujqësia’, sepse nuk mbulohet nga indekset e Statistikave afatshkurtra (INSTAT).
56 Nëngrupet e kësaj industrie mbulojnë rreth 67.5 për qind të shportës së IÇP-së.
57 Informacion që merret nga vrojtime periodike të organizuara nga Banka e Shqipërisë.
58 Devijimi standard i interesit ditor në tregun ndërbankar për këtë tremujor ishte 0.29 për qind, 
nga 0.43 për qind që ishte në tremujorin parardhës.
59 Raporti bid/cover në ankandet e obligacioneve ka qenë mesatarisht mbi 1. 
60 NEER – kursi nominal efektiv i këmbimit, i llogaritur kundrejt dy monedhave sipas një peshe 
të përafërt që zënë në tregtinë me jashtë, euro (80 për qind) dhe usd (20 për qind). Një rritje e 
NEER do të thotë mbiçmim i lekut.
61 Në tremujorin e dytë të vitit 2009, mbiçmimi i raportit dollar/lekë ishte 18.8 për qind. 
62 Llogaritur si mesatare tremujore e luhatshmërisë së kursit të këmbimit, e cila është matur nga 
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devijimi standard.
63 Luhatshmëria e raporteve euro/monedhë vendase dhe usd/lekë është matur si devijim standard 
në terma mujorë.
64 Kurthi i likuiditetit është një term i përdorur në teoritë Keynesiane për t’iu referuar një situate ku 
kërkesa për para bëhet pafundësisht elastike, çka do të thotë se kurba e kërkesës bëhet horizontale 
dhe injektimi i mëtejshëm i parave në ekonomi nuk i shërben uljes së normave të interesit.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në konferencën për shtyp për Raportin e Stabilitetit Financiar 2008
09 korrik 2009

Të nderuar pjesëmarrës,

Me rastin e miratimit nga ana e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë 
të “Raportit të Stabilitetit Financiar për vitin 2008”, kam dalë sot para jush për 
të paraqitur në mënyrë të përmbledhur vlerësimin e këtij raporti mbi zhvillimet 
në sistemin financiar dhe në faktorët që përcaktojnë qëndrueshmërinë e tij.

Viti 2008 do të kujtohet gjatë si viti kur ekonomia botërore provoi krizën 
më të madhe financiare të kohëve moderne, e cila kulmoi në pjesën e dytë 
të vitit 2008, me falimentimin e disa prej institucioneve financiare me shtrirje 
globale. Për pasojë, që nga ajo kohë e në vazhdim vihet re një luhatshmëri e 
lartë e tregjeve financiare, largim i investitorëve, tharje e likuiditetit dhe rënie 
e ndjeshme e ndërmjetësimit financiar. Besimi i investitorëve dhe i publikut 
tek bankat dhe institucionet financiare u trondit në shkallë botërore, gjë që 
solli dhe një rënie të përgjithshme të çmimeve të titujve të kapitalit të bankave, 
duke ngushtuar së tepërmi mundësitë e tyre të rifinancimit.

Madhësia e krizës financiare çoi në shtrirjen e saj në sektorin real të 
ekonomisë botërore. Mungesa e fondeve dhe shtrenjtimi i financimeve 
ndikuan në rënien e investimeve dhe të tregtisë, duke goditur kërkesën e 
brendshme në nivel botëror. Norma e papunësisë shënoi rritje në të gjitha 
vendet e zhvilluara, në kushtet kur sipërmarrjet e biznesit u detyruan të 
shkurtojnë kostot e prodhimit për t’iu përgjigjur rënies së kërkesës. Shumica 
e ekonomive të zhvilluara hynë në një fazë rënieje ekonomike në gjysmën e 
dytë të vitit 2008. Ngadalësimi i aktivitetit të ekonomisë botërore në kërkesën 
për lëndë të para të prodhimit dhe për produkte ushqimore, solli rënien e 
çmimeve për këto produkte.

Thellimi dhe zgjerimi i krizës financiare në gjashtëmujorin e dytë të vitit, 
ktheu në domosdoshmëri harmonizimin e veprimeve në nivel global, si edhe 
fuqizimin e rolit të institucioneve financiare ndërkombëtare si Fondi Monetar 
Ndërkombëtar dhe Banka Botërore.

Në vendin tonë, ndikimi i krizës ndërkombëtare u rrit për shkak të 
transformimit të saj në një krizë të ekonomisë reale me shtrirje globale. 
Fillimisht, kriza financiare ndërkombëtare nuk pati një ndikim të drejtpërdrejtë 
të rëndësishëm mbi sistemin tonë financiar. Arsyet lidhen me mungesën e 
ekspozimit të sektorit bankar dhe sistemit financiar në përgjithësi, në produkte 
dhe në institucione financiare të cilat ishin në qendër të krizës. Një shkak tjetër 
është dhe ekspozimi i ulët ndaj huamarrjes në tregjet e huaja. Megjithatë, në 
tremujorin e fundit të vitit 2008, për shkak të efektit psikologjik që shkaktoi 
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ashpërsimi i krizës në tregjet ndërkombëtare, publiku vendas reagoi duke 
tërhequr një pjesë të depozitave të sektorit bankar. Për pasojë, kushtet e 
likuiditetit u shtrënguan si dhe u evidentua një ngadalësim i kreditimit nga 
ana e sektorit bankar. Në këto kushte, Banka e Shqipërisë mori masa të 
menjëhershme për të normalizuar situatën e krijuar dhe për të rikthyer besimin 
e publikut tek bankat. Për këtë qëllim, Banka e Shqipërisë ka injektuar likuiditet 
në treg në forma të ndryshme, për të mundësuar një akses sa më të lehtë nga 
ana e bankave. Këto veprime dhanë efekt pozitiv drejt uljes së nivelit dhe 
luhatshmërisë së normave të interesit ndërbankar në fund të vitit.

Shtrirja në kohë e krizës ndikoi në kufizimin e burimeve të financimit dhe 
në rritjen e çmimit të tij, në tkurrjen e flukseve hyrëse në valutë, në rritjen e 
presioneve zhvlerësuese mbi lekun dhe në përkeqësimin e pritshmërive të 
agjentëve ekonomikë për shëndetin financiar në të ardhmen.

Ky mjedis i ndryshuar financiar ofron disa sfida të rëndësishme për 
qëndrueshmërinë e sistemit financiar dhe posaçërisht të sektorit bankar si 
segment mbizotërues i tij. Këto sfida burojnë prej marrëdhënieve të ngushta të 
veprimtarisë financiare me zhvillimet ekonomike të brendshme dhe të jashtme 
dhe ndërveprimin e tyre me gjendjen e brendshme të vetë sistemit financiar.

Më konkretisht, Banka e Shqipërisë vlerëson që:

1. 	Ë shtë rritur ndjeshmëria e sistemit financiar ndaj zhvillimeve të 
brendshme makroekonomike, ku rreziqet kryesore lidhen me: 

a. 	 Ngadalësimin e aktivitetit ekonomik të vendit. Zhvillimet e tremujorit 
të fundit të vitit 2008 si edhe të muajve të parë të vitit 2009, tregojnë 
që rritja ekonomike për vitin 2009, ndonëse pritet të jetë pozitive, 
do të jetë e ulët. Arsyet e këtij ngadalësimi të rritjes ekonomike 
lidhen me rënien e kërkesës së brendshme, për shkak të rënies së 
të ardhurave të agjentëve të brendshëm ekonomikë që ndërveprojnë 
me tregjet ndërkombëtare dhe me uljen e ndjeshme të financimit nga 
ana e sektorit bankar në vend. Për këtë arsye, mundësitë për zgjerim 
të veprimtarisë së sistemit financiar do të jenë më të kufizuara dhe 
rezultati i tij financiar do të jetë më i ulët gjatë vitit 2009; 

b. 	V ështirësitë financiare të sektorit real të ekonomisë. Pritjet për 
ngadalësimin e ekonomisë po vështirësojnë burimet financiare për 
sipërmarrjet e biznesit dhe për familjet. Burimet e brendshme të zgjerimit 
të veprimtarisë, në formën e të ardhurave të siguruara nga veprimtaria 
kryesore, do të ndikohen negativisht prej rënies së investimeve dhe 
të shitjeve. Burimet e jashtme të financimit, në formën e huamarrjes 
prej sektorit bankar, janë ende në fazë rënëse. Vrojtimet e ndryshme 
për gjendjen e sektorit të biznesit, në përgjithësi konfirmojnë rritjen e 
vështirësive financiare në situatën aktuale dhe mungesën e optimizmit 
për zhvillimet afatshkurtra. Vështirësitë e sipërmarrjeve të biznesit do të 
ndikojnë negativisht në aftësinë e tyre për të ofruar punë në mënyrë të 
qëndrueshme, duke shkaktuar rënie të të ardhurave të individëve dhe 
të familjeve. Përsëri, sistemi financiar dhe veçanërisht sektori bankar, 
do t’i ndjejë këto zhvillime kryesisht në formën e cënimit të cilësisë së 
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portofolit të kredisë dhe të ngadalësimit të ritmit të rritjes së depozitave 
të publikut; 

c. 	 Ndërlikime të mundshme fiskale. Rritja e deficitit buxhetor në vitin 2008 
në krahasim me një vit me parë, u realizua në kushtet e një situate më 
të favorshme të financimit të deficitit, si në tregun e brendshëm ashtu 
edhe në atë të jashtëm. Ngadalësimi i pritshëm i rritjes ekonomike 
dhe vështirësitë që po ndesh sektori real i ekonomisë, vendosin nën 
presion të ardhurat publike, duke rritur vështirësitë për realizimin e tyre 
sipas planit të buxhetit për vitin 2009.

	 Nga ana tjetër, situata më e vështirë e likuiditetit në tregun e brendshëm 
financiar si edhe në tregun e huaj, po shoqërohet me rritjen e kostos 
së financimit të deficitit buxhetor, duke sjellë rritjen e ngarkesës fiskale 
në një periudhë afatmesme. Nga ana tjetër, realizimi i shpenzimeve 
publike duhet të përshtatet me nivelin e realizimit faktik të të ardhurave. 
Banka e Shqipërisë vlerëson se ruajtja e objektivit të përcaktuar në 
fillim të vitit për deficitin buxhetor, do t’i shërbente më mirë realizimit 
të financimit të tij me një kosto më të ulët dhe çlirimit të fondeve për 
përdorim në tregun e brendshëm dhe për sektorin privat; 

d. 	 Nivelin e lartë të deficitit të llogarisë korente të bilancit të pagesave. 
Për shkak të paqëndrueshmërisë së eksporteve dhe rënies së dërgesave 
nga emigrantët, deficiti i llogarisë korente në bilancin tregtar shfaqet i 
përkeqësuar. Nëse kjo prirje forcohet, ajo mund të ndikojë në mënyrë 
të qëndrueshme strukturën e flukseve të valutës në tregun e brendshëm, 
duke ndikuar mbi kërkesën dhe ofertën për valutë dhe duke sjellë rritjen 
e luhatshmërisë mbi kursin e këmbimit të monedhës kombëtare. Lëvizja 
e lirë e kursit të këmbimit, ofron një instrument automatik të korrigjimit 
të këtyre disekuilibrave në kërkesën dhe ofertën për valutë në tregun 
e brendshëm. Në këtë kuadër, të gjithë agjentët ekonomikë, publikë 
dhe privatë, duhet të vlerësojnë ndjeshmërinë dhe qëndrueshmërinë e 
tyre ndaj lëvizjeve të mundshme të pafavorshme të kursit të këmbimit, 
dhe të ndërmarrin veprimet mbrojtëse të nevojshme.

e. 	 Nga ana e tij, sektori bankar është i ndjeshëm ndaj lëvizjeve të kursit 
të këmbimit, veçanërisht në drejtim të ndikimit që përcillet për cilësinë 
e portofolit të kredisë në valutë. Për këtë arsye, zhvillimet e muajve 
të parë të vitit 2009 në kursin e këmbimit, duhet të nxisin të gjitha 
veprimet e nevojshme të sektorit bankar, për zbutjen e efekteve të 
padëshiruara në gjendjen financiare.

2. 	Ë shtë zbutur ndjeshmëria e sistemit financiar ndaj zhvillimeve të 
tregjeve financiare ndërkombëtare. Në këtë kuadër, vlerësohet që: 

a. 	 Politikat publike për mbrojtjen e grupeve bankare evropiane, kanë 
rritur sigurinë për qëndrueshmërinë e tyre ligjore dhe financiare dhe për 
mundësinë e ndihmës që mund të japin për investimet e tyre në vendin 
tonë. Paketat e ndihmës financiare, të miratuara në Austri, Greqi, Itali, 
Francë dhe vende të tjera, si edhe injektimi i fuqishëm i likuiditetit nga 
ana e Bankës Qendrore Evropiane, kanë zbutur vështirësitë e bankave 
të mëdha evropiane për të siguruar likuiditet dhe për të rifinancuar 
detyrimet e tyre në treg. Ecuria pozitive e aksioneve të këtyre bankave 
në bursat e tregtimit, në përgjithësi gjatë muajve të parë të vitit 2009, 
e tregon këtë përmirësim të situatës.
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b. 	 Situata ekonomike dhe financiare në vendet e Evropës Juglindore dhe 
Qendrore paraqitet e përmirësuar, si rezultat i ndihmave financiare të 
Fondit Monetar Ndërkombëtar dhe të Komisionit Evropian, duke ndikuar 
në zbutjen e pritshmërive negative. Veprimet që zbusin pasigurinë e 
investitorëve për zhvillimet ekonomike në këto vende, përmirësojnë 
perceptimin edhe për vendin tonë, në kushtet e ngjashmërisë relative 
që ekziston, të paktën me vendet e rajonit; 

c. 	J anë shtuar shenjat për një përmirësim të situatës ekonomike globale. 
Nga ekonomitë e vendeve të zhvilluara dhe ato më të mëdhatë e vendeve 
në zhvillim, vijnë disa sinjale relativisht më optimiste. Perceptimi i një 
përmirësim i klimës ekonomike botërore, do të ndikonte pozitivisht tek 
agjentët ekonomikë në tregun e brendshëm, jo vetëm ekonomikisht por 
edhe nëpërmjet krijimit të pritjeve më optimiste, duke mbështetur një 
rikthim të sjelljes normale në marrëdhëniet e tyre me sektorin bankar.

3. 	Ë shtë rritur ndjeshmëria e sistemit financiar, ndaj ecurisë së disa 
treguesve të veprimtarisë bankare. Në këtë kuadër, vlerësohet që: 

a. 	 Nevojitet një administrim i kujdesshëm i kërkesave për likuiditet të sektorit 
bankar. Konkretisht, për të përballuar rënien e depozitave në tremujorin 
e fundit të vitit 2008, bankat tregtare pakësuan portofolin e mjeteve të 
tyre likuide, rritën huamarrjet nga grupet bankare zotëruese dhe atë 
nga Banka e Shqipërisë. Pesha e depozitave të publikut në financimin 
e veprimtarisë bankare, ndonëse mbetet mbizotëruese dhe në nivele 
të larta, pësoi rënie. Ky proces duhet të monitorohet me kujdes, për të 
parë se sa i qëndrueshëm do të jetë në kohë si edhe për të shmangur 
zhvendosjet e ndjeshme drejt huamarrjes me shumicë, veçanërisht asaj 
në valutë. Në kushtet kur, burimet e financimit në valutë varen nga tregu 
i huaj, sektori bankar është gjithsesi më i mbrojtur për faktin që linjat 
e financimit në valutë merren nga grupet e huaja bankare zotëruese. 
Huamarrja e sektorit bankar nga Banka e Shqipërisë ofron një burim 
të qëndrueshëm financimi në një situatë të veçantë, dhe ndihmon në 
përmirësimin e mekanizmit të transmetimit të politikës monetare. Ky 
zhvillim, është veçanërisht i rëndësishëm për bankat që nuk janë pjesë 
e grupeve të huaja bankare. Njëkohësisht, ai lejon bankat tregtare të 
hartojnë politika të cilat mbështesin më shumë veprimtarinë financiare 
në monedhën kombëtare. Në këtë këndvështrim, merr rëndësi edhe 
administrimi i portofolit të letrave me vlerë të cilat shërbejnë si kolateral 
për huamarrjet me shumicë. Për transaksione të tilla në lekë, bankat 
tregtare mbështeten nga zotërimet e letrave me vlerë të borxhit të 
qeverisë, si bono thesari dhe obligacione. Bankat duhet të krijojnë dhe 
të administrojnë një portofol të posaçëm të këtyre letrave me vlerë, për 
t’i përdorur në rastin e nevojave të papritura për likuiditet. Ndërmarrja 
e veprimeve për zhvillimin e mëtejshëm të tregut sekondar të letrave me 
vlerë, do të ishte gjithashtu një faktor mbështetës në këtë drejtim.

b. 	 Në përgjithësi, për t’u siguruar që bankat do të ndjekin politika më 
konservatore në drejtim të administrimit të rrezikut të likuiditetit, Banka 
e Shqipërisë po përgatit një rregullore të posaçme, e cila do t’iu kërkojë 
bankave të përmirësojnë kapacitetet e tyre në drejtim të parashikimit 
të nevojave për likuiditet, si edhe do të vendosë raporte më të drejta 
dhe më të ngushta midis burimeve të financimit dhe investimeve të 
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bankave, në drejtim të llojit të valutës, ndryshimit të afatit të maturimit, 
krijimit të portofoleve të posaçme të kolateraleve etj.;

c. 	C ilësia e portofolit të kredisë ka hyrë në një prirje rënëse. Vështirësitë 
e sektorit real të ekonomisë, ngadalësimi i rritjes ekonomike dhe vetë 
tkurrja e fortë e kreditimit për shkak të situatës së paqëndrueshme të 
likuiditetit në muajt e fundit, ka sjellë rritjen e vëllimit të kredive me 
probleme, pavarësisht nga lloji i valutës, mënyra ose sektori i përdorimit. 
Rritja e kredive me probleme ka nxitur një proces të shtrëngimit të 
procedurave në kredidhënie, duke sjellë ulje të vëllimit të kreditimit 
dhe shkurtim të afatit të kredidhënies. Gjithashtu, ajo është shoqëruar 
me rritjen e fondeve rezervë të bankave për të përballuar humbjet 
e mundshme nga kreditë, gjë që ka ndikuar në rënien e rezultatit 
financiar të sektorit bankar. Sektori bankar duhet ta përballojë këtë 
situatë, duke synuar të mbajë sa më të qëndrueshme veprimtarinë e 
tij të ndërmjetësimit financiar, një funksion mjaft i rëndësishëm për 
zhvillimin e ekonomisë dhe gjendjen e vetë sektorit.

Për këtë arsye, është koha që sektori bankar t’i japë përparësi kreditimit 
në monedhën kombëtare kundrejt asaj në valutë, duke shfrytëzuar mundësitë 
më të mëdha që ofrojnë depozitat e publikut dhe huamarrja nga Banka e 
Shqipërisë. Për këtë, sektori bankar duhet të ndjekë politika më të përshtatshme 
të përcaktimit të çmimit të kredisë, për të nxitur rritjen e kërkesës për kredi në 
monedhën vendase. Gjithashtu, duhen gjetur forma të cilat mbështesin rritjen 
e depozitave dhe që përfshijnë rritjen e fleksibilitetit të përdorimit të tyre nga 
publiku, aksesin më të shpejtë nëpërmjet internetit ose elementeve të tjera të 
komunikimit modern etj.. 

Sektori bankar është i ndjeshëm ndaj sjelljes së kursit të këmbimit, veçanërisht 
për ndikimin që kjo përcjell në cilësinë e portofolit të kredisë. Kredia në valutë 
mbizotëron në totalin e portofolit të kredisë së sektorit bankar. Shkaqet e 
rritjes së saj në vite, lidhen me strukturën e bilancit të sektorit bankar, normat 
më të ulëta të interesit në krahasim me kredinë në lekë, si edhe perceptimin se 
qëndrueshmëria e shkuar e kursit të këmbimit të lekut do të vazhdonte edhe 
në të ardhmen. Është e kuptueshme që nënçmimi i lekut në vlera të mëdha 
dhe për një kohë të shkurtër, për ata kredimarrës që nuk kanë të ardhura në 
valutë, rrit vlerën në lekë të kësteve të kredisë që paguhen në valutë, mund 
të shoqërohet me vonesa në shlyerjen e kredisë dhe shkakton kthimin e saj 
në kredi me probleme. Nga ky këndvështrim, si publiku ashtu edhe bankat, 
duhet të tregohen më të kujdesshëm për një administrim më të mirë të rrezikut 
që vjen nga luhatshmëria e kursit të këmbimit.

l. 	R ezultati financiar i sektorit bankar, edhe gjatë vitit 2009, do të vazhdojë 
rënien që nisi në vitin 2008. Në fakt, kjo është pasojë e rënies së të 
ardhurave të veprimtarisë, për shkak të rënies së vëllimit të veprimtarive 
me normë fitimi të lartë dhe rritjes së kostove të veprimtarisë, veçanërisht 
prej rritjes së fondeve rezervë për të përballuar humbjet e mundshme 
nga kreditë. Rënia e rezultatit financiar neto, do të thotë që sektori 
bankar do të ketë më pak burime të brendshme për të mbështetur 
veprimtarinë dhe për të rritur kapitalin. Në rastin e bankave që mund 
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të provojnë humbje financiare, kjo do të përkthehej në një pakësim 
të fondeve të veta. Ndonëse rënia e rezultatit financiar nuk pritet të 
ketë një ndikim të rëndësishëm në vlerat e kapitalit, bankat duhet të 
monitorojnë me vëmendje treguesit e kapitalizimit të veprimtarisë, dhe 
të rrisin kapitalin në rast nevoje. Për vitin 2009, kapitalizimi është 
rritur nëpërmjet mosshpërndarjes së fitimit dhe prurjeve kapitale nga 
bankat-mëmë. 

Si konkluzion, theksojmë që përpjekjet e autoriteteve publike duhet të synojnë 
të ruajnë qëndrueshmërinë e treguesve makroekonomikë dhe financiarë. Në 
kuadër të politikës fiskale, ruajtja e kufirit të deficitit buxhetor i shërben uljes 
së kostos së financimit, çlirimit të hapësirave financuese për sektorin privat 
dhe zbutjes së presioneve mbi deficitin e llogarisë korente. Njëkohësisht, ky 
veprim rrit besueshmërinë e politikës fiskale tek investitorët ndërkombëtarë, 
duke siguruar stabilitet të mundësive për financim në të ardhmen. Kujdesi për 
mbajtjen nën kontroll të treguesve makrofiskalë automatikisht përkthehet në 
stabilitet dhe kredibilitet të vendit ndaj tregjeve financiare ndërkombëtare. Ai 
përbën kushtin themelor për një rritje të qëndrueshme afatgjatë të vendit.

Në kuadër të politikës monetare, ne do t’i shërbejmë ruajtjes së pritjeve 
të ulëta inflacioniste dhe do të administrojmë situatën e likuiditetit në tregun 
ndërbankar për të shmangur luhatjet e normave të interesit.

Si autoritet rregullativ dhe mbikëqyrës i sektorit bankar, do t’iu kërkojmë 
bankave të ndërmarrin të gjitha veprimet e nevojshme për të ruajtur treguesit 
e mirë të kapitalizimit dhe të likuiditetit të veprimtarisë. Duke treguar kujdesin 
e nevojshëm për cilësinë e huamarrjes dhe qëndrueshmërinë e burimeve të 
financimit, sektori bankar do të nxitet të gjejë mënyra për të rritur financimin 
e ekonomisë në monedhën kombëtare.

Mbështetur në treguesit financiarë të sektorit bankar, si edhe në madhësinë 
e luhatshmërisë së tyre sipas analizave stress-test, sektori bankar mbetet i 
qëndrueshëm dhe rezistenca e tij ndaj rreziqeve të përmendura më sipër 
vlerësohet e lartë. Të dhënat e fundit flasin për një rikthim të besimit të publikut, 
i pasqyruar në rritjen e depozitave në sistemin bankar. Me rritje pasqyrohet 
edhe kreditimi i ekonomisë ndërkohë që edhe struktura lekë/valutë në bilancet 
e bankave, ka njohur përmirësim. 

Goditja që pësoi sistemi në vjeshtën e vitit 2008 mund të konsiderohet e 
kaluar tashmë. 

Në përfundim, dëshiroj të theksoj se Banka e Shqipërisë do të vazhdojë 
të ndjekë me vëmendje çdo zhvillim ekonomiko – financiar me ndikime 
të mundshme në ekuilibrat makroekonomikë dhe financiarë të vendit. Ne 
mbetemi plotësisht të angazhuar për të ndërmarrë veprimet e nevojshme në 
kohën dhe në intensitetin e duhur, ndërkohë që do t’ia përcjellim ato me 
transparencë të plotë publikut.

Faleminderit!
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani
Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës monetare të Këshillit 

Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë
29 korrik 2009

Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë i mbledhur sot në datën 29 
korrik 2009, pasi u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomiko – financiare 
brenda dhe jashtë vendit si dhe duke analizuar me kujdes treguesit e besimit, 
pritshmëritë e sistemit bankar dhe parashikimet e specialistëve të Bankës së 
Shqipërisë për zhvillimet inflacioniste në tetë tremujorët e ardhshëm, vendosi 
të mbajë të pandryshuar normën bazë të interesit, atë për marrëveshjet e 
riblerjes me maturim njëjavor në nivelin 5.75 për qind.

Argumentet që mbështesin këtë vendim të Këshillit Mbikëqyrës janë si më 
poshtë: 

Zhvillimet ekonomike të gjashtëmujorit të parë kanë shtruar disa sfida të forta 
për ekonominë shqiptare. Kriza botërore ka ndikuar ekonominë tonë, duke 
lëkundur faktorët dhe ekuilibrat të cilët kanë mbështetur rritjen ekonomike, 
duke testuar mekanizmat e imunitetit dhe të vetërregullimit të ekonomisë, si 
dhe duke ngritur disa pyetje komplekse për agjentët ekonomikë dhe politikat 
makroekonomike.

Recesioni ekonomik që ka përfshirë pjesën më të madhe të partnerëve 
tanë tregtarë është shoqëruar me uljen e shkëmbimeve tregtare dhe të të 
hyrave valutore. Rritja e pasigurisë në tregjet financiare globale ka ndikuar 
në lëkundjen e besimit në sistemin financiar, duke ushtruar presion për 
shtrëngimin e kushteve financiare në Shqipëri. 

Të dy këta faktorë janë reflektuar në uljen e konsumit, të eksporteve dhe 
të investimeve, duke sjellë ngadalësimin e aktivitetit ekonomik dhe duke 
ushtruar presion mbi treguesit fiskalë të të ardhurave buxhetore dhe të deficitit 
buxhetor. Nga ana tjetër, pakësimi i flukseve hyrëse valutore është shoqëruar 
me përkeqësimin e treguesve të bilancit të pagesave dhe lindjen e presioneve 
nënçmuese mbi kursin e këmbimit, duke nënvizuar rolin e qëndrueshmërisë 
së llogarisë korente në ekuilibrat makroekonomikë dhe financiarë të vendit si 
dhe nevojën e marrjes së masave për garantimin e saj.

Ambienti ekonomik botëror është karakterizuar nga thellimi i mëtejshëm i 
krizës ekonomike dhe financiare. Rënia e konsumit dhe e investimeve, në prani 
të niveleve të larta të borxhit publik e privat si dhe të imbalancave të theksuara 
makroekonomike, ka bërë që ekonomia botërore të përjetojë rënien më të 
fortë ekonomike të 50 viteve të fundit. Vendet e zhvilluara, SHBA, Eurozona, 
Mbretëria e Bashkuar dhe Japonia, kanë ndjekur politika monetare e fiskale 
lehtësuese, të cilat kanë synuar frenimin e rënies ekonomike dhe përmirësimin 
e situatës në tregjet financiare dhe të kapitaleve. Nën ndikimin e tyre, të 
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dhënat më të fundit sinjalizojnë për shenja përmirësimi relativ të disa treguesve 
makroekonomikë. Tensionet e vërejtura në periudhën e mëparshme janë ulur 
dhe treguesit kryesorë financiarë kanë shenja ripërtëritjeje gjatë muajve të 
fundit. Ndërkohë, normat e inflacionit botëror kanë ardhur në rënie si pasojë 
e çmimeve të ulëta të lëndëve të para dhe e shfrytëzimit të ulët të kapaciteteve 
prodhuese, në kushtet e një kërkese agregate të ulët dhe papunësie në rritje.

Reduktimi i aktivitetit ekonomik në nivel botëror është shoqëruar nga 
tkurrja e tregtisë botërore, nga shtrëngimi i kushteve financiare dhe nga rënia 
e besimit të agjentëve ekonomikë. Ndikimi i drejtpërdrejtë mbi vendet në 
zhvillim, si Shqipëria, është rënia e kërkesës për eksportet e tyre, rënia e 
investimeve të huaja direkte dhe shtrëngimi i kushteve të huamarrjes në tregjet 
botërore. Kjo ka bërë që këto vende të preken gjithnjë e më shumë nga kriza. 
Sipas FMN-së, vendet në zhvillim të Evropës Lindore parashikohet të kenë një 
kontraktim prej rreth 5 për qind gjatë këtij viti.

Në këtë ambient të pafavorshëm, ekonomia shqiptare ka regjistruar një ecuri 
krahasimisht pozitive. Të dhënat mbi ekonominë reale janë të pakta. Banka 
e Shqipërisë gjykon se gjashtëmujori i parë i vitit është karakterizuar nga një 
rritje pozitive ekonomike. Nga ana tjetër, rritja e ulët e kredisë dhe e ofertës 
monetare, treguesit e përkeqësuar të besimit të biznesit dhe të konsumatorit, 
ngadalësimi i të ardhurave buxhetore dhe treguesve specifikë të sektorëve të 
caktuar të ekonomisë, sugjerojnë se ritmi i rritjes ekonomike është zvogëluar. 
Është ende herët të konkludojmë mbi ecurinë ekonomike gjatë vitit 2009 e në 
vazhdim. Banka e Shqipërisë gjykon se ekzistojnë premisat për të ruajtur ritmet 
pozitive të rritjes ekonomike në vend, ndër të cilat stabiliteti makroekonomik 
dhe ai financiar i vendit mbeten primarë.

Aktiviteti ekonomik në vend është zhvilluar në kushtet e një stabiliteti të 
kënaqshëm të çmimeve të konsumit. Ai është mbështetur nga tendenca zbutëse 
e kushteve monetare si dhe nga një politikë fiskale ekspansioniste gjatë kësaj 
periudhe. Banka e Shqipërisë uli normën bazë të interesit në muajin janar dhe 
ndërmori operacione injektuese likuiditeti, duke shtuar sasinë e tij në treg. 
Njëkohësisht, kemi zgjatur horizontin e maturimit të operacioneve injektuese 
për të zbutur pjerrësinë në rritje të kurbës së normave të interesit si dhe kemi 
zgjeruar bazën e kolateralit të pranuar për të lehtësuar aksesin e institucioneve 
financiare në fonde likuide. Këto veprime të Bankës së Shqipërisë kanë 
ndihmuar në kontrollin e nivelit të normave të interesit. Ndërhyrja e Bankës 
së Shqipërisë ka qenë më efektive në kontrollin e normave afatshkurtra të 
interesit. Ndërkohë që normat afatgjata të interesit të letrave me vlerë të 
qeverisë dhe të kredive kanë patur tendenca rritëse, si pasojë e kërkesës 
së qeverisë për financim dhe ndjeshmërisë së rritur të sistemit bankar ndaj 
treguesve të likuiditetit. Paralelisht me këtë, tendencat nënçmuese të kursit të 
këmbimit kanë plotësuar kuadrin e kushteve më të lehtësuara monetare, duke 
favorizuar eksportet dhe përmirësimin e deficitit tregtar. Megjithatë, ashtu si 
e kemi theksuar vazhdimisht në deklaratat tona, Banka e Shqipërisë ka qenë 
e vëmendshme në administrimin e stimulit monetar, duke synuar në radhë të 
parë përmbushjen e objektivit të saj për ruajtjen e stabilitetit makroekonomik, 
nëpërmjet ruajtjes së ekuilibrave të brendshëm dhe të jashtëm të vendit.
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Inflacioni vjetor në gjashtëmujorin e parë të vitit 2009 rezultoi mesatarisht 
2.0 për qind, duke shënuar rënie në krahasim me normat e inflacionit të 
vërejtura gjatë vitit të kaluar por duke qëndruar brenda nivelit të synuar nga 
Banka e Shqipërisë. Normat e ulëta të inflacionit në gjysmën e parë të këtij 
viti janë shkaktuar nga dobësimi i presioneve inflacioniste nga ana e kërkesës 
dhe ofertës, si pasojë e rënies së çmimeve të lëndëve të para në tregun 
ndërkombëtar dhe ngadalësimit të aktivitetit ekonomik në vend. Stabilizimi i 
presioneve inflacioniste ilustrohet qartë nga nivelet e ulëta të inflacionit bazë 
dhe të atij të mallrave të patregtueshëm gjatë kësaj periudhe, duke u reflektuar 
edhe në pritje të kontrolluara të agjentëve ekonomikë të tregut. Ndërkohë, 
pas një periudhe të gjatë disinflacioniste dhe duke konfirmuar parashikimet 
e Bankës së Shqipërisë, ndryshimi vjetor i çmimeve të konsumit shfaqi prirje 
të lehtë rritëse, gjatë tremujorit të dytë të vitit 2009. Inflacioni vjetor shënoi 
normën 2.3 për qind në muajin qershor, duke reflektuar një përcjellje më të 
plotë të efektit të nënçmimit të kursit të këmbimit mbi çmimet e mallrave të 
konsumit. Banka e Shqipërisë gjykon se ky faktor mund të luajë një rol më të 
madh në të ardhmen në përcaktimin e këtyre çmimeve, duke përbërë premisa 
për goditje afatshkurtra dhe afatmesme mbi nivelin e çmimeve.

Përkundrejt këtyre zhvillimeve, ekonomia shqiptare ka vijuar të karakterizohet 
nga norma të ulëta kursimi publik dhe privat edhe gjatë gjysmës së parë të 
vitit 2009, duke u shoqëruar me zgjerimin e mëtejshëm të deficitit të llogarisë 
korente dhe duke rritur presionet mbi ecurinë e kursit të këmbimit. Rënia e 
njëkohshme e eksporteve dhe e importeve, respektivisht me 19.6 dhe 6.3 
për qind në nivel vjetor, bëri që deficiti tregtar të ngushtohej me 1.3 për qind 
gjatë pesë muajve të parë të vitit. Megjithatë, ulja e dërgesave të emigrantëve 
me rreth 8 për qind gjatë tremujorit të parë si dhe përkeqësimi i llogarisë së 
shërbimeve, bënë që deficiti i llogarisë korente të shënonte një rritje vjetore 
prej 5 pikësh përqindjeje të PBB-së, gjatë këtij tremujori. Megjithëse ky deficit 
shkon për të financuar në një masë të madhe mallra importi kapitalë dhe 
të ndërmjetëm, qëndrueshmëria e tij meriton një vëmendje më të madhe. 
Veçanërisht shqetësuese është shkalla e ulët e mbulimit të eksporteve ndaj 
importeve, e cila sinjalizon për probleme strukturore të këtij deficiti si pasojë 
e konkurrueshmërisë ende të ulët të ekonomisë tonë. 

Në këtë drejtim, një vëmendje më e madhe i duhet kushtuar kontrollit të 
kostove dhe rritjes së produktivitetit në ekonomi, nëpërmjet rritjes së investimeve 
në edukim dhe tërheqjes e aplikimit të teknologjive më të përparuara në 
prodhim. Gjithashtu, në një periudhë afatmesme, politikat makroekonomike 
duhet të jenë të vëmendshme ndaj nivelit të kursimeve publike e private, për 
të kontrolluar nevojën e përdorimit të burimeve të huaja të financimit.

Politika fiskale gjatë gjysmës së parë të vitit 2009 ka patur një natyrë 
ekspansioniste, duke u karakterizuar nga një rritje e shpejtë e shpenzimeve 
dhe e deficitit buxhetor. Të ardhurat buxhetore kanë shënuar një rritje më të 
moderuar, duke reflektuar pjesërisht edhe efektet e ngadalësimit të aktivitetit 
ekonomik. Megjithëse mbetet brenda nivelit të planifikuar për gjithë vitin 2009, 
deficiti buxhetor prej rreth 30 miliardë lekësh përbën një shifër shumë më të 
madhe krahasuar me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. Në këto kushte, 
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Banka e Shqipërisë do të vlerësonte marrjen e masave për kontrollin brenda 
niveleve të planifikuara të deficitit buxhetor dhe të huamarrjes publike, duke 
ndihmuar në ruajtjen e ekuilibrave të brendshëm dhe të jashtëm të ekonomisë. 
Ruajtja e parametrave të planifikuar buxhetorë do të ketë një ndikim pozitiv në 
stabilitetin makroekonomik, nëpërmjet kontrollit të stimulit fiskal mbi kërkesën 
agregate dhe uljes së presionit mbi tregjet monetare.

Kërkesa për mjete monetare ka njohur rritje gjatë muajve të fundit. Rritja 
e ofertës monetare me rreth 8 për qind, është bazuar në krijimin e parasë në 
ekonomi nga sektori publik si dhe nga huamarrja e sektorit privat, kryesisht në 
lekë. Portofoli i kredisë ka njohur një rritje modeste prej 7.5 miliardë lekësh 
ose rreth 5 herë më pak se në të njëjtën periudhë një vit më parë. Pakësimi 
i burimit të fondeve të bankave dhe rritja e pasigurisë në vend ndikuan në 
ngadalësim të dukshëm të ritmeve të rritjes të kredisë. Megjithatë, kreditimi i 
ekonomisë ka njohur rritje përgjatë muajve të parë të vitit ndërkohë që sistemi 
bankar ka sinjalizuar mosshtrëngimin e mëtejshëm të kushteve të kredisë gjatë 
tremujorit të tretë e në vazhdim. Kërkesa për kredi në lekë e sektorit privat 
është përballur me një gatishmëri në rritje të bankave, në sajë të stabilizimit 
të situatës së likuiditetit dhe lehtësimit të kushteve monetare në fillim të vitit 
2009. Kufizimi i ofertës së parasë në valutë ka rezultuar në kontraktimin e 
përbërësit valutor të strukturës së parasë edhe në kahun e kërkesës për para, 
duke sjellë zhvendosjen e strukturës së ofertës monetare drejt lekut.

Në gjashtëmujorin e parë të vitit 2009, situata në tregun financiar 
u ndikua nga rritja e pasigurisë dhe rivlerësimi i primeve të rrezikut që 
shoqëruan mungesën e likuiditetit si pasojë e rrjedhjeve të depozitave dhe 
uljes së aktivitetit kreditues. Ndërhyrja e vazhdueshme e Bankës së Shqipërisë 
në tregun e parasë, e kombinuar me masa që synonin qetësimin e tregut 
dhe nxitjen e aktivitetit në tregun ndërbankar, si dhe ruajtja e treguesve të 
shëndoshë të sistemit financiar, kanë bërë që fundi i periudhës të shënojë 
stabilizim të kushteve të likuiditetit dhe të normave të interesit. Këto të fundit 
kanë treguar sjellje të ndryshme sipas maturitetit. Interesat afatshkurtër në 
tregun e parasë kanë pësuar ulje si pasojë e reduktimit të normës bazë të 
interesit dhe përmirësimit të kushteve të likuiditetit. Interesat afatgjatë janë 
rritur në kushtet e kërkesës së lartë për fonde afatgjata dhe rritjes së primit të 
rrezikut. Rritja e interesave në tregun primar është përcjellë tek interesat për 
kreditë e reja në lekë, për maturitete mbi një vit, e ndikuar edhe nga një prirje 
e përgjithshme e shtrëngimit të aktivitetit kredidhënës. 

Në lidhje me të ardhmen afatshkurtër, Banka e Shqipërisë gjykon se problemet 
e likuiditetit, të balancave të brendshme dhe të jashtme të ekonomisë dhe ato 
të shëndetit financiar përbëjnë sfidat direkte mbi stabilitetin makroekonomik 
dhe ecurinë afatgjatë të ekonomisë shqiptare. 

Trajtimi i tyre duhet të orientohet në vazhdimësi nga nevoja për respektimin 
e ekuilibrave të nevojshëm makroekonomikë të vendit. Qëndrueshmëria e 
nivelit të çmimeve, zbutja e luhatshmërisë së treguesve monetarë, një sistem 
financiar i shëndetshëm dhe eficient, si dhe bilance të shëndosha të sektorit 
publik dhe atij privat, ndikojnë në uljen e primeve të rrezikut në ekonomi, 
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në zgjatjen e horizonteve të investimit dhe në shpërndarjen më eficiente të 
fondeve në ekonomi. Gjithashtu, ato i hapin rrugë tërheqjes së investimeve 
të huaja dhe ulin koston e huamarrjes në tregjet ndërkombëtare. Në këtë 
mënyrë, ato japin një kontribut të pazëvendësueshëm në rritjen afatgjatë të 
vendit.

Banka e Shqipërisë gjykon si jetik thellimin e mëtejshëm të reformave 
strukturore të ekonomisë, të cilat përveç të tjerash duhet t’i paraprijnë 
tendencave të ardhshme të zhvillimit. Kështu, investimi në infrastrukturë duhet të 
mbetet një prioritet i përdorimit të fondeve të ekonomisë. Po kështu, zhvillimi e 
konsolidimi i mëtejshëm i segmenteve të tregut financiar, plotësimi dhe zgjerimi 
i sistemit të pensioneve në favor të elementeve të iniciativës private, investimi 
me prioritet në fushën e arsimit dhe të shëndetësisë meritojnë vëmendjen e 
të gjithë aktorëve ekonomikë. Gjithashtu, ne gjykojmë se ka ardhur koha që 
sektori privat të reflektojë stadin e ri të zhvillimit të vendit nëpërmjet rritjes 
dhe fuqizimit të aftësive të tij menaxhuese. Kjo kërkon administrimin më të 
mirë të rrezikut të biznesit dhe të atij financiar, duke nënkuptuar edhe një 
bashkëpunim më të ngushtë me agjentët e specializuar të tregut, zgjatjen e 
horizontit të planeve të biznesit dhe orientimin më të mirë të tyre me realitetin 
global dhe prioritetet e zhvillimit të vendit. 

Në të njëjtën linjë, sistemi financiar duhet t’i përgjigjet me më shumë 
përkushtim këtyre kërkesave, duke rritur transparencën dhe eficiencën e 
produkteve të tij. Tashmë që sistemi bankar ka kapërcyer momentet delikate 
me të cilat u përball në fundin e vitit 2008, duhet të rrisë kontributin e tij 
në financimin e aktivitetit të sektorit privat të ekonomisë. Megjithatë, përfitoj 
nga ky rast që edhe një herë të sjell në vëmendjen e këtij të fundit se e gjithë 
veprimtaria e tij do të jetë subjekt i pandërprerë i mbikëqyrjes të Bankës së 
Shqipërisë dhe analizave “stress – test” të vazhdueshme. Stabiliteti financiar i 
sistemit bankar është një objektiv tjetër madhor për të cilin Banka e Shqipërisë 
mbetet thellësisht e angazhuar. 

Në përfundim dëshiroj të theksoj se mbajtja e pandryshuar e normës së 
interesit reflekton kujdesin e Bankës së Shqipërisë për ekuilibrat e brendshëm 
dhe të jashtëm të vendit. Konsolidimi i këtyre ekuilibrave në të ardhmen, 
nëpërmjet stabilizimit të pritjeve të agjentëve ekonomikë, forcimit të stabilitetit 
financiar të vendit dhe ribalancimit të pozicionit të jashtëm valutor të vendit 
do të krijojë më shumë hapësirë për rishikimin e politikës monetare. Arritja 
e tyre do të kërkojë rishikimin e planeve të biznesit apo korrektimin e sjelljes 
së agjentëve ekonomikë, në përputhje me realitetet e reja në ekonominë 
shqiptare dhe atë globale. 

Vendimi i sotëm përcjell stimujt e duhur për konsum, investime dhe kursim 
në ekonomi, në përputhje me stabilitetin afatmesëm të çmimeve. Në këtë 
kontekst, ai i shërben rritjes së qëndrueshme afatgjatë të vendit.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani
Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës monetare të Këshillit 

Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë
26 gusht 2009

Në mbledhjen e tij të datës 26 gusht, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
mori në shqyrtim Raportin Mujor të Politikës Monetare. Pasi u njoh me zhvillimet 
më të fundit ekonomike dhe financiare në vend dhe në përfundim të diskutimeve 
mbi ecurinë e pritshme të tyre në të ardhmen, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar normën bazë të interesit, në nivelin 
5.75 për qind. Kjo normë interesi është konsistente me ruajtjen e inflacionit 
afër nivelit objektiv të Bankës së Shqipërisë në një periudhë afatmesme. 
 
Inflacioni vjetor në muajin korrik rezultoi 2.2 për qind ose 1.5 pikë përqindjeje 
më i ulët sesa një vit më parë. Në terma mesatarë vjetorë, norma e inflacionit 
ka vijuar rënien graduale duke reflektuar zbutjen e presioneve inflacioniste, si 
nga ana e kërkesës ashtu dhe nga ajo e ofertës. Këto zhvillime janë shkaktuar 
kryesisht nga rënia e çmimeve të lëndëve të para në tregun ndërkombëtar dhe 
nga ngadalësimi i aktivitetit ekonomik në vend. Në mungesë të goditjeve të 
mundshme, këto tendenca pritet të vazhdojnë edhe në të ardhmen.

Megjithëse informacioni statistikor që mbulon zhvillimet e ekonomisë reale 
është i pakët, të dhënat e disponueshme dhe vrojtimet e kryera nga Banka e 
Shqipërisë në tremujorin e dytë dhe në muajin korrik, sugjerojnë një situatë 
lehtësisht më pozitive krahasuar me tremujorin e parë të vitit. 

Treguesit e besimit të biznesit dhe të konsumatorit, konfidenca e tyre në 
sistemin bankar dhe gatishmëria e këtij të fundit për të kryer funksionin e 
ndërmjetësimit financiar kanë shënuar përmirësime të lehta gjatë tremujorit 
të dytë të vitit. 

Treguesi i tendencës ekonomike regjistron një prirje të lehtë rritëse gjatë 
kësaj periudhe, pas rënies së theksuar në tremujorin e parë, ndërkohë që 
shfrytëzimi i kapaciteteve prodhuese në ekonomi rezulton i rritur. Megjithatë, 
duhet theksuar se pavarësisht këtyre zhvillimeve, treguesit e mësipërm mbeten 
në nivele të ulta historike dhe poshtë mesatares së tyre afatgjatë. Nga ana 
tjetër, treguesit e sistemit bankar mbeten të shëndetshëm, gjë që është 
reflektuar në rritjen e gatishmërisë së familjeve për të depozituar kursimet 
e tyre pranë këtij sistemi. Megjithëse sistemi bankar ka rritur në mënyrë të 
natyrshme kujdesin në procesin e kredidhënies, vrojtimet e fundit sinjalizojnë 
një predispozitë më të madhe të tij për të mbështetur me fonde ekonominë. 
Politika fiskale ka vijuar të ruajë karakterin e saj ekspansionist gjatë vitit 2009, 
duke u reflektuar në rritjen e nivelit të deficitit buxhetor dhe të konkurrencës 
së sektorit publik për mjete monetare. Kjo politikë ka ndikuar në mbështetjen 
e aktivitetit ekonomik gjatë kësaj periudhe, por ajo është reflektuar edhe në 
rritjen e normave të interesit të letrave me vlerë të qeverisë. Banka e Shqipërisë 
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gjykon se ruajtja e stimulit fiskal në këto nivele është e papërballueshme në një 
periudhë afatmesme. Për këtë arsye, ne do të vlerësonim marrjen e masave 
për respektimin e nivelit të parashikuar të deficitit buxhetor për vitin 2009 dhe 
fokusimin e buxhetit të shtetit në ruajtjen e stabilitetit makroekonomik për vitin 
2010 e në vazhdim. 

Marrja e këtyre masave, si dhe ndjekja e një politike monetare të kujdesshme 
do të reflektohen në përmirësimin e treguesve të bilancit të pagesave, të cilët 
vijojnë të karakterizohen nga nivele të larta të deficitit tregtar dhe korent. 
Përmirësimi i treguesve të bilancit të pagesave është një kusht i nevojshëm për 
ruajtjen e stabilitetit financiar të ekonomisë në një periudhë afatmesme.

Përsa i përket ecurisë së çmimeve, vlera e inflacionit vjetor për muajin 
korrik rezultoi 2.2 për qind, duke qenë 1.5 pikë përqindjeje më e ulët sesa 
e njëjta periudhë e një viti më parë. Inflacioni vjetor i këtij muaji është 
përcaktuar pothuajse plotësisht nga kontributi i kategorisë së mallrave 
ushqimorë të papërpunuar, ndërkohë që kontributet e kategorive të tjera 
“kanë neutralizuar” njëra –tjetrën. Parashikimet e specialistëve të Bankës së 
Shqipërisë për inflacionin, tregojnë se ai do të luhatet pranë këtij objektivi. Në 
prani të tkurrjes së kërkesës së brendshme dhe të jashtme, ecuria e inflacionit 
pritet të jetë e qëndrueshme dhe në nivele të ulëta. Presionet lehtësuese duket 
se janë balancuar nga efekti i kursit të këmbimit në çmimet e importuara, si 
dhe nga rritja e shpenzimeve fiskale në muajt e fundit.

Përsa i përket zhvillimeve monetare, shifrat e fundit për muajin qershor 
tregojnë se kërkesa për mjete monetare në ekonomi ka rezultuar e balancuar. 
Ritmet më të ulta të kredidhënies për sektorin privat janë balancuar nga një 
kërkesë më e lartë e agjentit fiskal për fonde. Rritja e ofertës monetare rezultoi 
rreth 6 për qind në muajin qershor, duke u bazuar në krijimin e parasë në 
ekonomi nga sektori publik dhe nga huamarrja e sektorit privat në lekë. 

Ndërkohë që komponenti valutor i agregatit të gjerë M3 është ngadalësuar 
si në përgjigje të likuiditetit më të ulët në valutë të sistemit bankar, ashtu edhe 
nga kreditimi më i ulët në valutë. Një faktor i rëndësishëm në zhvendosjen e 
kësaj strukture është roli dinamik i sektorit publik.

Pavarësisht zhvillimeve pozitive të muajve mars dhe prill, në muajin qershor 
vihet re një ngadalësim i ndjeshëm i rritjes së tepricës së kredisë. Në muajin 
qershor, norma vjetore e rritjes së portofolit të kredisë u ngadalësua në 14 
për qind, ndërkohë që në krahasim me muajin maj kredia u zvogëlua me 
rreth 1 miliard lekë. Kjo ecuri pasqyron nivelet më të ulta të kredidhënies për 
sektorin privat të ekonomisë (kryesisht në euro), shlyerjet e larta të kredive si 
dhe natyrën afatshkurtër të kredisë së re. Shlyerjet më të larta të kredisë kanë 
ndikuar në përmirësimin e moderuar të cilësisë portofolit. Bankat vazhdojnë të 
aplikojnë politika të shtrënguara kreditimi, duke reflektuar shqetësimin e tyre 
për rritjen e raportit të kredive të këqija ndaj totalit por edhe duke shprehur 
pasigurinë e tyre për zhvillimet e aktivitetit ekonomik në të ardhmen. Këto 
politika së bashku me pasigurinë për zhvillimet e ardhshme, duket të kenë 
ndikuar edhe në tkurrjen e kërkesës për kredi.
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Nevojat për likuiditet në sistemin bankar janë plotësuar nga operacionet në treg 
të hapur të Bankës së Shqipërisë. Kjo ka injektuar të gjithë likuiditetin e kërkuar nga 
bankat tregtare, duke ruajtur njëkohësisht një strukturë të përshtatshme kohore të 
këtij injektimi. Pavarësisht plotësimit të nevojave të likuiditetit, normat e interesit në 
tregun primar kanë vazhduar të jenë të larta, në praninë e kërkesës së qeverisë. 
Interesat për kreditë e reja në lekë janë ulur në muajin qershor duke vijuar prirjen 
rënëse të vërejtur që në muajin prill. Rënie e normave të interesit regjistrohet 
edhe për kreditë e reja në euro gjatë këtij muaji. Megjithatë, është ende shpejt të 
flasim për një lehtësim të ndjeshëm të kostos së kredidhënies nga sistemi bankar. 
Rreziqet ndaj stabilitetit të çmimeve mbeten të balancuara edhe për periudhën 
në vijim. Pritjet inflacioniste qëndrojnë të ankoruara pranë objektivit prej 3 për 
qind të Bankës së Shqipërisë në periudhën afatmesme. Vijueshmëria e prirjeve 
ekzistuese – ngadalësimi i ofertës monetare dhe i aktivitetit kreditues, vlerësimet 
për ngadalësimin e ritmeve të rritjes së aktivitetit ekonomik, normat e ulëta të 
rritjes së çmimeve të lëndëve të para në tregjet ndërkombëtare dhe të inflacionit 
në vendet partnere kryesore –mbështet frenimin e presioneve inflacioniste. Nga 
ana tjetër, pasiguria në lidhje me zhvillimet e ardhshme në kursin e këmbimit 
mbetet një rrezik i mundshëm për gjenerimin e presioneve inflacioniste. 
Përkeqësimi i bilancit të pagesave, nënçmimi i kursit të këmbimit dhe 
vijueshmëria e politikave fiskale ekspansioniste do të përbënin rreziqe në 
kahun rritës të inflacionit. Ecuria e kursit të këmbimit do të varet nga ecuria 
e kërkesës dhe ofertës në treg, në përputhje me regjimin e lirë të kursit të 
këmbimit të ndjekur nga Banka e Shqipërisë. Megjithatë, politika jonë monetare 
mbetet e vendosur të faktorizojë luhatjet e mëdha të kursit të këmbimit në 
vendimmarrjen e saj, duke kërkuar njëkohësisht edhe mbështetjen dhe sjelljen 
racionale të të gjithë aktorëve të tjerë ekonomikë dhe makroekonomikë. 
Banka e Shqipërisë gjykon se qartësimi i pozicionit të ardhshëm fiskal dhe i 
impaktit të tij mbi bilancin e pagesave do të krijonte hapësira për ndjekjen e një 
politike monetare më liberale. Në përfundim, nënvizoj dhe një herë se Këshilli 
Mbikëqyrës gjykon që norma aktuale e interesit bazë është në përputhje me 
zhvillimet që tregojnë të dhënat dhe vlerësimet e deritanishme për gjendjen 
aktuale dhe të pritshme në vend, duke vendosur ta mbajë atë të pandryshuar në 
nivelin 5.75 për qind. Ky propozim reflekton më së shumti bilancin e rreziqeve 
të inflacionit. 

Banka e Shqipërisë mbetet e angazhuar në realizimin e objektivit kryesor 
të saj, ruajtjen e stabilitetit të çmimeve në periudhën afatmesme. Ky objektiv i 
shërben në mënyrë të padiskutueshme mbështetjes së zhvillimit ekonomik dhe 
ruajtjes së stabilitetit financiar në vend. Për këtë arsye, ajo do të monitorojë 
dhe filtrojë çdo informacion të ri mbi zhvillimet e mëtejshme, duke marrë 
masat e përshtatshme për t’iu përgjigjur rreziqeve të stabilitetit të çmimeve.

Banka e Shqipërisë është e bindur se në një periudhë afatgjatë, ruajtja 
dhe forcimi i ekulibrave makroekonomikë do të përkthehet në uljen e rrezikut 
të perceptuar të vendit. Kjo do të thotë, kosto më të ulta huamarjeje si për 
agjentët publikë ashtu dhe për ata privatë, nxitje për shtimin e investimeve 
të huaja direkte në ekonomi si dhe eficiencë më e madhe në përdorimin e 
fondeve financiare. Në një periudhë afatgjatë, këta faktorë do të ndikojnë në 
një rritje më të lartë ekonomike dhe përmirësimin e mirëqenies në vend.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani

Në Konferencën e 8-të Ndërkombëtare të Bankës së Shqipërisë: “Politika të 
Stabilitetit Monetar dhe Financiar – Leksione nga kriza”

17 Shtator 2009

I nderuar zoti Kryeministër,
Të nderuar Guvernatorë,
Të nderuar pjesëmarrës,

Ndjehem thellësisht i privilegjuar të hap punimet e Konferencës së Tetë të 
Bankës së Shqipërisë të titulluar “Politika të stabilitetit monetar dhe financiar 
– leksione nga kriza”. Shpresoj që punimet e saj të ndihmojnë të gjithë të 
pranishmit për të kuptuar më mirë atë që ka ndodhur në ekonominë botërore 
gjatë kësaj periudhe si dhe për të nxjerrë mësimet e duhura. Personalisht, jam 
i bindur se cilësia e folësve të ftuar është një garanci për arritjen e këtij qëllimi. 
Duke ftuar pjesëmarrësit të trajtojnë sipas këndvështrimeve dhe eksperiencave 
përkatëse karakteristikat dhe mësimet nga kriza në botë dhe në rajon, më 
lejoni të them dy fjalë mbi këtë aktivitet.

Tema e zgjedhur për t’u trajtuar në këtë konferencë është në fokusin e të gjitha 
institucioneve përgjegjëse për politikat makroekonomike dhe mbikëqyrjen e 
sistemit financiar, në rang kombëtar dhe ndërkombëtar. Pothuajse një vit më 
parë, paniku që pasoi falimentimin e Lehman Brothers bëri që tronditja e 
tregut të kredive hipotekore në ShBA të shndërrohej në një krizë të mirëfilltë 
financiare me përmasa globale. Integrimi i tregjeve financiare bëri që kriza 
të përhapej me shpejtësi, ndërsa roli jetik i sistemit të kreditit në ekonomitë e 
tregut të lirë e transformoi atë në një recesion të ekonomisë botërore, që nuk 
kaloi pa prekur vendet e Evropës Lindore e Juglindore.

Përvoja e fituar gjatë kësaj kohe ka mundësuar një njohje më të mirë 
të shkaqeve të krizës dhe të faktorëve që kanë forcuar dhe përshpejtuar 
përhapjen e saj, si dhe një rivlerësim të praktikave të ndryshme mbikëqyrëse 
dhe rregullatore. Do të më pëlqente që diskutimet mbi krizën, ta trajtojnë 
atë në dy plane: çfarë mësuam dhe çfarë nuk mundëm të mësojmë nga 
kriza. Midis shumë argumenteve të debatuara gjerësisht do të doja të veçoja 
tre: dikotominë midis shtetit dhe tregut, shkallën e besimit tek modelet e 
parashikimit dhe rëndësinë e koordinimit të masave parandaluese.

Në debatin shteti kundrejt tregut, dëshiroj të ritheksoj besimin tim të 
patundur tek tregu, me marrëveshjen që është detyra jonë si politikëbërës që 
ta bëjmë atë të funksionojë sipas rregullave dhe në mënyrë eficiente 24/24. 
Vitet e fundit kanë shënuar një zhvillim të vrullshëm të modeleve dhe teknikave 
të sofistikuara të parashikimit. Pa dashur të nënvlerësoj rëndësinë shumë të 
madhe të këtyre mjeteve në punën e çdo analisti dhe politikëbërësi, duhet të 
jemi të ndërgjegjshëm për kufizimet e modeleve dhe për rreziqet që vijnë nga 
mbështetja e tepruar tek to. Kostoja e lartë e përballimit të pasojave të krizës na 
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bën të ndërgjegjshëm për rëndësinë e ndërtimit të mekanizmave parandalues 
dhe mbi të gjitha, për rëndësinë e koordinimit të këtyre mekanizmave në rang 
kombëtar dhe ndërkombëtar.

Sot, rreth dy vite pas shenjave të para të krizës, ekonomia dhe tregu 
financiar botëror gjenden në një situatë më optimiste. Rimëkëmbja e 
ekonomisë është reflektuar në përmirësimin e treguesve të besimit të bizneseve 
dhe konsumatorëve, në zbutjen e presioneve deflacioniste, në normalizimin 
e funksionimit të sistemeve bankare dhe financiare dhe në përmirësimin 
e normave të rritjes së aktivitetit ekonomik në pothuajse të gjithë sektorët 
prodhues. Në Shqipëri, sikurse në vendet e rajonit këto zhvillime kanë qenë 
të pranishme.

Tremujorët e fundit kanë regjistruar rritje të kreditimit për ekonominë, 
përmirësimin e situatës së besimit në sistemin bankar, qëndrueshmërinë 
relative të kursit të këmbimit dhe ankorimin e pritjeve për inflacionin.

Tashmë është arritur një konsensus global që pjesa më e vështirë e krizës 
është kaluar. Ky është pa dyshim një lajm i mirë, por jo i mjaftueshëm. 
Ky është momenti i duhur për të konsideruar të gjitha alternativat për të 
ashtuquajturën “strategji të daljes/tërheqjes”. Zbutja e efekteve anësore 
të masave antikrizë kërkon një bashkërendim veprimesh, të ndërmarrë në 
kohën dhe drejtimin e duhur. Politikëbërësit duhet të rivlerësojnë objektivat 
e politikave makroekonomike dhe financiare nga këndvështrimi i zhvillimeve 
pozitive të kohëve të fundit.

Duke e ngushtuar shtrirjen gjeografike të diskutimit nga arena botërore në 
atë rajonale, po ndalem shkurtimisht në disa nga çështjet e prekura më lart.

Dikur i kam thënë një mikut tim se ekonomitë e vogla e të hapura, siç është 
rasti i ekonomive të Ballkanit, janë importuese neto mallrash, shërbimesh 
e krizash. Kriza nuk lindi në rajon. Gradualisht, ajo u përcoll në sajë të 
integrimit të rajonit me tregjet dhe ekonominë botërore, dhe pranisë së 
grupeve të fuqishme bankare ndërkombëtare. Vendet e rajonit tonë janë sa të 
ngjashme, aq edhe të ndryshme. Rrjedhimisht forma, depërtimi dhe pasojat e 
krizës në secilin nga këto vende ishin sa të ngjashme, aq edhe të ndryshme. 
Struktura ekonomike dhe sociale, shkalla e konvergjencës dhe e integrimit 
në tregjet botërore, normat ligjore dhe institucionale dhe veçanërisht natyra 
e regjimeve të kursit të këmbimit, kanë përcaktuar veçoritë e krizës për çdo 
shtet. Përvoja e guvernatorëve të ftuar në këtë tryezë do të hedhë dritë në 
drejtimet e lartpërmendura. 

Duke hedhur një vështrim mbi rastin e Shqipërisë, dymbëdhjetë muajt e 
fundit kanë qenë sfidues për industrinë bankare. Megjithë vështirësitë e rastit, 
në asnjë moment sistemi bankar nuk ka shfaqur shenja paniku dhe konfuzioni. 
Banka e Shqipërisë gjykon se arsyeja kryesore për këtë qëndrueshmëri lidhet 
me kujdesin e treguar këto vitet e fundit ndaj stabilitetit financiar të sistemit 
bankar. 
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Shkalla e lartë e rezistencës dhe kthimi i shpejtë në normalitet ishin rrjedhojë 
e një sërë vendimesh të rëndësishme. Duke filluar nga miratimi i ligjit të ri 
“Për sistemin bankar në Republikën e Shqipërisë” e duke vazhduar me një 
sërë vendimesh të tjera të politikës monetare dhe të mbikëqyrjes bankare, 
kemi synuar konsolidimin e mëtejshëm të ekuilibrave makroekonomikë 
dhe forcimin e stabilitetit financiar. Në fokus të strategjisë së Bankës së 
Shqipërisë ka qenë qeverisja dhe administrimi më i mirë i rrezikut, rritja e 
transparencës së aktivitetit bankar ndaj klientelës dhe forcimi i kontrollit të 
brendshëm. Kjo strategji ka kulmuar me një program të madh, të veçantë 
dhe bashkëkohor komunikimi e edukimi, të hapur dhe të vazhdueshëm me 
publikun. 

Vlerësoj se situata e favorshme e likuiditetit dhe e kapitalit që karakterizonte 
sistemin bankar shqiptar në vigjilje të krizës financiare të vjeshtës së kaluar, 
ka ndikuar në përballimin e tërheqjeve të depozitave në periudhën shtator 
– tetor 2008. Megjithatë, Banka e Shqipërisë e gjykoi të domosdoshëm 
monitorimin e kujdesshëm të situatës duke ndërmarë një sërë veprimesh, të 
cilat zbutën ndjeshëm trysninë mbi sistemin bankar. Këto veprime, i kanë 
shërbyer qetësimit të situatës së likuiditetit dhe kanë qenë të harmonizuara 
me reagimin operacional të zbatuar nga BQE në përgjigje të krizës. 

Së pari, u krijua grupi i posaçëm i tipit task force, përgjegjësi kryesore e 
të cilit edhe sot e kësaj dite, vazhdon të jetë ndjekja ditore e situatës për çdo 
bankë të veçantë. Konkluzioni ynë i drejtpërdrejtë ishte se analiza duhej të 
zbriste në nivel mikro, në çdo qelizë të sistemit dhe në çdo tregues të veçantë 
të tij.

Së dyti, u adoptuan një sërë lehtësish për furnizimin pa ndërprerje të sistemit 
me likuiditetin e duhur. U ndryshua tipi i ankandit kryesor të injektimit në 
ankand me çmim fiks, u zgjerua baza e kolateralit për marrëveshjet repo, 
u rrit norma e përdorimit të rezervës së detyruar nga 20% në 40% dhe u 
zvogëlua diferenca midis normës bazë të interesit të Bankës së Shqipërisë dhe 
kredisë njëditore, nga 175 pikë në 75 pikë.

Së treti, nëpërmjet një akti të veçantë, Banka e Shqipërisë i kërkoi sektorit 
bankar rritjen e kapitalizimit të veprimtarisë bankare, si një garanci më shumë 
për shëndetin financiar të sektorit bankar.

Zhvillimet aktuale në sistemin financiar tregojnë se situata e përgjithshme 
në sektorin bankar po shënon përmirësime të vazhdueshme. Ka një kthim 
të depozitave në sistemin bankar, gjë që flet për forcimin e besimit të 
publikut. 

Po kështu, edhe kredia për ekonominë ka shenja rigjallërimi. Një zhvillim 
tjetër pozitiv është fakti që aktualisht po preferohet kredidhënia në monedhë 
kombëtare. Të gjitha këto zhvillime po ndodhin në një klimë më optimiste 
në tregjet evropiane. Statistikat tregojnë se rimëkëmbja nga kriza ka filluar, 
madje më shpejt sesa edhe parashikimet më optimiste. 
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Të nderuar pjesëmarrës,

Besoj se panelistët e nderuar, si dhe kolegët Guvernatorë të rajonit do të 
adresojnë në detaje të gjitha çështjet që lidhen me krizën si dhe mësimet prej 
saj. Megjithatë, më lejoni që shkurtimisht të trajtoj disa argumente që mendoj 
se janë me interes për auditorin. 

Së pari, mendoj se globalizimi i madh i ekonomisë botërore këto dy dekadat 
e fundit e bëri të pashmangshme përhapjen e krizës anë e mbanë globit e për 
rrjedhim, e pashmangshme ishte dhe nevoja për një mbrojtje të koordinuar në 
shkallë ndërkombëtare. Në ditët e para të krizës pamë veprime të njëanshme, 
të cilat krijuan arbitrazhe me efekte negative.

Globalizimi e bën të domosdoshme që infrastruktura financiare të jetë e 
njëjta kudo në formë, në përmbajtje, në kapacitete njerëzore dhe teknologjike. 
Kjo infrastrukturë të funksionojë mbi të njëjtat standarde dhe praktika, dhe të 
ketë fleksibilitetin e duhur për t’i paraprirë inovacioneve financiare. 

Së dyti, kriza e fundit e bën të domosdoshme natyrën parandaluese dhe 
pararendëse të supervizionit dhe të rregullimeve ligjore, në përgjithësi. Mendoj 
se një kuadër rregullator është vërtet i efektshëm dhe i suksesshëm, kur ndërthur 
thjeshtësinë dhe transparencën e metodës së bazuar në rregulla me karakteristikat 
elastike dhe vizionare të një metode të bazuar në parime. Në çdo rast, besoj se 
kjo gjë është e domosdoshme, për t’i bërë bankat të përgjegjshme, për të bindur 
mbikëqyrësin për karakteristikat e rrezikut dhe të kthimit të produkteve të ndryshme 
të reja, brenda dhe jashtë bilancit para se ato të kapërcejnë një kufi të caktuar 
në madhësi dhe ekspozim, që mbart një rrezik të rritur. Banka e Shqiperise është 
duke punuar për të identifikuar në mënyrë konkrete drejtimet që kanë nevojë për 
ndryshim. Në këtë sipërmarrje, ne do të mbajmë në konsideratë edhe zhvillimet 
e ngjashme në rajon dhe më gjerë, për të ruajtuar konkurrueshmërinë e tregut 
dhe konvergjencën e praktikave mbikëqyrëse. 

Së treti, mendoj se kriza e bën të domosdoshme ekzistencën e një 
institucioni ndërkombëtar i cili duhet të kujdeset për stabilitetin financiar, në 
vlerësimin e rrezikut sistemik si dhe në përcaktimin e treguesve sasiorë që e 
masin atë. Në këtë proces, është e rëndësishme që normat rregullative të 
jenë sa më transparente për të gjithë dhe në të njëjtën kohë, ai të shoqërohet 
prej përshpejtimit të procesit të konvergjencës së praktikave mbikëqyrëse e 
rregullative sipas qendrave financiare të influencës.

Së katërti, kriza aktuale vërtetoi një shqetësimin tonë të kahershëm në lidhje 
me ekspozimin e rajonit tonë, ndaj një grupi relativisht të vogël operatorësh 
bankarë me shtrirje të gjerë rajonale. Një goditje e bankës mëmë do të prekte 
një ose disa vende të rajonit. Një rrezik i tillë do të ekzistonte edhe në rastin 
kur një prej bijave në rajon do të pësonte goditje. Edhe në këtë rast, rreziku i 
infektimit të bijave të tjera do të ishte i pranishëm. 

Së pesti, mendoj se rajoni duhet të trajtojë me shumë kujdes huadhënien 
në monedhë të huaj. Të vendosësh një ekuilibër më të mirë midis 
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huadhënies në monedhë kombëtare me atë në monedhë të huaj, është një 
domosdoshmëri.

Për këtë qëllim, duhet të mbahet më shumë parasysh natyra e regjimit 
të kursit të këmbimit si dhe pamundësia e bankave qendrore të rajonit për 
të shërbyer si huadhënëse të instancës së fundit në valutë. Në këtë drejtim, 
ne duhet të mbështesim një rol më të fuqishëm të monedhës vendase në 
kredidhënien bankare, duke e bërë kredidhënien në valutë më të kushtueshme 
për bankat, nëse ajo nuk mbështetet nga kursimet me pakicë në valutë. 
Mbështetja e tepërt e bankave në burime financiare me shumicë në valutë 
për të mbështetur kredidhënien e shpejtë, duhet të trajtohet dhe administrohet 
në kohën e duhur.

Së gjashti, kriza aktuale mendoj se do t’i bëjë pak më të rralla fondet 
financiare të cilat për një periudhë të gjatë vërshuan në forma nga më të 
ndryshmet në të gjitha vendet ish – komuniste të Evropës Lindore. Kjo situatë 
mund të ketë implikime të rëndësishme për ritmet afatgjata të zhvillimit të 
vendeve tona, të cilat kanë ende nevojë për fonde të huaja financiare, për 
të mbështetur procesin e tyre të konvergjencës. Për këtë arsye, mendoj se një 
mësim tjetër me të cilin na përball kriza është domosdoshmëria për të hartuar 
dhe zbatuar programe të përbashkëta rajonale dhe reforma strukturore për të 
thithur projekte dhe linja financimi, duke zgjeruar dhe thelluar tregun tonë të 
përbashkët ballkanik. 

Është e vërtetë se pas çdo krize, makroekonomia si shkencë në përgjithësi 
ka bërë hapa përpara. Çdo krizë përbën një ngjarje me karakteristika të 
veçanta, të ndryshme qoftë dhe pjesërisht nga ato të mëparshmet. Çdo krizë 
sjell një informacion të ri, pavarësisht intensitetit, shtrirjes gjeografike apo 
kohëzgjatjes. Çdo krizë plotëson me një pjesë të re puzzle-in e vështirë të 
funksionimit të ekonomisë së tregut të lirë, duke ndihmuar në kuptimin më të 
mirë të së tërës.

Besoj se shpreh një përfundim konsensual që ne, administratorët që na 
ra fati të qeverisim në kohë krize kemi një motiv për t’u ndjerë të privilegjuar 
dhe pse jo, krenarë që arritëm ta përballojmë sfidën, duke qenë jo vetëm 
dëshmitarë por edhe lojtarë aktivë në përballimin e saj.

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

Me rastin e Leksionit të Guvernatorit të Bankës Qendrore të Republikës së 
Turqisë, z. Durmus Yilmaz: “Kriza aktuale financiare botërore dhe zhvillimet 

më të fundit në ekonominë turke dhe politikën e saj monetare”
24 shtator 2009

Përshëndetje të gjithëve,

Kam kënaqësinë e madhe të hap këtë takim të përbashkët, në të cilin miku 
ynë i nderuar, Guvernatori i Bankës Qendrore të Republikës së Turqisë, zoti 
Durmus YILMAZ, do të ekspozojë çështje mjaft të rëndësishme teorike dhe 
praktike që lidhen me zhvillimet globale të kohëve të fundit, duke i konkretizuar 
ato edhe me eksperiencën e tij në Turqi.

Kriza financiare globale tronditi rëndë gjithë ekonomitë e zhvilluara. Ajo 
natyrisht që u ndje edhe në vendet në zhvillim të Evropës Juglindore, ku bëjnë 
pjesë të dyja vendet tona. Kontraktimi i aktivitetit ekonomik botëror, reduktimi 
i tregtisë ndërkombëtare, rritja e primeve të rrezikut, ndërprerja e funksionimit 
të sistemit të kredisë dhe rendja drejt likuiditetit natyrisht që dhanë ndikim edhe 
në ekonomitë tona. Këto ekonomi mbeten të lidhura ngushtë me ekonominë 
e Eurozonës nëpërmjet shumë kanalesh, tregtare e financiare.

Një çështje me rëndësi primare në trajtimin e krizës është dhe reagimi i 
politikave fiskale dhe monetare përballë kësaj krize; një çështje kjo që do të 
elaborohet nga miku ynë. 

Megjithatë, do të dëshiroja të ndalesha shkurtimisht në një aspekt të kuadrit 
makroekonomik dhe institucional i cili ka qenë një përcaktues i rëndësishëm 
i shkallës së përhapjes dhe reagimit të autoriteteve kombëtare ndaj krizave: 
regjimi i kursit të këmbimit. Një lexim i shpejtë i zhvillimeve aktuale në rajon 
dhe më gjerë të mundëson një konkluzion se vendet me regjim të fiksuar të 
kursit të këmbimit kanë patur një ndikim proporcionalisht më të lartë nga 
kriza botërore. Gjithashtu, ato kanë qenë më të kufizuara në mundësitë e 
tyre për reagime të mundshme. Në të kundërt, vendet me regjim fleksibël 
të kursit të këmbimit kanë patur një ndikim më të butë dhe kanë ruajtur një 
pavarësi më të lartë të politikave të tyre ekonomike për zbutjen e efekteve të 
krizës. 

Natyrisht që kjo nuk është e rastësishme: regjimi fleksibël i kursit të këmbimit 
është një investim i rëndësishëm politik, ekonomik dhe institucional i vendeve 
në zhvillim. Sakrificat e tyre për ndërtimin e politikave të besueshme monetare 
e fiskale, për forcimin e besimit të publikut në monedhat dhe institucionet 
financiare kombëtare, shpërblehen me fleksibilitetin që i jep ky regjim 
politikave makroekonomike në përballimin e krizave. 

Mekanizmi i luhatjes së kursit të këmbimit është pikërisht një mekanizëm që 
i lejon ekonomisë të absorbojë goditjet e ndryshme. 
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Regjimi fleksibël i kursit të këmbimit, i aplikuar me besnikëri nga Banka e 
Shqipërisë, mundëson përballimin e këtyre goditjeve me kosto minimale për 
ekonominë shqiptare. 

Le ta lemë këtë mekanizëm të veprojë i qetë, pa reagime të tepruara të 
tregut dhe të agjentëve tij. Çdo lëvizje e qetë drejt ekuilibrit e kursit të këmbimit 
do të jetë në interes të ekonomisë shqiptare. Të gjitha reagimet e nxituara 
afatshkurtra, siç është demonstruar disa herë gjatë këtij viti dhe më së afërti 
gjatë ditëve të para të kësaj jave, kanë kosto financiare individuale për ata 
që i ndërmarrin dhe kosto financiare për ekonominë. Asnjë agjent ekonomik 
nuk është më i fortë se fondamentet. Volatiliteti i lartë dhe pasiguria në tregun 
valutor nuk kanë asnjë bazë reale.

Euroizimi i ekonomisë është ide vizionare, jo vetëm për Shqipërinë por për 
të gjithë rajonin, përderisa aspirata finale e tij është anëtarësimi në Bashkimin 
Evropian. Ajo ndërgjegjëson tregun vendas, rajonal por njëkohësisht edhe 
autoritetet evropiane për përshpejtimin e proceseve të konvergjencës. 
Megjithatë, konvergjenca në Eurozonë është derivat i reformave të 
vazhdueshme strukturore dhe i forcimit të sistemeve financiare, ku një rol të 
rëndësishëm ka dhe qëndrueshmëria e monedhës. S’ka integrim evropian pa 
një ekuilibër afatgjatë të monedhës kombëtare me atë evropiane. 

Në një horizont afatgjatë, kursi i këmbimit do të reflektojë detyrimisht bazat 
dhe fondamentet e ekonomisë tonë, të cilat janë dhe mbeten të shëndetshme. 
Ekuilibrat e arritur gjatë viteve të shkuara mbeten tregues realë të potencialit 
të ekonomisë tonë. 

Në horizontin afatgjatë, mbetemi tërësisht të bindur në përfitimet që sjell 
regjimi i lirë i kursit të këmbimit. Ai do të jetë pasaporta dhe mbështetësi 
më i mirë i ekonomisë shqiptare në rrugën e integrimit evropian. I ftoj të 
gjithë agjentët ekonomikë të gjykojnë me ftohtësi mbi përfitimet e monedhës 
kombëtare, si instrumenti më i mirë afatgjatë për ruajtjen e kursimeve të tyre 
dhe si zbutësi më i madh i luhatjes së pasurisë.

Leku për Shqipërinë ka qenë, është dhe do të mbetet një monedhë e 
suksesshme. Është monedha që shërben si spirancë për të gjitha iniciativat 
tona evropiane. Në 17 vitet e fundit leku ka ditur t’i bëjë ballë presioneve 
inflacioniste dhe presioneve të tregjeve të huaja. Leku duhet lënë i qetë. Ai 
duhet të lëvizë i lirshëm në udhën e tij, në përputhje me kërkesën dhe ofertën. 
Leku është ikona e ekonomisë shqiptare, e cila do të na shoqërojë deri në 
portat evropiane. Ftoj median, ta mirëkuptojë këtë mesazh dhe ta përcjellë 
atë në publik. 

Para se t’ia kaloj fjalën mikut tonë të nderuar më lejoni të përmend 
shkurtimisht disa fjalë rreth personalitetit të zotit Yilmaz.

Z. Yilmaz ka kryer studimet universitare në degën ekonomik, pranë City 
University of London, ndërkohë që studimet e tij pasuniversitare të nivelit 
master ai i ka përfunduar pranë University College, Universiteti i Londrës. Në 
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vitin 1980, z. Yilmaz filloi të punojë pranë Bankës Qendrore të Turqisë në 
Departamentin e Këmbimit Valutor. 

Pas një karriere të gjatë dhe të suksesshme në vitin 2002, z. Yilmaz 
emërohet Drejtor Ekzekutiv i Departamentit të Remitancave (depozitat në 
valutë të jorezidentëve). 

Një vit më vonë, në Mbledhjen e Zakonshme të Përgjithshme të Aksionerëve 
të datës 7 prill 2003, z. Yilmaz zgjidhet Anëtar i Bordit të Bankës Qendrore 
të Republikës së Turqisë. Pasi shërbeu si Anëtar i Bordit për periudhën maj 
2003 – prill 2006, më 18 prill 2006, z. Durmus Yilmaz u emërua Guvernator 
i Bankës Qendrore të Republikës së Turqisë.

Fjala është për ju zoti Guvernator.
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Fjala e Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë, 
z.Ardian Fullani
Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës monetare të Këshillit 

Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë
30 shtator 2009

Në mbledhjen e tij të datës 30 shtator 2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës 
së Shqipërisë mori në shqyrtim Raportin Mujor të Politikës Monetare. Pasi 
u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike dhe financiare në vend dhe 
në përfundim të diskutimeve mbi ecurinë e pritshme të tyre në të ardhmen, 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar 
normën bazë të interesit, në nivelin 5.75 për qind. Kjo normë interesi është 
konsistente me ruajtjen e inflacionit afër nivelit objektiv të Bankës së Shqipërisë 
në një periudhë afatmesme.

Analiza e zhvillimeve më të fundit ekonomike dhe monetare ka konfirmuar 
pritjet tona për një ngadalësim të përgjithshëm të aktivitetit ekonomik në 
vend dhe reduktim të presioneve të brendshme inflacioniste, për një qetësim 
të tregjeve monetare dhe për një rikuperim të ngadaltë të ndërmjetësimit 
financiar, si dhe ka nënvizuar ekuilibrin ende të brishtë të treguesve ekonomikë 
dhe monetarë.

Konkluzionet e diskutimeve tona konverguan drejt marrjes së vendimit për 
mosndryshimin e normës bazë. Ky qëndrim synon ruajtjen dhe konsolidimin e 
mëtejshëm të ekuilibrave të vendosur, duke e konsideruar qëndrueshmërinë 
makroekonomike si një parakusht të domosdoshëm për një rritje të 
qëndrueshme dhe afatgjatë.

Aktiviteti ekonomik i vendit është mbështetur gjatë dy muajve të fundit 
nga një përmirësim i klimës së përgjithshme botërore, nga shenja tentative 
përmirësimi të aktivitetit kreditues dhe nga efekti sezonal i stinës së verës. 
Ekonomia botërore po karakterizohet nga një ngadalësim më i moderuar i 
aktivitetit ekonomik në vendet e industrializuara, e shoqëruar kjo me rritjen 
e aktivitetit tregtar botëror dhe presione të ulta inflacioniste në nivel botëror. 
Megjithëse të dhënat statistikore mbi ekonominë shqiptare mbeten ende 
të pakta, treguesit indirektë sugjerojnë se ajo karakterizohet nga një rritje 
pozitive ekonomike, por më e ngadaltë se ajo e viteve të shkuara. Ritmi i 
ulët i rritjes së shitjeve me pakicë dhe i të ardhurave buxhetore, ngadalësimi 
i eksporteve, ekspansioni më i ulët i kredisë për ekonominë dhe indekset 
e besimit të bizneseve dhe konsumatorëve tregojnë se ekonomia shqiptare 
është në një fazë më të ngadaltë rritjeje se ajo e vitit të shkuar. 

Kjo situatë reflektohet edhe në presionet e ulta inflacioniste, të dëshmuara 
nga niveli i ulët i inflacionit bazë i cili është një matës i mirë i presioneve 
të kërkesës së brendshme. Inflacioni vjetor në muajin gusht rezultoi 2.2 për 
qind, duke qëndruar brenda objektivit të Bankës së Shqipërisë por afër kufirit 
të poshtëm të tij. Tendenca sezonale e sjelljes së çmimeve u konfirmua me 
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intensitet të njëjtë edhe në këtë periudhë, duke e ruajtur vlerën e inflacionit në 
të njëjtin nivel me atë të muajit paraardhës. Inflacioni mesatar vjetor regjistroi 
normën 2.2 për qind, i njëjtë me 1 vit më parë, duke dëshmuar për shuarjen 
e plotë të efekteve të raundit të parë të rritjeve të një viti më parë të çmimeve 
të lëndëve të para dhe të energjisë elektrike. 

Politika fiskale ka vijuar të ruajë një natyrë ekspansioniste edhe gjatë 
muajit korrik, ndonëse me ritme më të moderuara. Të ardhurat buxhetore 
kanë qëndruar në të njëjtat nivele të realizimit të planit me muajt paraardhës 
- rreth 94 për qind - ndërkohë që shpenzimet janë përmbushur me rreth 98 
të planit, duke ruajtur të njëjtin nivel me tre muajt paraardhës. Ky efekt ka 
favorizuar zgjerimin e deficitit buxhetor në këtë periudhë. Ashtu siç e kemi 
theksuar dhe më parë, rritja e deficitit buxhetor dhe e shpenzimeve publike 
mbështet aktivitetin ekonomik në kushtet e kërkesës së pakët të ekonomisë, 
por ajo shoqërohet edhe me tendencën rritëse të normave të interesit të 
borxhit publik. Rishikimi në rritje i nivelit të shpenzimeve publike dhe i deficitit 
buxhetor parashikohet ta ruajë këtë ndikim edhe për pjesën e mbetur të vitit 
2009, ndërkohë që një pozicion më i ekuilibruar fiskal për vitin 2010 do të 
reduktonte presionin mbi tregjet monetare, duke krijuar më shumë hapësira 
për rritjen e stimulit monetar.

Të dhënat nga sektori i jashtëm për tremujorin e dytë 2009, dëshmojnë për 
një rënie të mëtejshme në terma vjetorë të shkëmbimeve tregtare të Shqipërisë 
me botën. Sipas të dhënave paraprake, këto tendenca zhvillimi kanë vazhduar 
edhe gjatë muajit korrik. Eksportet u ulën me rreth 17 për qind krahasuar me 
të njëjtin muaj të një viti më parë. Zhvillime të ngjashme janë shfaqur edhe 
në ecurinë e importeve, të cilat shënuan një rënie prej rreth 8 për qind në 
terma vjetorë. Zhvillimet në ekonominë e jashtme janë shoqëruar me ruajtjen 
e niveleve të larta të deficitit tregtar, të cilat ndikojnë në zhbalancimin e 
raporteve të kërkesës dhe të ofertës për valutë në ekonomi. 

Megjithatë, ruajtja e fleksibilitetit të kursit të këmbimit, tendenca korrektuese 
e deficitit tregtar dhe atraktiviteti i kursimeve në lekë, në formën e normave 
më të larta të interesit dhe të inflacionit të ulët, i shërbejnë lëvizjeve të qeta 
dhe të kujdesshme të kursit të këmbimit si dhe një pozicioni të fortë të lekut në 
periudhën afatmesme dhe atë afatgjatë.

Treguesit monetarë të muajit korrik, kanë pasqyruar dinamikë më të qetë të 
ndërmjetësimit financiar. Zhvillimet në sektorin e jashtëm të ekonomisë kanë 
ndikuar në ritmet negative të përbërësit valutor të stokut të parasë. Megjithatë, 
sistemi bankar ka ndërmjetësuar rritjen e kredisë në lekë për sektorin privat 
dhe publik me ritme pozitive. Kështu, ndërsa oferta monetare është rritur me 
ritme më të ngadalta vjetore, rreth 4.4 për qind, agregati në lekë M2 ka 
ruajtur ritme të larta të rritjes vjetore prej 9.7 për qind në muajin korrik. 
Ngadalësimi i ritmit të kreditimit të ekonomisë në valutë dhe oferta më e ulët 
e prurjeve valutore nga sektori i jashtëm kanë rezultuar në një ritëm negativ 
vjetor të rritjes së depozitave në valutë të sistemit. Kredia për sektorin privat 
u rrit me 15.8 për qind në terma vjetorë nominalë, nga 17.9 për qind në 
qershor. Kredia për biznesin ka dhënë kontributin kryesor në rritjen mujore të 
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kredisë, një fenomen ky i përhershëm por që këtë muaj vjen veçanërisht më 
i theksuar. Kredia në lekë ka ruajtur normën mesatare të rritjes vjetore gjatë 
këtij viti, prej rreth 28-30 për qind, por ngadalësimi i kredidhënies në valutë 
ka sjellë uljen e ritmit të rritjes së kredisë.

Nevojat për likuiditet në sistemin bankar janë plotësuar nga operacionet 
në treg të hapur të Bankës së Shqipërisë. Kjo ka injektuar të gjithë likuiditetin 
e kërkuar nga bankat tregtare, duke ruajtur njëkohësisht një strukturë të 
përshtatshme kohore të këtij injektimi. Pavarësisht situatës së përmirësuar të 
likuiditetit, në tregun primar normat e yield-eve kanë vijuar prirjen rritëse të 
muajve të fundit. Rritja e vlerësimit të rrezikut nga bankat është reflektuar 
kryesisht në përcaktimin e yield-eve afatgjata, çka konfirmohet dhe nga rritja 
e yield-eve të obligacioneve 2 dhe 5-vjeçare. Ecuria e normave të interesit 
të depozitave të reja në euro dhe në lekë, ka rezultuar e qëndrueshme gjatë 
muajit korrik. Interesat për kreditë e reja në lekë kanë vijuar uljen në muajin 
korrik, ndërkohë që ky muaj ka regjistruar shtrëngim të kostos së kredisë së 
re në euro.

Në përfundim, duke inkuadruar edhe parashikimet për një inflacion të 
qetë dhe brenda objektivit të Bankës së Shqipërisë për periudhën e ardhme, 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar 
normën bazë të interesit. Kjo lëvizje është vazhdim i politikës monetare të 
kujdesshme të ndjekur nga Banka e Shqipërisë gjatë vitit 2009, politikë e cila 
ka synuar përcjelljen e stimujve të kontrolluar monetarë dhe ruajtjen e pritjeve 
inflacioniste afër nivelit të synuar prej saj. Zhvillimet e fundit sugjerojnë se 
tabloja e presioneve inflacioniste po zhvendoset përgjithësisht në kahun rënës. 
Një rrezik në kahun rritës për çmimet e konsumit është përcjellja më e lartë 
e tendencës së fundit rritëse të çmimeve të lëndëve bazë në tregun botëror. 
Ecuria e kursit të këmbimit, e pritjeve inflacioniste si dhe pozicioni fiskal i 
vendit, do të vazhdojnë të kushtëzojnë balancën e rreziqeve në të ardhmen. 

Qetësimi i pritshëm i këtyre zhvillimeve në kushtet e një ambienti financiar të 
stabilizuar mirë, do të krijojë hapësirat e duhura për rritjen e stimulit monetar 
në ekonomi.
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Artikujt e botuar në Buletinin Ekonomik 2009  

Përcaktuesit e Marzhit Neto të Interesave në Sistemin Bankar 
Shqiptar

Irini Kalluci

Ky material trajton marzhin neto të interesave si një matës i eficiencës së 
bankave që operojnë në sistemin bankar shqiptar dhe fokusi kryesor është 
në identifikimin e faktorëve që ndikojnë në masën e këtij treguesi. Marzhi 
neto i interesave mund të llogaritet si raport i të ardhurave neto nga interesat 
me totalin e aktiveve apo me aktivet që sjellin të ardhura. Megjithatë, një 
reduktim i këtij treguesi jo në të gjitha rastet sinjalizon përmirësim eficience. 
Në këto kushte, studimi i faktorëve që mund të shkaktojnë ndryshime në kostot 
e ndërmjetësimit, përbën një fushë interesante dhe gjerësisht të trajtuar nga 
literatura e huaj. Sistemi bankar është elementi më i rëndësishëm i sistemit 
financiar shqiptar, aktivet e të cilit zënë rreth 97 për qind të aktiveve të të 
gjithë sistemit financiar. Për rastin e Shqipërisë, bankat funksionojnë si aktorët 
kryesorë në kanalizimin e fondeve nga huadhënësit te huamarrësit, prandaj 
është e rëndësishme që roli ndërmjetësues i tyre të sigurojë një mirëqenie më 
të lartë për shoqërinë, mundësisht me kosto sa më të ulëta. Në këtë kontekst 
mori fillesën edhe ky studim, duke synuar që nëpërmjet tij të identifikohen 
faktorët që ndikojnë marzhin neto të interesave për sistemin bankar shqiptar 
dhe duke shpresuar që do të kontribuojë në literaturën e shkruar rreth kësaj 
çështjeje, meqenëse një studim i tillë realizohet për herë të parë për rastin 
e Shqipërisë. Grupe të ndryshme interesi, por sidomos politikëbërësit janë 
të interesuar në ngritjen dhe funksionimin e sistemeve bankare që gëzojnë 
stabilitet dhe eficiencë. Stabiliteti kërkon kthime të mjaftueshme, ndërsa 
eficienca ekonomike kërkon marzhe në nivele të pranueshme, të aplikuara 
nga bankat. Rezultatet e marra nga analiza e faktorëve që ndikojnë marzhin 
neto të interesave, mund të jenë të dobishme për hartimin e masave specifike 
të politikave ekonomike.

Rezerva Valutore në Shqipëri: Matja dhe Niveli i Një Analize 
Krahasuese me Vendet e Rajonit

Olta Manjani

Ky material synon të paraqesë një përshkrim të përgjithshëm të treguesve 
për mbajtjen e rezervës valutore nga autoriteti monetar. Strategjia e Bankës 
së Shqipërisë për administrimin e rezervës valutore parashikon rritjen e 
vazhdueshme të saj në përputhje me tiparet kryesore të ekonomisë: deficit 
i lartë dhe në rritje i llogarisë korrente, rritje e shpejtë e borxhit të jashtëm 
afatshkurtër si dhe zhvendosje e theksuar e parasë së gjerë drejt përbërësit të 

Mars 2009
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saj valutor. Në këto kushte, aplikimi i kritereve të mjaftueshmërisë për matjen 
e rezervës valutore duhet të mbajë parasysh kritere të tilla si mbulimi me 
rezervë në vlerë i 3 - 4 muajve importe mallrash dhe shërbimesh, mbulimi 
me rezervë në vlerë i një ose mbi një vit i borxhit të jashtëm afatshkurtër 
apo mbulimi me rezervë nga 5 deri në 20 për qind të sasisë së parasë së 
gjerë. Zbatimi i këtyre kritereve, përveçse shërben për t’u paraprirë faktorëve 
potencialë të rrezikut që mund të cënojnë ekonominë shqiptare gëzon një 
shkallë të lartë kredibiliteti dhe siguron një bazë të mirë krahasuese midis 
vendeve të ndryshme.

Kriza financiare dhe vendet e rajonit
Eglent Kika, Erblin Maçi, Medvin Shehu

Ky artikull synon të paraqesë një retrospektivë të evoluimit të krizës financiare 
prej vendeve të zhvilluara në vendet në zhvillim ku në fokus janë disa prej 
vendeve të Evropës Qendrore, disa prej vendeve të rajonit dhe Shqipëria. 
Në këtë kontekst, interes i veçantë i kushtohet mënyrës së reflektimit të krizës 
në treguesit realë të këtyre ekonomive si dhe lëvizjet fiskale, monetare apo 
operacionale të institucioneve përkatëse sipas profilit ekonomik të secilit 
vend.  

Matja e pritshmërive të inflacionit
Gent Hashorva, Elona Bollano, Elvana Troqe

Në këtë material, autorët janë përpjekur të zbatojmë disa teknika të 
kuantifikimit të përgjigjeve të mbledhura nëpërmjet Vrojtimit të Besimit të 
Konsumatorit, që kryhet nga Banka e Shqipërisë. Në të njëjtën kohë bëhen 
disa përpjekje për të kuptuar më mirë natyrën e pritjeve të konsumatorëve 
shqiptarë. Materiali është i organizuar si vijon: Në seksionin e parë zbatohet 
metodologjia dhe testet në rastin e Shqipërisë. Seksioni i dytë trajton rëndësinë 
e pritjeve në procesin e kontrollit të inflacionit dhe mënyrën e matjes së tyre. 
Seksioni i tretë vijon me metodologjinë e konvertimit të të dhënave nga cilësore 
në sasiore, duke përdorur disa lloje funksionesh të metodës së kuantifikimi 
probabilitar si dhe trajtohen testet e treguesit të inflacionit të pritur, për të 
arritur në konkluzione në lidhje me natyrën e pritjeve të konsumatorëve. 
Materiali mbyllet me disa konkluzione paraprake.

Qershor 2009
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Artikuj

Analiza e Ndërmjetësimit Financiar*
Gusht 2009

1. Hyrje 

Sistemi bankar shqiptar përbëhet nga 16 banka universale, private dhe 
ku dominon dukshëm kapitali i huaj, i cili përbën rreth 92% të kapitalit të 
mbajtur të sistemit bankar. Ndonëse një numër jo i vogël bankash kanë qenë 
të pranishme në Shqipëri që prej vitit 2000, aktiviteti i mirëfilltë ndërmjetësues 
i sistemit bankar ka marrë hov në 4-5 vitet e fundit. Ndërmjetësimi financiar 
i bankave deri në vitin 2004 karakterizohej nga grumbullimi i kursimeve 
të agjentëve ekonomikë dhe nga mobilizimi i ulët i tyre në kredidhënie1, 
veçanërisht për sektorin privat. Ndërkohë, financimi i borxhit publik përbënte 
55% të aktiveve, duke dëshmuar mobilizimin e lartë të fondeve drejt sektorit 
publik. Kjo tablo e aktiveve të sistemit bankar ishte pasojë e shtrirjes së ulët 
gjeografike të sistemit bankar, rrezikut më të lartë të kredidhënies, integrimit 
më të ulët të sektorit real me sistemin bankar si dhe e elementëve rregullativë2 
mbikëqyrës prezentë në atë kohë. 

Tabelë 1. Disa tregues të zhvillimit të sistemit bankar në vite.
  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 H1 2009
Numri i bankave 13 13 15 16 17 17 17 16 16
Degë/ Agjenci     161 188 250 294 399 511 531
Kapital i huaj (në % të totalit) 69.5 67.6 64.9  87.3 86.3 85.7 88.8 92 93
Totali i aktiveve/PBB (në %) 53.5 51.6 50.2 51.9 59.3 69.4 75.9 78 78
Totali i kredive/PBB (në %) 4.7 5.9 6.8 8.5 15.3 22 29.9 37.1 38.9
Kredi/ depozita (në %)  10.2  13.5  15.7  19.0  28.5  37.4  48.8  63.9  68.3 

Burimi: Banka e Shqipërisë. 

Gjatë kësaj periudhe, niveli i kreditimit të ekonomisë ndaj PBB-së ka qenë 
rreth 7%3, ndër më të ulëtit në rajon e më gjerë. Pas vitit 2004, privatizimi i 
Bankës së Kursimeve nga Banka Raiffeissen, por edhe ulja e primit të rrezikut 
për vendin tonë, si rrjedhojë e arritjes së qëndrueshmërisë makroekonomike, u 
pasqyruan në rritjen e aktivitetit bankar, në një mjedis gjithnjë e më konkurrues. 
Në qershor 2009, aktivet e sistemit bankar përfaqësonin 78% të PBB-së, duke 
u rritur ndjeshëm krahasuar me vitin 2003, ku këto përbënin vetëm 50% të 
PBB-së. Po kështu, në këto pesë vitet e fundit, sistemi bankar është një nga 
kontribuuesit kryesorë në rritjen e fortë e të qëndrueshme të ekonomisë. 

Zgjerimi i bankave me degët e tyre në të gjithë territorin e vendit, ka rritur 
ndjeshëm mbulimin me shërbime bankare për të gjithë popullsinë si dhe ka 
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shtuar dukshëm përdorimin e produkteve bankare në jetën e përditshme. 
Aktualisht, aktiviteti i kredisë përbën 50% të aktivit të sistemit bankar, ndërkohë 
që depozitat zënë 73% të pasivit. 

3. aktiviteti depozitues/kreditues 

Pasojat e krizës financiare globale u ndjenë në Shqipëri në fillim të vjeshtës 
së vitit 2008. Në këtë periudhë, perceptimi për një krizë financiare të bankave 
në mbarë botën, ndikoi në lëkundjen e besimit të publikut tek bankat vendase. 
Për pasojë, gjatë muajve tetor – dhjetor 2008, tërheqja e depozitave nga 
bankat ishte e theksuar. Edhe pse në masë të moderuar, ky fenomen vazhdoi 
edhe në tremujorin e parë të vitit 2009. Në tremujorin e dytë e në vazhdim, 
vihet re një stabilizim i likuiditetit si rezultat i ndërprerjes së rrjedhjes të 
depozitave dhe kthimit të besimit të publikut në institucionet financiare. Një rol 
të rëndësishëm për forcimin e besimit të publikut në sistemin bankar luajti dhe 
miratimi në Kuvend i rritjes së shumës maksimale të sigurimit të depozitave, i 
cili u bë efektiv në muajin prill 2009. Megjithatë, në tremujorin e dytë të vitit 
2009, sistemi bankar ka ushtruar veprimtarinë financiare nën një situatë të 
pasigurt dhe ka vazhduar të përballet me vështirësi në likuiditet. 

Ndërkohë, agjenti fiskal, me ndjekjen e një politike lehtësuese fiskale, ka 
vijuar të ushtrojë presione për rritjen e kërkesës për para. Gjatë gjashtëmujorit 
të parë të vitit 2009 vihet re një rritje e ndjeshme e deficitit buxhetor dhe 
e nevojës për financimin e tij. Financimi i deficitit është bërë kryesisht nga 
sektori bankar dhe jorezidentët. Në fund të tremujorit të dytë dhe në vazhdim, 
bankat kanë ofruar ndërmjetësim më të lartë për qeverinë. Ky financim vihet 
re jo vetëm në formën e zgjerimit të portofolit të letrave me vlerë, por edhe me 
pjesëmarrjen në kredi sindikale dhënë qeverisë në euro. Deri në muajin korrik, 
kjo kredi arriti në 6.2 miliardë lekë ose 48 milionë euro. Gjatë tremujorit të 
dytë, perceptimi për një rrezik të shtuar të sektorit privat si dhe kufizimi i 

Grafik 1. Ecuria e kreditit të brendshëm dhe ndryshimet tremujore të KSP dhe 
PNQ të rregulluara sezonalisht. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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ndjeshëm i likuiditetit në veçanti në monedhë të huaj, i ka shtyrë bankat 
drejt zhvendosjes së ndërmjetësimit nga sektori privat drejt atij shtetëror në 
përgjigje të kërkesës së rritur të qeverisë për financim. 

Në tremujorin e dytë 2009, qarkullimi i parasë në ekonomi është kryesisht 
në lekë. Kjo vihet re në ruajtjen e niveleve të larta të zgjerimit vjetor të agregatit 
M2 në mesatarisht 10.2%. Ndërkohë, norma vjetore e rritjes së agregatit të 
gjerë M3 është ngadalësuar ndjeshëm. Në muajin korrik, zgjerimi vjetor i 
agregatit M3 shënoi 1.6%4 përkundrejt 15% të një viti më parë. Kjo sjellje 
ka reflektuar tkurrjen e komponentit valutor të tij, si pasojë e rënies së nivelit 
të depozitave si dhe ndërmjetësimin më të ulët në valutë nga sistemi bankar. 
Rënie të ndjeshme ka pasqyruar edhe multiplikatori5 i parasë së gjerë, i cili 
në korrik të 2009, arriti në 0.7 përkundrejt maksimumit që shënoi një vit më 
parë në 10. Në këtë rënie të theksuar të shumëzuesit të parasë kanë ndikuar 
faktorë të tillë si, kërkesa e shtuar e publikut për mbajtjen e parave cash, rritja 
e rezervave të tepërta të bankave në llogaritë e tyre, në përgjigje të fenomenit 
të tërheqjes së depozitave, dhe më së fundi dhe perceptimi për një rrezik më 
të madh të kredidhënies. Përbërësit më likuidë të parasë vazhdojnë rritjen me 
ritme të larta, duke reflektuar jo vetëm sjelljen e tyre sezonale për kërkesë të 
lartë për para në dorë gjatë muajve të verës, por edhe hezitimin e publikut për 
rikthimin e kursimeve të tyre në sistem. 

Në kahun e depozitave, në tremujorin e dytë, vihet re një përmirësim i 
ecurisë së tyre. Në tërësi, zhvillimet mujore të depozitave kanë filluar të jenë 
pozitive. Miratimi në Kuvend i rritjes së kufirit të garantimit të depozitave, ka 
ndikuar në forcimin e besimit të publikut për mbajtjen e kursimeve të tyre në 
sistemin bankar. Gjithsesi, raporti i depozitave ndaj agregatit M3 ka qëndruar 
në nivelet minimale të 5 viteve të fundit në 74.5%6. 

Duke filluar nga muaji prill, depozitat në lekë kanë shfaqur ndryshime mujore 
pozitive, mesatarisht prej 3.1 miliardë lekësh. Në muajt e verës, ndryshimet 

Grafik 2. Ndryshimet mujore të depozitave/ kredive (pa efektin sezonal). 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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mujore të depozitave në lekë janë në linjë me rritjen mujore sezonale të viteve 
të mëparshme. Ndërkohë, situata e depozitave në valutë vijon të jetë më e 
pasigurt. Kursimet në valutë vazhdojnë të mbeten jashtë sistemit bankar, duke 
shkaktuar mungesë të likuiditetit në valutë dhe duke ndikuar ecurinë e tregut 
valutor në vend. 

Gjatë kësaj periudhe, Banka e Shqipërisë në përmbushje të objektivit të saj 
kryesor, atij të stabilitetit të çmimeve, si dhe për t’i shërbyer ruajtjes dhe forcimit 
të stabilitetit financiar në vend, ka ndjekur një politikë monetare akomoduese 
për mungesën e likuiditetit në sistem. Ndërkohë, norma bazë e interesit, deri 
në muajin korrik 2009 është reduktuar vetëm një herë në fillim të vitit, me 
0.5 pikë përqindje. Gjatë kësaj periudhe, ajo i ka ofruar bankave likuiditetin 
e nevojshëm duke krijuar më shumë hapësirë për rritjen e ndërmjetësimit në 
lekë. Për pasojë, në tremujorin e dytë baza monetare është rritur me ritme të 
larta, mesatarisht prej 25.2% në terma vjetorë. 

Norma vjetore e rritjes së portofolit të kredisë7 ka vazhduar të ngadalësohet 
duke arritur në 12%8 krahasuar me 25% që ishte në muajin mars. Krahasuar 
me fundin e muajit dhjetor 2008, deri në muajin korrik’09 portofoli i kredisë 
është rritur me 10 miliardë lekë, e ndikuar kjo plotësisht nga kreditimi në 
lekë. 

Në raport me agregatin e gjerë M3, kredia ka ruajtur të njëjtin raport 
sikurse edhe në fund të vitit 2008, në rreth 50%. Edhe pse kredia për sektorin 
privat vazhdon të japë kontributin kryesor në zgjerimin e M3, ky kontribut është 
reduktuar dukshëm gjatë vitit 2009. Në raport me PBB-në, portofoli i kredisë 
arriti në 38.5%, duke qëndruar në të njëjtin nivel me fundin e tremujorit të parë 
dhe duke pasqyruar një rritje modeste krahasuar me fundin e vitit 2008.

Ngadalësimi i ritmeve të rritjes së portofolit të kredisë krahas tkurrjes së 
ofertës nga ana e bankave, reflekton edhe rënie të kërkesës nga agjentët 

Grafik 3. Portofoli i kredisë.

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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ekonomikë, në përgjigje të pasigurive të krijuara dhe shtrëngimit të kushteve 
të kredidhënies. Portofoli i kredisë përgjatë gjithë pjesës së parë të vitit është 
rritur mesatarisht me 1.2 miliardë lekë në muaj. Kjo shifër është e njëjtë me 
rritjen e këtij treguesi në vitin 2003, vit në të cilin zhvillimet në aktivitetin 
kreditues ishin shumë të kufizuara. Ndërkohë që krahasuar me të njëjtën 
periudhë një vit më parë, fluksi mujor i kredisë është rreth 8 herë më i ulët. 

4.	An aliza e ndërmjetësimit bankar 

Në vijim pasqyrohet një analizë e detajuar e ndërmjetësimit të sistemit 
bankar sipas monedhave. Viti 2009 është karakterizuar nga një rritje e 
aktivitetit kreditues në lekë dhe ngadalësim i theksuar i atij në valutë, shkaktuar 
nga vështirësitë në situatën e likuiditetit, të cilat kanë qenë më të pranishme 
për valutën. Këto zhvillime janë reflektuar si në treguesit e ndërmjetësimit 
bankar, ashtu edhe në kostot e këtij të fundit sipas monedhave të ndryshme. 
Për vetë ndryshimet thelbësore në sjelljen e deritanishme dhe në zhvillimet e 
mundshme në të ardhmen, aktiviteti ndërmjetësues është analizuar veçmas 
për lekun dhe për valutën.

4.1.	  Ecuria e ndërmjetësimit në lekë

Në fund të muajit korrik 2009, raporti kredi/depozita në lekë arriti në 
37.6%9. Një vit më parë ky tregues shënonte vetëm 27%. Përmirësimi i 
dukshëm i raportit të ndërmjetësimit në lekë ka ardhur kryesisht nga ulja e 
nivelit të depozitave, si dhe nga një ecuri më e mirë e portofolit të kredisë në 
lekë. Megjithë ecurinë pozitive të muajve të fundit, niveli i depozitave në lekë 
akoma nuk i është rikthyer nivelit të muajit shtator 2008. 

Bankat, gjatë gjithë vitit 2009, duke patur më shumë hapësira për 
ndërmjetësim në lekë, si dhe të akomoduara në kërkesat e tyre për likuiditet 

Grafik 4. Ecuria e ndërmjetësimit në lekë. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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nga banka qendrore, kanë ruajtur ritmet e kreditimit në lekë. Gjithashtu, rritja 
e kreditimit në lekë ka ardhur dhe si pasojë e ndërgjegjësimit të bankave për 
materializimin e rrezikut direkt apo indirekt nga kursi i këmbimit. Krahasuar 
me muajin mars 2009, kredia në lekë është rritur me rreth 13 miliardë lekë, 
duke kompensuar rënien e portofolit të kredisë në valutë. Zgjerimi i kreditimit 
në lekë i adresohet kryesisht rritjes së kreditimit të bizneseve. Gjithashtu edhe 
kërkesa për përdorimin e kredisë për biznese, kryesisht për nevoja likuiditeti, 
mendohet se ka nxitur këtë kredi. 

Seria e kredisë e pastruar sezonalisht, tregon rritje të ndjeshme të kreditimit 
në lekë, në veçanti në muajin qershor dhe korrik 2009. Nga analiza empirike 
e të dhënave të kredisë në lekë vihet re se faktori sezonal shpjegon rreth 15% 
të sjelljes së saj. Muaji qershor dhe dhjetor janë muajt të cilët shfaqin një 
sjellje të theksuar sezonale, statistikisht të rëndësishme. 

Kostoja e ndërmjetësimit në lekë, megjithë luhatjet e ndjeshme mujore, në 
7 vitet e fundit i është përmbajtur trendit zbritës, duke reflektuar interesimin në 
rritje të bankave për të kredituar më shumë në lekë. Ndërkohë, gjatë muajve 
të parë të vitit 2009 është vënë re një rritje e kostos së ndërmjetësimit në 
lekë. Kjo rritje ka reflektuar rritjen e normës së interesit të kredisë të lidhur 
me normën referencë në tregun e letrave me vlerë, shtrenjtimin e kostos së 
kredisë si pasojë e perceptimit të një pasigurie të shtuar, si dhe rënien e 
cilësisë së portofolit të kredive. 

Analiza kohore e lidhjes së raportit të ndërmjetësimit në lekë me koston 
tregon se koeficienti i korrelacionit është -0.3, duke nënvizuar se lidhja midis 
dy variablave nuk është statistikisht e fortë. Kjo mund të shpjegohet nga fakti 
se vetëm në periudha të caktuara10 vihet re një interesim në rritje i bankave 
për kreditimin në lekë, ndërkohë që në periudhat e tjera si oferta ashtu edhe 
kërkesa për kredi ishin të orientuara kryesisht ndaj valutës. 

Grafik 5. Ecuria e kostos së ndërmjetësimit në lekë. 

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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4.1.	 Ecuria e ndërmjetësimit në Euro 

Ndërmjetësimi i bankave në monedhën evropiane është mbi nivelin e 
depozitave të sistemit dhe ka ardhur në rritje gjatë 6 viteve të fundit. Faktori 
kryesor që ka ndikuar në zhvillimin e shpejtë të këtij raporti është rritja e lartë 
e kredisë në euro. Kreditimi në euro është favorizuar nga ofertat e kredive me 
norma interesi ndjeshëm më të ulta se sa në monedhën vendase. Po kështu, vetë 
bankat, duke qenë në pjesën më të madhe degë të bankave të huaja me aktivitet 
kryesor në vendet e Eurozonës, kanë mbështetur me politikat e tyre kredidhënien 
në euro11. Një faktor tjetër i rëndësishëm i rritjes së shpejtë të kredisë në valutë, 
dhe në veçanti në euro, është financimi i sektorëve të ekonomisë (të tillë si 
tregtia, ndërtimi etj.), të cilët i kryejnë transaksionet e tyre në euro. Kredia për 
këta dy sektorë përbën rreth 54% të portofolit të kredisë. Megjithatë, gjatë vitit 
2008, pas forcimit të rregullores për kreditimin në valutë,12 vihen re shenjat e 
para të ngadalësimit të kreditimit në monedhë të huaj. Kriza e besimit në muajin 
tetor’08 u shfaq më e theksuar për depozitat në monedhë të huaj (euro/ usd), e 
cila ndikoi drejtpërsëdrejti në rritjen e menjëhershme të raportit të ndërmjetësimit 
në euro në 127% në fund të vitit. Për shkak të thellimit të krizës të besimit në të 
gjitha tregjet ndërkombëtare, tremujori i katërt i vitit 2008, shfaqi probleme në 
gjetjen e likuiditeteve të nevojshme në euro, si dhe rritje të kostos për sigurimin 
e këtyre fondeve në tregun ndërkombëtar. Më pas në tremujorin e parë të vitit 
2009, krahas vështirësive për gjenerimin e likuiditetit të nevojshëm në valutë, 
bankat u përballën edhe me nënçmim të ndjeshëm (rreth 7%) të lekut ndaj 
euros, e cila, përveç efektit psikologjik në publik, ndikoi dhe në përkeqësimin 
cilësor të portofolit të kredisë. Në këtë situatë, gjatë gjashtëmujorit të parë të 
vitit 2009 vihet re një zhvendosje e bankave drejt kreditimit në lekë. Në muajin 
korrik, raporti i kredive në euro ndaj depozitave në euro shfaqi një reduktim në 
129.5% krahasuar me 132.5% që shënonte në mars ’09, e ndikuar kjo kryesisht 
nga reduktimi i dukshëm i kreditimit në euro. 

Në veçanti, ngadalësimi i kredisë në euro u shfaq më i theksuar për individët 
dhe kryesisht për kredinë për financimin e blerjeve të shtëpive. Kreditimi në 

Grafik 6. Ecuria e ndërmjetësimit në euro.

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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valutë i individëve vlerësohet me rrezik më të lartë (krahasuar me bizneset), 
sepse në pjesën më të madhe të tyre ata nuk kanë mbrojtje natyrale nga 
lëvizjet e kursit. Gjatë vitit 2009, si pasojë e tendencës nënçmuese të lekut 
ndaj euros, pritet që aftësia paguese e individëve në euro të ulet. Ngërçi 
i krijuar në tregun e pasurive të paluajtshme është një tjetër faktor që ka 
ndikuar bankat në rivlerësimin më të kujdesshëm të kredidhënies për individë. 
Gjithashtu, sipas vrojtimit të kredisë, situata e krijuar në tregun e pasurive të 
paluajtshme ka ndikuar edhe në tkurrjen e kërkesës së individëve për kredi 
për banesa. 

Shumë prej bankave kanë zgjedhur rritjen e normës së interesit si një nga 
kriteret për shtrëngimin e kushteve të kredidhënies në euro. Shtrenjtimi i 
financimit në monedhë të huaj për sektorin privat reflektoi jo vetëm koston më 
të lartë për gjetjen e fondeve në valutë të tregjeve ndërkombëtare, por edhe 
rrezikun e luhatjeve të kursit të këmbimit, shtrëngimin e kritereve mbikëqyrëse 
dhe në tërësi pasigurinë për zhvillimet ekonomike dhe valutore në të ardhmen. 
Në fund të muajit korrik 2009, kostoja e ndërmjetësimit në euro arriti nivelet 
maksimale prej 6 p.p, përkundrejt 4.7 p.p që shënonte në shtator të 2008. 
Nga analiza e raportit të ndërmjetësimit dhe kostos për monedhën euro 
vihet re një korrelacion i fortë negativ, prej 0.72. Ky koeficient korrelacioni 
tregon lidhjen e fortë ndërmjet ecurisë së raportit të kredisë ndaj depozitave 
me koston e ndërmjetësimit. Përgjatë 2 viteve të fundit (janar 2007-janar 
2009), vihet re se bankat të shtyra nga konkurrenca për të fituar treg kanë 
ulur ndjeshëm koston e ndërmjetësimit në euro, kryesisht nëpërmjet uljes së 
normës së interesit të kredisë në euro duke nxitur kërkesën për këtë kredi. 
Sikurse vihet re edhe në grafik, kjo kosto gjatë kësaj periudhe ka arritur nivelet 
minimale, ndërkohë që raporti i ndërmjetësimit për të njëjtën periudhë është 
rritur me ritme të larta. Ndërkohë, për periudhën aktuale ndalimi i rritjes së 
kreditimit në euro është ndikuar edhe nga rritja e kostos së ndërmjetësimit. 

Krahas shtrenjtimit të çmimit, bankat kanë përdorur edhe elemente të 
tjerë për të dekurajuar marrjen e kredisë në valutë, si për shembull vlera e 

Grafik 7. Ecuria e kostos së ndërmjetësimit në euro.

Burimi: Banka e Shqipërisë.
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kolateralit të vendosur për marrjen e kredisë, raporti i mbulimit me të ardhura 
të këstit mujor, ndjekjen me rigorozitet të përputhjes së monedhës të sigurimit 
të të ardhurave me monedhën e marrjes së kredisë etj..

5.	 Ndërmjetësimi bankar në vendet e rajonit13

Pasiguritë që rrethojnë ekonominë globale, shoqëruar me tkurrjen e aktivitetit 
ekonomik në të gjitha vendet e rajonit, janë shfaqur në mënyrë të dukshme 
në ngadalësimin e ekspansionit monetar në të gjitha këto vende. Pavarësisht 
se në shkallë dhe me intensitet të ndryshëm, zhvillimet monetare në vendet e 
rajonit karakterizohen nga të njëjtat fenomene dhe janë shkaktuar nga faktorë 
të ngjashëm, si rënia e kërkesës së brendshme dhe të jashtme, prodhimit dhe 
ngadalësimi i kredidhënies, si dhe pasiguritë për zhvillimet e ardhshme.

Ngadalësimi i rritjes së ofertës monetare reflekton në masë të madhe 
ngadalësimin e vazhdueshëm të kredidhënies në të gjitha vendet e rajonit. 
Rritja e parasë së gjerë në të gjitha ekonomitë e rajonit është udhëhequr 
kryesisht nga depozitat e individëve, ndërkohë që depozitat e bizneseve janë 
rritur pak ose kanë filluar të bien. Rënia e ndjeshme e kërkesës së brendshme 
dhe të jashtme ka ndikuar negativisht situatën ekonomike të bizneseve. Përveç 
kësaj, në kushtet e aksesit të limituar në financime nga bankat, bizneset janë 
detyruar të mbështeten kryesisht në fondet e tyre për financimin e aktivitetit të 
tyre ekonomik. 

Për vendet e Evropës Qendrore dhe Juglindore, kriza financiare u shfaq 
ndërkohë që cikli i kredidhënies për ekonominë ishte në një fazë rritjeje të lartë 
dhe të qëndrueshme (shih Grafikun 1). Tashmë, pas thuajse një viti, ritmet e 
kredidhënies kanë rënë ndjeshëm në të gjitha vendet (në rastet e Serbisë dhe 
Polonisë, rënia e ritmit të kredisë është e nënvleftësuar, përkatësisht për shkak 
të inflacionit dhe zhvlerësimit të kursit të këmbimit). Ky fenomen ka qenë më i 
dukshëm në ekonomitë e ndodhura në një fazë më të vonshme zhvillimi (vendet 
e Ballkanit, Rumani, Bullgari) në krahasim me vendet e Evropës Qendrore si 
Çekia, Polonia dhe Hungaria. Gjithashtu, vihet re se përgjithësisht vendet me 
rënie më të madhe të PBB-së reale të parashikuar për 2009, kanë gjithashtu 
rënie më të madhe të ritmeve të kredidhënies. 

Ngadalësimi i kredidhënies ka rezultuar si nga faktorë të ofertës ashtu 
dhe nga ata të kërkesës për kredi, ku ndikimi i këtyre të fundit është më i 
madh në vendet e Evropës Qendrore se sa në ato Juglindore. Nga njëra anë 
janë vetë agjentët ekonomikë të cilët, në kushtet e perceptimit të pasigurisë 
për ekonominë në të ardhmen, kanë reduktuar planet e tyre afatgjata 
të investimit dhe ato të konsumit. Nga ana tjetër, me rritjen e kredive me 
probleme dhe kushteve relativisht të pasigurta të likuiditetit, bankat janë bërë 
më kundërshtuese ndaj riskut, duke e çmuar edhe më shumë këtë të fundit, si 
dhe kanë shtrënguar kushtet e kreditimit. 

Në shumicën e vendeve të EQJ, ngadalësimi i kreditimit ka qenë më i fortë 
për bizneset. Kreditë e reja për biznese janë dhënë kryesisht me maturitete të 
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shkurtra, duke reflektuar njëkohësisht tkurrjen e planeve për investime dhe 
përpjekjet e bankave për të zvogëluar mospërputhjen kohore mes depozitave 
dhe kredive. Në kredinë për individë, tipari më i spikatur është rënia e kredisë 
për blerje rezidencash banimi në shumicën e vendeve, si dhe rënia e kredisë 
konsumatore.

 
Për sa i përket zhvillimeve të ardhme, ato ndikohen nga një sërë faktorësh, 

si ecuria e kredive me probleme, niveli i kapitalizimit të bankave, rreziqet që 
burojnë nga zhvillimet e ekonomisë, si dhe implikimet e këtyre të fundit për 
agjentët ekonomikë. Përgjithësisht, kredidhënia pritet të vazhdojë të rritet me 
ritme të ngadalta edhe gjatë të ardhmes afatshkurtër, për t’u gjallëruar sërish 
me shfaqjen e shenjave të qarta të ringritjes së ekonomisë së këtyre vendeve 
dhe asaj globale. 

Grafik 8. Rritja vjetore e kredisë në vendet e rajonit (majtas) dhe ndryshimi i 
normave vjetore të kredisë dhe PBB-së (djathtas). 

Burimi: Bankat qendrore respektive, FMN WEO, Prill 2009.
*Rritja reale e PBB-së për 2009 është parashikim.
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ANEKS. Zhvillimet në portofolin e kredisë 

Grafik 1. Portofoli i kredisë sipas monedhës.
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Grafik 2. Portofoli i kredisë sipas grupeve dhe qëllimit të përdorimit.
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Grafik 3. Portofoli i kredisë sipas grupeve/ përdorimit (kontribut në 
ndryshimin vjetor).
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Grafik 4. Portofoli i kredisë sipas sektorëve të ekonomisë (kontribut në 
ndryshimin vjetor). 
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Grafik 5. Ecuria e kredisë për portofolin e bizneseve (në miliardë lekë, 
pastruar nga ER).
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Grafik 6. Ecuria e kredisë për portofolin e individëve (në miliardë lekë, 
pastruar nga ER).
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Aneks 2. Zhvillimet në agregatët monetarë 

Grafik 7. Ecuria e agregatëve monetarë dhe kontributi i tyre në rritjen e M3.
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Grafik 8. Ecuria e PJB dhe raporti ndaj M2. 

27%

29%

31%

33%

35%

37%

39%

D
hjetor-03

M
ars-04

Q
ershor-04

Shtator-04
D

hjetor-04
M

ars-05
Q

ershor-05
Shtator-05
D

hjetor-05
M

ars-06
Q

ershor-06
Shtator-06
D

hjetor-06
M

ars-07
Q

ershor-07
Shtator-07
D

hjetor-07
M

ars-08
Q

ershor -08
Shtat -09
D

hjetor 
M

ars-09
Q

ershor 2009

Paraja jashtë bankave/M2 Trendi (i PjB/M2)
Paraja jashtë bankave 

90

100

110

120

130

140

150

160

29-Aug-08
12-Sep-08
26-Sep-08
13-O

ct-08
28-O

ct-08
11-N

ov-08
25-N

ov-08
12-D

ec-08
29-D

ec-08
14-Jan-09
28-Jan-09
9-Feb-09
25/2/2009
11-M

ar-09
27/3/2009
10/4/2009
28/4/2009
13/5/2009
27/5/2009
10/6/2009
24/6/2009
8/7/2009
22/7/2009
5/8/2009
19/8/2009

2008-2009 Indeks Mesatarja 2003-2007

Grafik 9. Ecuria e depozitave sipas afatit të maturimit dhe 
monedhës (ndryshime vjetore %).
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Grafik 10. Ecuria e depozitave sipas monedhës dhe klientelës (në miliardë lekë).

Depozita në lek

0

50

100

150

200

250

300

350

400

M
ld

 le
kë

sektori publik sektori privat individët

Depozita në valutë

-

50

100

150

200

250

300

350

M
ars '06

Korrik '06

N
ëntor '06

M
ars-07

Korrik-07

N
ëntor-07

M
ars-08

Korrik-08

N
ëntor-08

M
ars-09

Korrik-09

M
ars '06

Korrik '06

N
ëntor '06

M
ars-07

Korrik-07

N
ëntor-07

M
ars-08

Korrik-08

N
ëntor-08

M
ars-09

Korrik-09

M
Ld

 le
kë

sektori publik sektori privat individët



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

110 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 111

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

110 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 111

Shënime

* Erjona Suljoti, Përgjegjëse Zyre, Departamenti i Politikës Monetare, Banka e Shqipërisë.
Sofika Note, Specialiste, Departamenti i Politikës Monetare, Banka e Shqipërisë.
Pikëpamjet e shprehura në këtë material janë të autorëve dhe nuk pasqyrojnë domosdoshmërisht 

ato të Bankës së Shqipërisë.
1 Raporti kredi/depozita shënonte mesatarisht rreth 13 % për periudhën 2001-2003. 
2 Deri në vitin 2004, Banka e Kursimeve, më e madhja në sistem, e kishte të ndaluar të jepte 
kredi, për shkak të nivelit të lartë të kredive me probleme në këtë bankë.
3 Niveli mesatar i raportit të kredisë ndaj PBB-së, për vitet 2002-2003. 
4 E pastruar nga luhatjet në kursin e këmbimit.
5 Multiplikatori është llogaritur si raporti i ndryshimeve vjetore të agregatit të gjerë M3 me ndryshimet 
vjetore të bazës monetare.
6 Në fund të muajit korrik, raporti i depozitave totale ndaj M3 ishte 7.5 p.p më e ulët krahasuar 
me muajin shtator 2008. 
7 Duke përjashtuar lëvizjet në kursin e këmbimit të lekut kundrejt euros.
8 Në muajin korrik 2009. 
9 Ose 2.3 p.p më i lartë se në fund të T1. 
10 Në vitet 2006, 2007, 2009.
11 Ky fakt vihet re kryesisht në promovimin e produkteve të reja të kredidhënies në verën e vitit 
2008, ku shumë prej bankave kanë nxjerrë në treg oferta agresive për kredidhënien në euro, 
ndjeshëm më të ulta se kredia në lekë. 
12 Rregullorja për kreditimin në valutë është miratuar në dhjetor 2007. 
13 Vendet e marra në shqyrtim janë: Maqedonia, Serbia, Bosnje-Hercegovina, Kroacia, Turqia, 
Rumania, Bullgaria, Polonia, Çekia dhe Hungaria.



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

112 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 113

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

112 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 113

Rezultatet e vrojtimit pranë familjeve për të 
ardhurat nga emigrantët (Viti 2008)

Abstrakt
Materiali në vijim ofron informacion mbi karakteristikat e përgjithshme të familjeve 
që përfitojnë dërgesa nga emigrantët, karakteristikat e emigrantëve dhe të ecurisë së 
dërgesave të tyre në Shqipëri, në bazë të të dhënave të vrojtimeve tremujore të ndërmarra 
nga Banka e Shqipërisë gjatë vitit 2008. Rezultatet e këtyre vrojtimeve janë jo vetëm një 
burim i mirë informacioni për të plotësuar dhe në një të ardhme, zëvendësuar vlerësimin 
për dërgesat nga emigrantët në bilancin e pagesave, por ato mund të përdoren si seri 
kohore nga analistët për të ndjekur, kuptuar dhe parashikuar fenomenin e dërgesave 
në kriteret më kryesore të tij. 

1. Hyrje

Të ardhurat nga emigracioni, për vende si Shqipëria kontribuojnë në 
përmirësimin e standardit të jetesës së familjeve pritëse. Për shkak të mangësive 
të informacionit në burimet zyrtare administrative dhe statistikore, në vendin 
tonë dihet pak rreth karakteristikave, ecurisë dhe ndikimit të këtyre flukseve në 
të ardhurat familjare dhe në ekonominë kombëtare në tërësi.

Vrojtimi pranë familjeve për dërgesat e emigrantëve, fillimisht në bazë 
vjetore dhe tashmë në bazë tremujore, është një mjet i rëndësishëm statistikor 
që kontribuon në zgjerimin sasior e cilësor të informacionit e për rrjedhojë, 
edhe në përmirësimin e vlerësimeve statistikore të fluksit të dërgesave nga 
jashtë, si një element i rëndësishëm i bilancit të pagesave dhe i të ardhurës 
kombëtare.

Materiali është strukturuar në disa kapituj. Fillimisht prezantohet një 
përmbledhje e rezultateve kryesore, duke vazhduar më pas me një analizë 
përshkruese të detajuar të rezultateve me frekuencë tremujore. Në mbyllje, 
janë parashtruar disa rekomandime me qëllim përmirësimin e punës në të 
ardhmen. 

2.	 Qëllimi i Vrojtimit

Synimi kryesor i Bankës së Shqipërisë në ndërmarrjen e vrojtimit pranë 
familjeve që përfitojnë dërgesa nga emigrantët, është vlerësimi i flukseve 
hyrëse të dërgesave, për t’i shërbyer hartimit të pasqyrës statistikore të bilancit 
të pagesave të vendit.

2.1.	 Objektivi Kryesor

Ky vrojtim, nëpërmjet treguesve që përftohen prej tij, kontribuon në 
vlerësimin statistikor të të ardhurave nga emigrantët, si një zë përbërës i 



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

112 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 113

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

112 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 113

rëndësishëm i të ardhurave kombëtare, si dhe në përmirësimin e vlerësimit 
statistikor të bilancit të pagesave. Në mënyrë të padiskutueshme, së bashku 
me të dhëna nga burime të tjera, ky lloj informacioni ndihmon në zgjerimin e 
bazës së informacionit të nevojshëm për hartimin e politikave ekonomike dhe 
sociale në nivel kombëtar e rajonal.

2.2.	 Objektiva Specifikë

Ndër objektivat më të detajuar dhe specifikë të këtij vrojtimi, mund të 
përmenden:

(i) 	 Sigurimi i informacionit lidhur me vëllimin, origjinën dhe frekuencën e 
dërgesave të emigrantëve në Shqipëri.

(ii) 	 Sigurimi i informacionit lidhur me përdorimin e kanaleve zyrtare dhe 
jozyrtare në transferimin e dërgesave të emigrantëve, si dhe shkallën e 
përfshirjes së familjeve pritëse në sistemin financiar shqiptar.

(iii) 	 Sigurimi i informacionit lidhur me përdorimin e dërgesave të 
emigrantëve në Shqipëri.

(iv) 	 Llogaritja e indekseve tremujore, me baza të ndryshme për të siguruar 
vlerësime të ritmeve të ndryshueshmërisë së dërgesave nga jashtë.

3.	 Përmbledhje e Rezultateve Kryesore
	
Rreth 26% e familjeve shqiptare deklarojnë se kanë anëtarë të familjes 

që punojnë në emigracion. Gjatë vitit 2008, mesatarisht 60% e këtij grupi 
familjesh (ose rreth 15% e familjeve shqiptare) kanë përfituar dërgesa nga 
jashtë në formën e flukseve monetare dhe të mallrave.

	
Shpërndarja e familjeve që përfitojnë dërgesa nga emigrantët sipas zonave 

urbane dhe rurale tregon se 57% e familjeve jetojnë në zona rurale dhe pjesa 
tjetër në zona urbane, duke përfituar përkatësisht 54% dhe 46% të vëllimit të 
përgjithshëm të dërgesave nga jashtë.

	
Vëllimi i përgjithshëm i dërgesave të emigrantëve për vitin 2008, sipas 

informacionit të ofruar nga familjet pritëse të intervistuara përgjatë 4 
tremujorëve, vlerësohet në 223,2 milionë euro. Kjo vlerë e krahasuar me atë 
të dërgesave për vitin 2007 rezulton rreth 16% më e ulët.

	
Sipas informacionit të raportuar nga familjet, në strukturën e të ardhurave 

mesatare mujore të familjes shqiptare vlerësohet se dërgesat nga emigrantët 
përbëjnë rreth 31% të vlerës së përgjithshme. Krahasuar me një vit më parë 
(35%), ky tregues paraqitet në rënie.

	
Struktura e të ardhurave mujore është e ndryshme në ndarjen sipas zonave 

rurale dhe urbane, pothuajse në të gjitha elementet përbërëse dhe dërgesat 
nga emigrantët përfaqësojnë rreth 40% të të ardhurave mujore të familjeve 
në zonën rurale.
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Mesatarja vjetore e dërgesave të përfituara për familje vlerësohet në masën 
1160 euro, ndërsa dërgesa mesatare vjetore për emigrant vlerësohet në 
1030 euro. Dërgesa mesatare për familje dhe për emigrant është e ndryshme 
në ndarjen sipas zonave dhe sipas madhësisë së familjes, por gjithnjë duke 
ruajtur tendencën e vlerave më të mëdha në zonën rurale dhe në familjet me 
shumë anëtarë. 

Vlerat mesatare të dërgesave për vitin 2008 krahasuar me vitin 2007, 
tregojnë një rënie prej rreth 20%. 

	
Perceptimi i familjeve pritëse të dërgesave nga emigrantët, në drejtim të 

ndikimit të tyre në situatën ekonomike familjare nuk është optimist. Krahasuar 
me periudhat e mëparshme, kemi një rritje të përqindjes së deklarimit për 
mospërmirësim të situatës ekonomike dhe zvogëlim të përqindjes që deklaron 
përmirësim (nga 70% për vitin 2007, në 56% për vitin 2008).

	
Vlera mesatare e dërgesave nga emigrantët, si për familje ashtu edhe për 

emigrant, me rritjen e numrit të viteve të emigrimit, paraqet tendencë në 
rënie.

	  
Mesatarisht rreth 40% e familjeve pritëse të dërgesave nga emigrantët, 

deklarojnë se kanë një llogari bankare. Megjithatë, rreth 60% e familjeve 
vazhdojnë t’i mbajnë kursimet e tyre në cash. Ky tregues i krahasuar me 
mesataren vjetore të vitit 2007, paraqitet pothuajse në të njëjtin nivel.

	
Më tepër se 50% e familjeve të pyetura janë shprehur se presin që dërgesat 

të ruajnë të njëjtën madhësi në të ardhmen e afërt, por 33% e familjeve 
shprehen me pesimizëm për të ardhmen e dërgesave, duke parashikuar një 
rënie të tyre. 

	
Nga studimi i rezultateve të vrojtimit vërehet se vazhdimësia e dërgesave nga 

emigrantët është fort e kushtëzuar nga statusi i lidhjeve familjare të dërguesit 
me familjen pritëse. Rreth 94% e dërgesave mbërrijnë në Shqipëri nga djali 
apo vajza e familjes, të cilët përfaqësojnë 80% dhe 15% të emigrantëve dhe 
dërgojnë përkatësisht 81% dhe 5% të totalit të dërgesave.

	
Shtetet kryesore nga “burojnë” të ardhurat nga emigrantët janë Italia 

dhe Greqia, të cilat së bashku përfaqësojnë rreth 91% dhe 85% të totalit 
përkatësisht të emigrantëve dhe dërgesave. Gjatë vitit 2008, përqindja e 
dërgesave të ardhura nga Italia është rritur nga 43% në 55% në krahasim me 
një vit më parë. 

	
Pjesa më e madhe e dërgesave nga jashtë vazhdojnë të hyjnë në vend 

nëpërmjet kanaleve joformale. Gjatë vitit 2008, vetëm 10% e familjeve të 
intervistuara shprehen se i kanë marrë dërgesat nëpërmjet kanaleve formale, 
ndërkohë që situata paraqitet e përkeqësuar ndaj vitit 2007. 

	
Struktura e përdorimit të dërgesave nga jashtë për vitin 2008 e krahasuar me 

strukturën e vitit 2007, paraqitet me ndryshime në disa prej grupeve kryesore. 
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Grupi ushqim-veshje nga 39% është rritur në 50%. Përqindja e kursimeve për 
efekt investimesh ka rënë nga 9 në 3% dhe ka mbetur e pandryshuar në peshë 
pjesa e kursimeve në formën e depozitave (rreth 20%), por forma e investimit 
është zhvendosur nga bono thesari, në depozita kursimi. 

Aktualisht, vlerësimet statistikore të vëllimit të dërgesave nga emigrantët, 
nga burime të ndryshme administrative dhe statistikore, paraqiten të 
ndryshme. Diferencat në vlerë nominale të tyre janë rrjedhojë e ndryshimeve 
metodologjike, por edhe e sjelljes së familjeve në drejtim të deklarimit korrekt 
të të ardhurave familjare, përfshirë këtu edhe dërgesat nga jashtë.

4.	An aliza e Rezultateve të Vrojtimit

Analiza e të dhënave të vrojtimit pranë familjeve për vitet 2006-2008 
paraqet tendencën në rënie të prurjeve vjetore në formën e dërgesave nga 
emigrantët, sikundër edhe është vlerësuar në statistikat e bilancit të pagesave. 
Më konkretisht, ecuria e tyre si në drejtim të vëllimit të përgjithshëm, ashtu 
edhe në treguesit mesatarë vjetorë për familje dhe emigrant, paraqet të njëjtën 
dukuri. Vëllimi i përgjithshëm i dërgesave në vitin 2008 krahasuar me vitin 
2007, është pakësuar me rreth 16% dhe ndaj vitit 2006 është pakësuar me 
rreth 36%.

 

  Dërgesa gjithsej, 000/euro Dërgesa për familje Dërgesa për emigrant
Viti 2006 341,257 1,897 1,310
Viti 2007 265,196 1,456 1,013
Viti 2008 223,244 1,161 1,034

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Të dhënat e vrojtimeve pranë familjeve, në lidhje me vëllimin e përgjithshëm 
të dërgesave të krahasuara me vlerësimet statistikore të bilancit të pagesave, 
për të njëjtin agregat (dërgesa nga emigrantët), 
ofrojnë një vlerë rreth tre herë më të ulët ose 
28%. Po kjo vlerë, e krahasuar me raportimet e 
transfertave private nga kanalet formale (agjencitë 
e transferimit të parave dhe bankat) përfaqëson 
rreth 31% të shumës. Krahasimi i rezultateve nga 
burimet e ndryshme, pavarësisht ndryshimeve në 
vlerë, vërteton qartazi edhe statistikisht se dukuria 
e pakësimit të vëllimit të remitancave, tashmë nuk 
është më një dukuri e hamendësuar, por një fakt 
ekonomik.

Diferencat në vlerësimet e mësipërme të vëllimit 
të përgjithshëm të dërgesave nga jashtë, sidomos 
me informacionin e siguruar nga sistemi bankar, 
përveç faktorëve që lidhen me informalitetin dhe 
flukset nga aktivitetet e jashtëligjshme, mund të 
shpjegohen gjithashtu edhe me:

Tabelë 1. Dërgesat nga 
jashtë në vite, sipas 
vrojtimeve statistikore.

Grafik 1. Dërgesat nga jashtë sipas bilancit të 
pagesave dhe vrojtimeve tremujore.

Burimi: Bilanci i pagesave dhe vrojtimi i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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(a) 	 tendencën e familjeve për të nëndeklaruar të ardhurat në tërësi, 
përfshirë dhe prurjet nga emigrantët;

(b) 	 shkallën relativisht të ulët të përfaqësimit të familjeve në kampionin e 
përdorur në vrojtim. 

Në këtë këndvështrim, koordinimi i punës midis agjencive statistikore për 
përmirësimin në vazhdimësi, të mjeteve dhe teknikave statistikore për matjen 
sasiore të këtyre prurjeve, në nivel kombëtar, përbën një domosdoshmëri dhe 
garanci për të ardhmen, në rritjen e cilësisë dhe shkallës së besueshmërisë 
së treguesve statistikorë. Rezultatet e vrojtimeve tremujore të paraqitura në 
vijim, mundësojnë analizën e karakteristikave të flukseve të dërgesave nga 
emigrantët, të përfituara nga familjet shqiptare si dhe identifikimin e mënyrave 
të përdorimit të tyre.

Në vijim, në formë të përmbledhur tabelore, paraqiten disa nga rezultatet 
dhe treguesit bazë të vrojtimeve statistikore për dërgesat nga emigrantët. 

Të dhëna të përgjithshme T1 T2 T3 T4 Viti 2008
Kampioni, numër familjesh 1027 996 1033 1023 1,020
Familje me emigrantë me dërgesa 530 509 672 610 580
Shkalla e përgjigjes(në %) 52 51 65 60 57
Dërgesa (000/euro) 56,196 43,606 69,107 54,335 223,244
Dërgesa për familje (në euro) 292 230 360 280 1,161
Dërgesa për emigrant (në euro) 211 323 265 235 1,034

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

4.1 Profili i Familjeve që Përfitojnë të Ardhura nga 
Emigrantët

Analiza e profilit të familjeve që përfitojnë dërgesa nga emigrantët mund 
të mbështetet në një shumëllojshmëri kriteresh. Pyetësori aktual i përdorur për 
vrojtimin pranë familjeve, mundëson përdorimin e dy kritereve: 

(a) vendndodhjen gjeografike (zona urbane dhe rurale); dhe 
(b) madhësinë e familjes sipas numrit të anëtarëve të saj. 

Mbështetur në të dhënat sipas tremujorëve të vitit 2008, rreth 192 mijë 
familje shqiptare ose 26% e tyre, deklarojnë se kanë anëtarë të familjes së 
tyre që punojnë si emigrantë. Por gjatë vitit 2008, vetëm rreth 60% e tyre (ose 
rreth 15% e numrit të përgjithshëm të familjeve në territorin e vendit) shprehen 
se kanë përfituar flukse financiare hyrëse nga jashtë, në formën e dërgesave 
nga emigrantët. 

Shpërndarja gjeografike e familjeve që përfitojnë dërgesa nga jashtë (si 
mesatare vjetore) tregon se 57% e familjeve jetojnë në zonën rurale dhe rreth 
43% në zonën urbane, duke përfituar përkatësisht rreth 54% dhe 46% të 
vlerës së përgjithshme të dërgesave.

Tabelë 2. Tregues të 
përgjithshëm.
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Struktura e familjeve që përfitojnë dërgesa nga emigrantët, sipas madhësisë1 
në nivel kombëtar, përfaqësohet në 62% të rasteve nga familje të grupit me 
2-4 anëtarë dhe në 28% të rasteve nga grupi i familjeve me më tepër se 4 
anëtarë. Diferenca prej 9-10% përfaqësohet nga familje me një anëtar. Kjo 
strukturë familjesh është relativisht e ngjashme edhe në ndarjen sipas zonave 
urbane dhe rurale.

VENDI T 1 T 2 T 3 T 4
Gjithsej 100 100 100 100
Familje me 1 anëtar 9 10 10 9
Familje me 2-4 anëtarë 61 66 62 60
Familje me > se 4 anëtarë 30 25 27 31
Zona rurale 41 65 62 62
Gjithsej 100 100 100 100
Familje me 1 anëtar 10 8 8 7
Familje me 2-4 anëtarë 57 65 60 58
Familje me > se 4 anëtarë 33 27 31 35
Zona urbane 59 35 38 38
Gjithsej 100 100 100 100
Familje me 1 anëtar 7 13 14 11
Familje me 2-4 anëtarë 64 66 65 65
Familje me > se 4 anëtarë 29 20 21 24

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Analiza e prurjeve nga emigrantët, jo vetëm sipas zonave por edhe sipas 
madhësisë së familjes, identifikon në mënyrë të dukshme lidhjen pozitive 
ndërmjet vëllimit të dërgesave dhe madhësisë së familjes, si në zonën rurale 
ashtu edhe në atë urbane. 

Ecuria e dërgesave sipas tremujorëve evidenton peshën e konsiderueshme 
të tyre ndaj të ardhurave mesatare mujore të familjes shqiptare, që lëviz në 
kufijtë 25-32%. 

Elemente të rëndësishme të të ardhurave mujore mbeten gjithashtu pagat 
edhe pensionet të cilat, së bashku, në nivel kombëtar përfaqësojnë mesatarisht 
rreth 43% të të ardhurave mujore për familje.

Fluksi mesatar tremujor i dërgesave të emigrantëve për familje, vlerësohet 
në afërsisht 500 euro, por kjo mesatare ndryshon sipas zonave (urbane dhe 
rurale) dhe sipas madhësisë së familjes. 

Niveli më i lartë i dërgesave mesatare për familje është raportuar për 
tremujorin e tretë të vitit. Mesatarja për familje sipas zonave lëviz në intervalin 
230- 550 euro, duke arritur vlerën maksimale në zonën rurale, dhe mesatarja 
sipas madhësisë së familjes lëviz në intervalin 132-572 euro me vlerën 
maksimale në familjet me mbi 4 anëtarë. 

Mesatarja e fluksit të dërgesave sipas madhësisë së familjes, e analizuar 
sipas ndarjes gjeografike, rurale dhe urbane, paraqitet me vlera të ndryshme 
por gjithnjë duke ruajtur tendencën e vlerave më të mëdha në zonën rurale 
dhe në familjet me shumë pjesëtarë. 

Tabelë 3. Struktura e 
familjeve sipas zonave, 
madhësisë së familjes dhe 
tremujorëve të vitit 2008.
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Fluksi mesatar tremujor i dërgesave për familje për vitin 2008 i krahasuar 
me fluksin mesatar tremujor për vitin 2007, ka shënuar një rënie prej 20%. 
Edhe fluksi mesatar vjetor i dërgesës për familje tregon të njëjtën tendencë për 
të njëjtat periudha kohore.

4.2	 Të Ardhurat Familjare

Fillimisht duhet theksuar se ky vrojtim është i vetmi aktivitet statistikor 
që mbledh informacion mbi të ardhurat mujore të familjeve shqiptare, me 
periodicitet tremujor. 

Njihet dhe pranohet edhe statistikisht se subjektet raportuese janë të 
prirura të nëndeklarojnë të ardhurat, fenomen ky që prek më pak raportimin 
e shpenzimeve. Për këtë arsye, analiza e të ardhurave mujore ka rëndësi 
jo aq për vlerën nominale të këtij treguesi, sesa për studimin e elementeve 
përbërëse dhe të peshave specifike të tyre në totalin e të ardhurave mujore. 

Nga vrojtimi rezulton se rreth 30% e të ardhurave mujore për familjet që i 
përfitojnë këto të ardhura, vjen nga dërgesat e emigrantëve. Rreth 43% e të 
ardhurave familjare mujore janë rezultat i pagës dhe pensionit mujor, ndërsa të 
ardhurat nga sipërmarrje private sigurojnë rreth 21% të të ardhurave mujore. 
Kjo strukturë paraqitet e ndryshme sipas ndarjes gjeografike urbane dhe 
rurale. Analiza e strukturës së të ardhurave mujore sipas zonave gjeografike 
evidenton qartë rolin shumë të rëndësishëm të prurjeve të emigrantëve për 
familjet e zonave rurale. 

Të ardhurat nga emigrantët përfaqësojnë nga 27% deri në 40% të të 
ardhurave mujore. Për familjet e zonës urbane, kontribuesi më i rëndësishëm 
në krijimin e të ardhurave mujore është paga, e cila siguron rreth 30% të të 
ardhurave. 

Burimet e të ardhurave T.1 T.2 T.3 T.4
Aktivitet bujqësor 9 11 10 9
Biznes 10 11 11 11
Paga 22 22 21 21
Pension 22 23 21 21
Ndihmë sociale 1 1 1 1
Punë rastësore 4 6 3 3
Dërgesa nga emigrantët 31 25 32 31
Të tjera 2 2 2 2
Gjithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Analiza e strukturës së të ardhurave mujore paraqet interes edhe në 
këndvështrimin e klasifikimit të tyre sipas madhësisë së familjes dhe ndarjes 
gjeografike ‘’zonë urbane’’ dhe ‘’zonë rurale’’.

Për familjet me 1 anëtar pavarësisht nga zona gjeografike, dërgesat 
nga emigrantët vlerësohet të jenë rreth 38-42% e të ardhurës mesatare 

Tabelë 4. Struktura e të 
ardhurave familjare sipas 

tremujorëve.
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mujore. Dërgesat nga emigrantët luajnë një 
rol të rëndësishëm në familjet e zonave rurale, 
pavarësisht madhësisë së familjes dhe kontributi 
i këtyre dërgesave në të ardhurat mujore lëviz në 
intervalin 32-40%.

Në familjen qytetare, me rritjen e madhësisë së 
familjes, zvogëlohet roli kontribues i dërgesave nga 
emigrantët dhe merr përparësi paga dhe të ardhurat 
nga aktiviteti privat.

Krahasuar me mesataren vjetore të vitit 2007, 
në vitin 2008, pesha specifike e dërgesave nga 
emigrantët ndaj të ardhurave mesatare mujore 
të familjes, ka rënë me 5 për qind (nga 35% në 
30%).

Më tepër se gjysma e familjeve janë të mendimit 
që të ardhurat nga emigracioni e kanë përmirësuar situatën e tyre ekonomike. 
Ndërsa rreth 31% e tyre deklarojnë se dërgesat e emigrantëve nuk kanë 
ndikuar në përmirësimin e situatës së tyre ekonomiko–financiare.

T1 T2 T3 T4
Asnjë përmirësim 38 45 20 21
Përmirësim i vogël 13 15 35 37
Përmirësim i rëndësishëm 31 40 27 24
Pa përgjigje 18 0 18 17
Gjithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Përgjigjet për vitin 2008, krahasuar me mesataren e vitit 2007, paraqesin 
një situatë më pesimiste dhe në gjuhën e shifrave vlerësohet të ketë zvogëlim të 
përqindjes së familjeve, që shprehen për përmirësim 
të situatës (nga 70% për vitin 2007 në 56% për vitin 
2008).

Nga rezultatet e vrojtimit, konstatohet se rreth 
40% e familjeve pritëse të dërgesave zotërojnë një 
llogari bankare, por rreth 55-60% e këtyre familjeve, 
kursimet i mbajnë jashtë sistemit bankar, në cash. 
Familjet në zonat rurale që nuk kanë llogari bankare 
(rreth 63%) janë përpjesëtimisht më të shumta 
sesa familjet në zonat urbane që nuk kanë një të 
tillë. Ky tregues i krahasuar me mesataren vjetore 
të vitit 2007, paraqitet pothuaj në të njëjtin nivel. 
Prirja e familjeve pritëse për të kursyer të ardhurat 
nga emigrantët mbetet shumë e ulët. Rreth 66% e 
familjeve të intervistuara (nga 52% në vitin 2007), 
raportojnë se kursejnë deri në 10% të dërgesave. 

Grafik 2. Ecuria e strukturës së të ardhurës 
mujore. 

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Tabelë 5. Ndikimi i 
dërgesave në situatën 
ekonomike të familjeve.

Grafik 3. Perceptimi i familjeve mbi rolin e 
dërgesave në situatën ekonomike. 

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Rreth 10% e familjeve që përfitojnë dërgesa arrijnë të kursejnë rreth 10-20% 
të tyre. Pesha e familjeve që kursejnë gati 100% të dërgesave nga jashtë është 
mesatarisht vetëm 2% e numrit të përgjithshëm të familjeve dhe ky tregues nuk 
ka ndryshuar ndaj vitit 2007. 

  T1 T2 T3 T4
1-10% 68 72 56 67
10-20% 10 9 10 10
20-30% 6 6 5 4
30-40% 4 4 3 4
40-50% 0 3 2 2
50-60% 5 1 2 3
60-70% 2 0 2 2
70-80% 3 1 1 2
80-90% 1 3 0 2
90-100% 2 0 3 3
Pa përgjigje     16  
Gjithsej 100 100 100 100

Burimi:Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Të pyetur lidhur me pritjet për vazhdimësinë dhe 
sasinë e dërgesave në të ardhmen, rreth 55% e 
familjeve marrëse, deklarojnë se presin një situatë 
të qëndrueshme. Ndërkohë, rreth 33% e familjeve 
shprehen me pesimizëm për të ardhmen e dërgesave 
duke parashikuar rënie të tyre. Vetëm 9% e familjeve 
shprehen se presin një rritje të sasisë së dërgesave 
për vitin në vazhdim. Ndaj vitit të kaluar, këta tregues 
(si mesatare vjetore) paraqiten të përkeqësuar, sepse 
është zvogëluar numri i familjeve që shprehen për 
qëndrueshmërinë e dërgesave (nga 65% në 55%) 
dhe është rritur numri i familjeve që shprehen për 
më pak dërgesa (nga 27% në 33%). 

4.3 Dërgesat / Emigrantët

Pjesa e kursimeve, në formën e dërgesave që 
emigranti dërgon në vendin e origjinës, varet nga një sërë faktorësh të lidhur 
me emigrantin si: 

•	 qëndrueshmëria dhe siguria e vendit të punës, 
•	 niveli i pagës, 
•	 kostoja e jetesës në vendin ku jeton, 
•	 vitet e emigrimit,
•	 statusi i lidhjes familjare, 
•	 luhatshmëria e monedhës së vendit përkatës, 
•	 mundësitë për investime, në vendin e origjinës dhe atë pritës etj..

Tabelë 6. Kursimi i 
dërgesave nga emigrantët 

sipas tremujorëve.

Grafik 4. Pritshmëria e fluksit të dërgesave nga 
jashtë.

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Pyetësori në përdorim ofron informacion orientues për një pjesë të 
karakteristikave të emigrantit, që lidhen kryesisht me vitet e emigrimit dhe 
statusin familjar. Duke i supozuar të pandryshuar në kohë faktorët e tjerë, 
kujtojmë se vëllimi i dërgesave me rritjen e viteve të emigrimit tenton drejt 
zvogëlimit. Ndërsa faktori tjetër “statusi familjar” është në favor të ruajtjes 
së qëndrueshmërisë së dërgesës për sa kohë ekziston lidhja familjare, në 
këndvështrimin demografik. 

Duke shfrytëzuar të dhënat e vrojtimit, nga një përllogaritje e thjeshtë e 
numrit të emigrantëve sipas viteve të emigrimit, vërehet se rreth 66% për qind 
e tyre kanë emigruar gjatë periudhës 1990-2000 dhe rreth 34% gjatë viteve 
2000-2008.

Megjithëse seria kohore e të dhënave që disponojmë është ende mjaft e 
shkurtër, konstatohet kjo tendencë, si në vëllimin e përgjithshëm, ashtu edhe 
në treguesit mesatarë.

Mesatarja vjetore e dërgesave për emigrant për vitin 2008, përllogaritet në 
rreth 1,030 euro. Kjo vlerë e krahasuar me mesataren vjetore për vitin 2007 
është pothuajse në të njëjtin nivel, ndërsa e krahasuar me vitin 2006 është 
ulur mesatarisht me rreth 21%. 

Fluksi në rënie i të ardhurave nga emigrantët nga viti në vit është shoqëruar 
edhe me zvogëlimin e vlerës nominale të dërgesës mesatare për emigrant. 

Shkaqet e këtij fenomeni mund të kërkohen në arsyet ekonomike, pra 
me zhvendosjen e qendrës së interesit ekonomik të emigrantit nga vendi i 
lindjes në vendin e emigrimit, si pasojë e procesit të integrimit, por edhe për 
arsye demografike, siç janë bashkimet familjare apo shkëputjet e lidhjeve 
familjare.

Kjo ecuri paraqet interes të analizohet në vazhdimësi edhe në grupime më 
të detajuara.

Po kështu, sikundër u vu në dukje në hyrje të kapitullit, statusi familjar 
pra marrëdhënia ose natyra e lidhjes midis dërguesit dhe përfituesit të të 
ardhurave, është një tjetër faktor i rëndësishëm që përcakton jetëgjatësinë 
dhe vëllimin e dërgesave nga jashtë.

Tabelë 7. Dërgesat nga jashtë sipas shteteve të origjinës (për vitin 2007 dhe 2008).
 Viti 2007 T1 T2 T3 T4

Shtetet Dërgesa mesatare
 për emigrant 

Dërgesa mesatare
 për emigrant 

Dërgesa mesatare
 për emigrant

Dërgesa mesatare
 për emigrant 

Kanada 78 52 173 92.4
Gjermani 201 147 115 107
SHBA 172 137 164 164
Itali 213.4 215 364.3 330.4
Greqi 182.2 187.3 303.3 308.4
Angli 228.4 216.7 541 466
Mesatarja 2007 199 195.5 329.4 289.3
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Viti 2008 T1  T2  T3  T4 

Shtetet
Dërgesa 

mesatare për 
emigrant 

Dërgesa
në %

Dërgesa 
mesatare për 

emigrant 

Dërgesa
në %

Dërgesa 
mesatare 

për emigrant 

Dërgesa
në %

Dërgesa 
mesatare për 

emigrant 

Dërgesa
në %

Kanada         406 1    
Gjermani         234 1    
SHBA 203 4 106 1     315 2
Itali 284 56 494 56 396 56 445 51
Greqi 150 33 298 34 317 32 300 39
Angli 234 7 468 9 593 9 540 8
Mesatarja 2008 214 100 290 100 366 100 319 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Tabelë 8. Struktura e emigrantëve sipas statusit familjar dhe kontributit në dërgesa për 
vitin 2008.

Statusi Familjar T1 T2 T3 T4
Emigrantë Dërgesat Emigrantë Dërgesat Emigrantë Dërgesat Emigrantë Dërgesat 

Djali 73 81 81 83 74 82 81 81
Vajza 21 4 11 4 19 5 10 6
Bashkëshorti 4 14 7 13 4 12 8 13
Vëllai/motra 0 0 0 0 0 0 0 0
Të tjerë 2 0 1 0 3 1 1 1
Gjthsej 100 100 100 100 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë

Kështu, mbështetur në të dhënat mesatare vjetore 
rezulton se 94% e dërguesve të remitancave janë 
djali dhe vajza e familjes, të cilët përfaqësojnë 
respektivisht 80% dhe 15% të numrit të përgjithshëm 
të emigrantëve dhe që kanë kontribuar përkatësisht 
me 81% dhe 5% të dërgesave totale.

Këto të dhëna tregojnë dhe mbështesin supozimin 
që fluksi i dërgesave nga jashtë do të vazhdojë të 
funksionojë për sa kohë do të ekzistojnë lidhjet e 
forta familjare. 

Analiza e dërgesave sipas vendit nga ku ato 
‘burojnë’ identifikon se pjesa më e madhe e tyre, 
vijnë nga emigrantët që punojnë në vendet fqinje, 
Itali e Greqi. Në këto vende ndodhet pjesa më e 
madhe e emigrantëve shqiptarë ose përkatësisht 
43% dhe 48% e numrit të përgjithshëm të tyre.

Nga këto dy vende, të marra së bashku vijnë rreth 90% e totalit të 
dërgesave, me një vlerë mesatare tremujore për emigrant përkatësisht 405 
dhe 270 euro. Ndonëse, përsa i përket numrit të emigrantëve Greqia kryeson 
shtetet ku janë vendosur emigrantët shqiptarë, për vëllimin e dërgesave 
vendin e parë e zë Italia, me rreth 55% të totalit të dërgesave. Emigrantët 
e vendosur në Greqi kanë dërguar rreth 35% të vlerës së përgjithshme të 
dërgesave.

Grafik 5. Struktura e dërgesave sipas lidhjeve 
familjare me emigrantin.

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Analiza e vëllimit të dërgesave nga jashtë sipas 
origjinës së shteteve ndaj zhvillimeve të raportuara 
për vitin 2007, identifikon një situatë komplekse. 
Vlera e dërgesave është ulur me rreth 16% në 
vitin 2008 ndaj vitit 2007. Ndërsa, në drejtim të 
shpërndarjes midis shteteve përqindja e dërgesave 
ka ndryshuar në favor të Italisë, duke arritur nga 
43% në 55% të totalit nga viti 2007 në vitin 2008. 
Pjesa më e madhe e dërgesave nga jashtë vazhdojnë 
të dërgohen pranë familjeve në Shqipëri nëpërmjet 
kanaleve joformale. 

Gjatë vitit 2008 rezulton se mesatarisht 65% e 
dërgesave janë dërguar nëpërmjet vetë emigrantëve 
ose miqve të tyre. Vetëm 10% e familjeve deklarojnë 
se dërgesat e tyre i kanë siguruar nëpërmjet kanaleve 
formale2.

Vlera e ulët e këtij treguesi mund të shpjegohet me afërsinë gjeografike 
të Shqipërisë me vendet kryesore nga ku burojnë dërgesat, afërsi e cila 
mundëson kontakte të shpeshta me familjarët dhe dërgimin e parave apo 
mallrave nga vetë emigrantët. Një vlerë në rritje në të ardhmen e këtij treguesi 
nuk evidenton domosdoshmërisht rritje të fluksit të dërgesave, sesa rritje të 
shkallës së formalizimit të procesit të transmetimit të dërgesave nga jashtë. 

T1 T2 T3 T4
Vetë emigranti 25 21 37 45
Nëpërmjet miqve 39 47 13 31
Të tjerë pa kosto 14 13 3 5
Me miq me pagesë 11 1 0 1
Transferta bankare 6 9 4 5
Agjencitë e transferimit 0 8 2 5
Tjetër 5 0 0 0
Pa përgjigje     41 8
Gjithsej 100 100 100 100

Burimi:Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

4.4	 Përdorimi i Dërgesave të Emigrantëve

Në hyrje të analizës është e rëndësishme të theksohet se identifikimi me 
saktësi i pjesës së të ardhurave nga jashtë që shkojnë për përdorime të ndryshme 
ose i pjesës së konsumit dhe/ose investimeve që mbulohet nëpërmjet këtyre 
dërgesave është i vështirë të realizohet, sepse këto të ardhura u bashkohen 
të ardhurave nga burimet e tjera dhe së bashku, përdoren për konsum nga 
familjet. 

Nga këndvështrimi ekonomik, pyetja themelore është: si shpenzohet apo si 
përdoret kjo e ardhur? 

Grafik 6. Shpërndarja e vëllimit të dërgesave 
sipas vendeve të origjinës 

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Tabelë 9. Mënyrat e 
dërgimit të dërgesave. 
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Në literaturën e deritanishme “zbulojmë ” të paktën 3 përdorime kryesore 
të dërgesave nga jashtë:

•	 së pari, remitancat përdoren njëlloj si gjithë të ardhurat e tjera të 
familjes, pra i bashkohen shportës familjare dhe përdoren për nevojat 
produktive dhe joproduktive të familjes;

•	 së dyti, remitancat mund të ndikojnë në ndryshimin e sjelljes së familjes 
dhe të ulin shkallën e zhvillimit (interesin për investime, për punësim 
etj.) në krahasim me burimet e tjera të të ardhurave;

•	 së treti, remitancat mund të përdoren për rritjen e investimeve në 
kapacitete njerëzore, më shumë se elementet e tjera të të ardhurave 
familjare. 

Duke qenë se dërgesat nga emigrantët rrisin të ardhurat familjare, sa më 
e madhe të jetë pesha e tyre në të ardhurën totale të familjes, aq më shumë 
ato do të ndikojnë në orientimin e sjelljes së familjes drejt konsumit produktiv 
apo joproduktiv.

Përdorimet (strukturë në %) T1 T2 T3 T4
Plotësim nevojash të përditshme 43.3 59 49 49
Mobilim 4.7 4 4 3
Ndërtim-riparim shtëpi/apartament 15.9 3 6 9
Investim për pasuri të patundshme 2 1 0 1
Investim për biznes 1.7 1 2 5
Depozitë kursimi 18.7 18 24 18
Investim bono thesari 0.2 3 0 0
Shlyerje borxhi 1.9 2 1 1
Përmirësim i kushteve të jetesës 9.8 9 10 13
Të tjera 1.8 1 3 0
Gjithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Sipas informacionit të ofruar gjatë 4 tremujorëve të vitit 2008, rreth 50% e 
të ardhurave mujore, përfshirë edhe dërgesat nga jashtë, janë të orientuara 
drejt shpenzimeve për konsum, që nënkuptojnë plotësimin e nevojave të 
përditshme të familjes me ushqim, veshje dhe lloje të tjera shpenzimesh për 
konsum si ato për orendi shtëpie etj.. Rreth 13% e kursimeve përdoren për 
ndërtimin dhe rregullimin e ambienteve të banimit dhe rreth 10% e dërgesave 
të emigrantëve janë përdorur për edukim dhe trajtim mjekësor.

Ndër përdorimet produktive, rezulton se rreth 20% e dërgesave të 
emigrantëve janë me destinacion investimet e kursimet, tregues ky, i cili flet 
për ndikimin ekonomik të këtyre dërgesave në vend. 

Përdorimi i dërgesave për të financuar aktivitetin e biznesit dhe për blerjen 
e pasurive të patundshme, përfaqëson një vlerë relativisht të ulët prej rreth 
3,5% të totalit të kursimeve. 

Struktura e përdorimit të dërgesave për vitin 2008 e krahasuar me vitin 
2007, paraqitet me ndryshime në disa prej grupeve kryesore. Kështu, grupi 

Tabelë 10. Përdorimi i 
dërgesave.
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“shpenzime për ushqime dhe veshje” nga 39% në 
vitin 2007, ka shënuar nivelin 50% në vitin 2008. 
Ndërsa në ulje paraqiten kursimet e përdorura për 
investime në biznes dhe pasuri të patundshme, nga 
9% në rreth 3% për vitin 2008.

Pjesa e dërgesave e vendosur në depozita pranë 
bankave në terma strukturorë është pothuajse e 
njëjtë në të dy vitet (rreth 20%), por për vitin 2008, 
deklarohet një zhvendosje nga investimi në bono 
thesarit drejt depozitave të kursimit. 

Mundësia për të investuar një pjesë të kursimeve 
nga të ardhurat mesatare mujore, përfshirë edhe 
të ardhurat nga jashtë, në një sektor çfarëdo të 
ekonomisë, paraqitet relativisht e kufizuar. Vetëm 
10% e familjeve arrijnë të kursejnë mbi 50% të 
të ardhurave të tyre të përgjithshme. Të pyetura për mundësitë potenciale 
për investime, rreth 15% e familjeve të intervistuara, shprehen se i kanë në 
konsideratë këto mundësi. Më të interesuara për investime paraqiten familjet 
në zonat rurale dhe sektorët më të preferuar për investime janë bujqësia dhe 
blerja e pasurive të patundshme.

Në formën e përfundimeve

•	V ëllimi i dërgesave nga jashtë i vlerësuar edhe nga vrojtimet tremujore, 
identifikon sërish tendencën në rënie të prurjeve nga jashtë në masën 
16%, krahasuar me vitin 2007.

•	 Megjithë zvogëlimin e vëllimit të dërgesave, ekzistenca e lidhjeve të 
forta familjare ndërmjet dërguesit dhe pritësit, mbështet hipotezën e 
qëndrueshmërisë dhe vazhdimësisë së fenomenit edhe për periudhën 
afatmesme.

•	 Gjithsesi, vëllimi i dërgesave në të ardhmen pritet të përcaktohet 
kryesisht nga faktorë të tjerë të jashtëm, që nuk lidhen me karakteristikat 
e emigrantit por me situatën ekonomike të vendeve ku ata punojnë e 
jetojnë. 

5. Metodologjia

5.1	 Përcaktimi i Kampionit për Vrojtim

Vrojtimi pranë familjeve organizohet në bashkëpunim me Institutin e 
Statistikës (INSTAT), i cili është i angazhuar në: 

(a) përcaktimin e kampionit të familjeve për vrojtim;

(b) realizimin e intervistimeve pranë familjeve të përfshira në kampion. 

Grafik 7. Përdorimet e kursimeve në vite.

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipërisë.
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Si bazë zgjedhjeje në ndërtimin e kampionit të familjeve për vrojtimin e të 
ardhurave nga emigrantët, INSTAT-i ka përdorur të dhënat e anketës LSMS3, 
2002, anketë kjo e realizuar me asistencën teknike dhe financiare të Bankës 
Botërore4. 

Nga studimi i mësipërm, INSTAT ndërtoi për Bankën e Shqipërisë një 
kampion vrojtimi prej rreth 1030 familjesh, të cilat plotësojnë kushtin: “familje 
rezidente që përfiton dërgesa nga emigrantët”.

Kampioni i ndërtuar lejon përgatitjen e rezultateve përfaqësuese në nivel 
kombëtar dhe sipas ndarjes së zonave në urbane dhe rurale.

 I njëjti kampion është aplikuar për grumbullimin e informacionit në bazë 
vjetore në vitet 2006 dhe 2007, dhe për çdo tremujor gjatë vitit 2008.

5.2	 Mbledhja dhe Hedhja e të Dhënave

Pyetësori i vrojtimit u hartua nga Banka e Shqipërisë dhe informacioni i 
kërkuar ka natyrë sasiore dhe cilësore. Ky pyetësor përmban 23 pyetje të 
përmbledhura në 5 rubrika kryesore, që përfshijnë: 

(i) informacion të përgjithshëm për përbërjen dhe vendndodhjen e 
familjeve;

(ii) të ardhurat familjare;
(iii) dërgesat e parave dhe kursimet në Shqipëri; 
(iv) investimin e kursimeve; dhe 
(v) të tjera. 

Për të siguruar të dhëna në përputhje me periodicitetin e përgatitjes 
tremujore të bilancit të pagesave, që prej vitit 2007, vrojtimi mbi të ardhurat 
nga emigrantët kryhet në bazë tremujorësh. 

Informacioni i vrojtimit mblidhet nëpërmjet intervistave të drejtëpërdrejta 
pranë familjeve të përfshira në kampion. 

Ekipi i intervistuesve përzgjidhet nga INSTAT dhe përbëhet nga anketues, 
të cilët janë aktivizuar më parë në intervistimet e bëra, në kuadër të LSMS-së. 
Specialistët e Bankës në bashkëpunim me përfaqësues të INSTAT, realizojnë 
në mënyrë periodike trajnime pune me intervistuesit për t’i sqaruar në lidhje 
me përmbajtjen dhe kërkesat e pyetësorit. Hedhja e të dhënave, kontrolli 
dhe përpunimi i pyetësorëve kryhet nga Banka e Shqipërisë. Për të përgatitur 
tregues përgjithësues në nivel kombëtar, INSTAT përllogarit para anketimit 
peshat paraprake dhe pas anketimit peshat e përditësuara për çdo familje të 
vrojtuar. Procesi i përditësimit të peshave finale të familjeve të përfshira në 
vrojtim, merr në konsideratë situatën aktuale të familjeve, duke mënjanuar 
nga llogaritjet finale, familjet me status joaktiv, pra që nuk gjenden. Shkalla 
e përgjigjes, në referencë të variablit “familje me emigrantë me dërgesa” si 
mesatare vjetore është 57%.
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5.3 Aspekte Metodike

Megjithëse seria kohore e të dhënave tremujore nga vrojtimi është e 
shkurtër dhe e pamjaftueshme për të nxjerrë konkluzione përfundimtare, 
studimi i deritanishëm tregon se indekset e prodhuara nga të dy vlerësimet 
(statistikat e bilancit të pagesave dhe vrojtimi), identifikojnë sjellje të ndryshme 
të ecurisë së vëllimit të dërgesave nga emigrantët. Nënvizojmë se modeli dhe 
burimet e të dhënave me të cilat aktualisht realizohet vlerësimi i dërgesave 
nga emigrantët në bilancin e pagesave, kanë shumë më tepër besueshmëri 
dhe qëndrueshmëri statistikore. Ky gjykim vlen si për vetë zërin ‘dërgesa nga 
emigrantët’ si një ndër përbërësit kryesorë të llogarisë së transfertave korente 
private, ashtu edhe për përputhshmërinë e këtij agregati me agregatët e tjerë 
të bilancit të pagesave.

Milionë euro BP (1) Vrojtimi (2)
Indekset zinxhir (1) Indekset zinxhir (2)

(%) (%)
T1/07 232 56.4    
T2/07 237 49.3 102 87
T3/07 250.4 84 106 170
T4/07 232.3 75.5 93 90
T1/08 226.1 56.2 97 74
T2/08 208.3 44 92 78
T3/08 180 69 86 157
T4/08 175.6 54.3 98 79

Burimi: Bilanci i pagesave dhe vrojtimi i kryer nga Banka e Shqipërisë.

Treguesit e përftuar nga vrojtimet tremujore dhe nga modeli që përdoret 
aktualisht për vlerësimin e remitancave për pasqyrën statistikore të bilancit të 
pagesave, kanë vlera nominale dhe ecuri të ndryshme, për shkak të dallimeve 
metodike të dy modeleve që lidhen si me përkufizimet e treguesve, ashtu edhe 
me mënyrat statistikore të vlerësimit.

Përvoja botërore e deritanishme ka identifikuar një sërë problemesh me 
të cilat shoqërohet përdorimi i të dhënave nga vrojtimet statistikore pranë 
familjeve. Ndër këto, mund të përmenden:

1. 	 Kampioni i ndërtuar për grumbullimin e të dhënave për remitancat 
mund të përmbajë si njësi vrojtimi:

(a) 	 familjet që kanë pjesëtarë të tyre emigrantë, ose 
(b) 	 individët (emigrantët) që punojnë në emigracion. 

Por, madhësia e kampionit dhe përbërja e tij mund të rezultojë jo 
përfaqësuese. Për këtë arsye, me qëllim sigurimin e rezultateve të mjaftueshme 
mund të synohet një ndërtim kampionesh me madhësi të madhe, por këto të 
fundit shoqërohen me kosto të lartë.

2. 	 Tendenca e familjeve/emigrantëve për të mos ofruar informacion real 
ose e thënë ndryshe, për të bërë nëndeklarim të të ardhurave, në 
të gjitha elementet përbërëse, përfshirë edhe remitancat, por edhe 

Tabelë 11. Rezultatet nga 
dy metodat e vlerësimit të 
dërgesave – model (bp) dhe 
vrojtim.



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

128 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 129

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

128 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 129

karakteristika të tjera që lidhen me numrin e emigrantëve, statusin e 
punësimit të tyre etj., është gjithnjë e pranishme.

3. 	 Harresa është gjithashtu një rrezik për mossigurimin e të dhënave të 
sakta, sidomos kur vrojtimet janë me bazë vjetore. Ky rrezik nuk prek 
në mënyrë domethënëse rezultatet e vrojtimeve periodike me frekuencë 
të shpeshtë. 

Gjithsesi, pa hyrë në detaje të dallimeve metodologjike të këtyre dy 
metodave të vlerësimit të remitancave vlen të theksohet se secila prej tyre ka 
kufizimet përkatëse. 

Konkretisht “mangësia” më e madhe e vrojtimit pranë familjeve lidhet me 
cilësinë e kampionit të përdorur për të siguruar informacionin për dërgesat. 
Ky është një kampion i ndërtuar mbi bazën e të dhënave të një vrojtimi tjetër 
ekzistues dhe jo mbi bazën e një regjistri familjesh.

Gjatë viteve të kryerjes së vrojtimit, numri i familjeve “të vlefshme”5 në 
kampion është pakësuar për shkak të rritjes së numrit të familjeve pa emigrantë. 
Këto të fundit nuk janë zëvendësuar me familje të reja me emigrantë, si për 
mungesë informacioni, ashtu edhe për shkak të metodës së aplikuar për 
ndërtimin e kampionit. 

Për rrjedhojë, përdorimi i të dhënave nga vrojtimet tremujore statistikore 
si informacion primar në vlerësimin e vëllimit të dërgesave nga jashtë në 
bilancin e pagesave, në situatën aktuale, është i parakohshëm. 

5.4 Rekomandime:

Për të përmirësuar situatën e të dhënave mikro të vrojtimit tremujor 
rekomandohet:

1. 	 Përditësimi ose freskimi i bazës së zgjedhjes të përdorur për ndërtimin 
e kampionit. Përdorimi i një baze (regjistri) jo të përditësuar, që 
nuk përfaqëson besnikërisht realitetin, rrit rrezikun e mundshëm të 
mospërfshirjes në kampionin e përgatitur të familjeve, që realisht 
përfitojnë dërgesa nga emigrantët. Sikundër shpjegohet më lart, 
dobësia më e madhe e vrojtimit është përmbajtja e kampionit, pra 
shkalla relativisht e ulët e përfaqësimit të familjeve që marrin dërgesa 
nga emigrantët. Përditësimi ose freskimi i kampionit mund të realizohet 
nga ana e INSTAT-it, nëpërmjet përdorimit të të dhënave nga anketat 
më të fundit pranë familjeve si ato të buxhetit të familjes, të forcave të 
punës dhe të LSMS- së të vitit 2008. 

	R egjistrimi i ardhshëm i popullsisë së vendit, një prej produkteve të të 
cilit do të jetë regjistri i familjeve, është aktiviteti më madhor që do të 
sigurojë informacion të plotë dhe të saktë mbi numrin dhe përbërjen 
e familjeve shqiptare, përfshirë këtu edhe familjet me pjesëtarë në 
emigracion. 
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	 Ndërtimi i kampionit të ardhshëm mbi bazën e një regjistri familjesh, rrit 
konsiderueshëm, jo vetëm shkallën e përfaqësimit por edhe mundësinë 
e rotacionit pjesor ose tërësor të kampionit, duke mundësuar prodhimin 
e treguesve statistikorë korrektë e të besueshëm. 

2. 	 Përditësimi i pyetësorit aktual, me qëllim përmirësimin cilësor e sasior 
të të dhënave. 

3. 	 Përgatitja e një udhëzuesi për mënyrën e plotësimit të pyetësorit duhet 
të shndërrohet në një instrument pune konkret, për të shmangur 
keqkuptimet dhe për të ulur shkallën e mospërgjigjeve ose përgjigjeve 
të pjesshme.

4. 	 Ndërtimi i një programi për hedhjen dhe përpunimin e të dhënave 
është i nevojshëm dhe i dobishëm, për të siguruar rritjen e eficiencës 
dhe të saktësisë së informacionit që prodhohet. 

5. 	 Krahas programit për hedhjen e të dhënave duhet punuar edhe 
në përcaktimin e metodave statistikore (imputime) për trajtimin e 
mospërgjigjeve dhe refuzimeve pjesore, të cilat rezultojnë në një 
shkallë të konsiderueshme në të dhënat e vrojtimit.

6. 	 Kryerja e një vrojtimi ad-doc, pranë emigrantëve, në pikat kufitare, 
rezultatet e të cilit do të mundësojnë si krahasimin me rezultatet e 
vrojtimit pranë familjeve me emigrantë ashtu edhe në përmirësimet e 
mundshme të rivlerësimit të vlerës nominale të vëllimit të dërgesave 
nga jashtë. 
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Shënime

* Godiva Rëmbeci, Departamenti i Statistikës, Banka e Shqipërisë.
Pikëpamjet e shprehura në këtë material janë të autorëve dhe nuk pasqyrojnë domosdoshmërisht 
ato të Bankës së Shqipërisë.
1  Përkufizimi për madhësinë është mbështetur në numrin e anëtarëve të familjes. 
2  Bankave apo agjencive të transferimit të parave.
3  Living Standard Measurement Survey.
4  Për më tepër informacion, drejtohuni http:\\wwwworldbank.org\lsms.
5  Pra që sigurojnë informacionin e kërkuar.
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Zhvillimi financiar dhe rritja ekonomike: Rasti 
i Shqipërisë

Abstrakt

Ky material investigon lidhjen shkak-pasojë midis zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike 
për rastin e Shqipërisë, duke përdorur testin e Granger-causality për pesë  tregues të 
ndryshëm të zhvillimit financiar. Kështu, për seritë që nuk janë as stacionare, as të 
kointegruara është ndërtuar modeli VAR dhe më pas është aplikuar testi i mësipërm. 
Ndërsa, për seritë jo stacionare, por që midis tyre gjendet një lidhje kointegruese, testi i 
Granger-causality është aplikuar pas ndërtimit të vector error correction model (VECM). 
Gjetjet empirike të këtij materiali tregojnë, që në afatin e gjatë vërtetohet lidhja pozitive 
midis të gjithë treguesve që matin zhvillimin financiar dhe rritjes ekonomike. Ndërsa, 
në afatin e shkurtër kjo lidhje nuk është mjaft e qartë, pasi tregues të ndryshëm japin 
rezultate të ndryshme. Të dhënat që analizuam i përkasin periudhës 1996-2007. 

1. HYRJE

Një ndër pyetjet themelore e ngritur nga shumë ekonomistë është që: 
Pse vende të ndryshme karakterizohen nga norma të ndryshme të rritjes 
ekonomike? Literatura sugjeron se ekziston një numër mjaft i madh faktorësh 
që shpjegojnë diferencat midis vendeve, ndër të cilët përmendim: burimet 
njerëzore dhe kapitale, nivelin e stabilitetit makroekonomik, zhvillimin 
institucional, arsimimin, efektivitetin e sistemit ligjor, tregtinë ndërkombëtare, 
diversitetin etnik dhe ligjor etj..

Një ndër faktorët më të rëndësishëm, të cilit po i kushtohet një vëmendje e 
veçantë është roli dhe zhvillimi i tregjeve financiare, ku lidhja pozitive midis tij 
dhe rritjes ekonomike është një fakt i padiskutueshëm. Për shembull, vendet 
e zhvilluara pa përjashtim kanë tregje financiare më të zhvilluara, por edhe 
ato vende të cilat kanë ndjekur politika të caktuara pro zhvillimit të sistemit 
financiar janë karakterizuar nga norma më të larta të rritjes ekonomike. 
Kështu, roli dhe zhvillimi i sistemit financiar konsiderohet si një element kyç i 
zhvillimit dhe i rritjes ekonomike. 

Qëllimi i këtij materiali është studimi i lidhjes midis zhvillimit të sistemit 
financiar dhe rritjes ekonomike në Shqipëri. 

Struktura e këtij materiali është organizuar si më poshtë: Seksioni i dytë 
paraqet një përmbledhje të literaturës mbi zhvillimin financiar dhe rritjen 
ekonomike. Seksioni i tretë trajton disa nga treguesit kryesorë alternativë të 
zhvillimit financiar. Seksioni i katërt paraqet evoluimin e sistemit financiar 
dhe rritjes ekonomike në Shqipëri. Seksioni i pestë prezanton metodologjinë 
e përdorur dhe diskuton rezultatet e gjetura për rastin e Shqipërisë. Së fundi 
përmblidhen konkluzionet e arritura.
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2.	VË SHTRIM MBI LITERATURËN 

Në botën teorike të Arrow-Debreu, të ndërtuar mbi bazën e disa supozimeve 
jo realiste, ndërmjetësimi financiar nuk është i domosdoshëm, por ai bëhet 
i rëndësishëm kur modeli i përafrohet botës reale, e cila karakterizohet 
nga këmbimi ekonomik. Meqenëse, modelet janë një thjeshtim i zbukuruar 
i realitetit, asnjë model gjithëpërfshirës teorik nuk mund të shpjegojë 
ekzistencën e ndërmjetësimit financiar (Khan dhe Senhadiji, 2000). Duke qenë 
se ndërmjetësimi financiar bën të mundur alokimin e burimeve në hapësirë 
dhe kohë, është e rëndësishme të shikohet lidhja që ekziston midis zhvillimit 
financiar dhe rritjes ekonomike.

Patrick në vitin 1966 identifikoi dy lidhje të mundshme midis zhvillimit 
financiar dhe rritjes ekonomike. Lidhja e parë e quajtur “demand following” 
evidenton se rritja e kërkesës për shërbime financiare varet nga rritja ekonomike, 
tregtueshmëria dhe nga modernizimi i sektorëve të ekonomisë. Kështu, krijimi 
i institucioneve financiare, aktiveve dhe detyrimeve financiare të tyre, vjen 
si rezultat i rritjes së kërkesës nga investitorët në ekonominë reale (Patrick, 
1966). Në këtë këndvështrim, sa më e shpejtë është rritja e të ardhurave reale 
në ekonomi, aq më e madhe do të jetë kërkesa nga ndërmarrjet për fonde 
shtesë dhe për ndërmjetësim finaciar. Kjo ndodh pasi firmat në mjaft situata 
të ndryshme, do të jenë më pak në gjendje të financojnë këtë ekspansion të 
brendshëm. Për të njëjtën arsye, për një normë të caktuar të rritjes ekonomike, 
sa më e madhe të jetë varianca e rritjes ekonomike midis vendeve të ndryshme, 
aq më e madhe do të jetë kërkesa për ndërmjetësim financiar. Në këtë 
mënyrë transferohen kursimet nga vendet më pak të zhvilluara industriale, 
drejt vendeve më të zhvilluara. Sistemi financiar mbështet në këtë mënyrë 
procesin e rritjes, ku kërkesa për zhvillimin e mëtejshëm të tij vjen si rezultat i 
rritjes së mëtejshme ekonomike.

Lidhja e dytë midis zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike është quajtur nga 
Patrick (1966) si “supply leading”. Kjo lidhje në vetvete përfshin transferimin 
e burimeve nga sektorë me rritjen të vogël drejt sektorëve me rritje të lartë, 
duke nxitur dhe përkrahur rritjen. Kjo nënkupton që krijimi i institucioneve 
financiare dhe i shërbimeve të tyre, ndodh përpara kërkesës për to dhe është 
pikërisht zhvillimi i tyre që stimulon rritjen ekonomike.

Teoritë e reja ekonomike të propozuara nga Romer (1986, 1990) i dhanë 
një shtysë të re lidhjes midis rritjes ekonomike dhe zhvillimit financiar, duke 
theksuar faktin që sjellja e kursimeve influencon direkt, jo vetëm nivelin 
ekuilibër të të ardhurave, por edhe atë të rritjes ekonomike (Greenwood 
dhe Jovanovic (1990) dhe Bencivenga dhe Smith (1991)). Kështu, tregjet 
financiare kanë një efekt të fuqishëm në aktivitetin real ekonomik.

Në të vërtetë, Hermes në vitin 1994 argumentoi, që teoria e liberalizimit 
financiar dhe teoritë e reja mbi rritjen ekonomike supozojnë, që zhvillimi financiar 
çon në rritje ekonomike. Nga ana tjetër, Murinde dhe Eng (1994) si dhe Luintel 
dhe Khan (1999) argumentuan që një numër modelesh të rritjes ekonomike 
tregojnë se ekziston një lidhje e dyfishtë midis saj dhe zhvillimit financiar. 
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Levine (1997) pasi rishikoi të gjithë literaturën mbi marrëdhënien midis 
zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike, si për vende individuale dhe për 
shumë vende njëkohësisht, konkludoi që funksionimi i tregjeve financiare 
është mjaft i rëndësishëm për rritjen ekonomike. 

Rezultatet e anketave të bëra nga Levine treguan që rriten shumë më shpejt 
vendet me banka të mëdha dhe që kanë një treg të zhvilluar të letrave me 
vlerë. Për më tepër, konsolidimi i tregut bankar, ashtu edhe ai i tregut të 
sigurimeve shërbejnë si një shtysë për zhvillimin e mëtejshëm të firmave dhe 
të industrive të tjera. Tre janë mënyrat kryesore për testimin e lidhjes midis 
zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike. Një mënyrë është testimi i hipotezës 
për një grup të caktuar vendesh duke përdorur teknikat e panel data (King 
dhe Levine (1993)).

Një tjetër mënyrë testimi e kësaj lidhjeje është bazuar më shumë në nivel 
mikro. Rajan dhe Zingales (1996) analizuan lidhjen midis performancës dhe 
rritjes së firmave me zhvillimin e tregut financiar, ndërsa Demirguç-Kunt dhe 
Maksimovic (1996) argumentuan, që ato firma të cilat kanë akses në tregje të 
zhvilluara të letrave me vlerë karakterizohen nga norma më të larta rritjeje.

Mënyra e tretë është testimi i lidhjes për një vend të caktuar duke përdorur 
analizën e serive kohore (Rousseau dhe Watchel (1998), Neausser dhe 
Kungler (1998)), e cila është e përdorur edhe në këtë material. 

Duket që debati përsa i përket drejtimit se kush shkakton kë, midis rritjes 
ekonomike dhe zhvillimit financiar mbetet akoma i hapur. Është pikërisht 
lidhja e dyfishtë midis rritjes ekonomike dhe zhvillimit financiar, motivi kryesor 
për këtë studim.

3. TREGUESIT ALTERNATIVË TË ZHVILLIMIT FINANCIAR

Një ndër çështjet më të rëndësishme në studimin e lidhjes midis zhvillimit 
financiar dhe rritjes ekonomike është përcaktimi i treguesve, të cilët matin 
zhvillimin financiar. Duke qenë se zhvillimi financiar përkufizohet si një proces 
që përfshin bashkëveprimin e shumë aktiviteteve dhe institucioneve për të 
përmirësuar cilësinë, sasinë dhe eficiencën e ndërmjetësimit financiar, atëherë 
matja e tij nga një tregues është e pamundur. Në këtë material janë përdorur pesë 
treguesit kryesorë që matin  zhvillimin financiar të cilat janë: norma e M2 ndaj 
të ardhurave, norma e depozitave totale të sistemit bankar ndaj të ardhurave, 
norma e kredisë private ndaj të ardhurave, norma e kredisë private ndaj totalit 
të kredisë, si dhe norma e kredisë së brendshme ndaj të ardhurave.

Ndër treguesit më të përdorshëm për matjen e zhvillimit financiar është 
paraja e gjerë ose M2 si normë ndaj të ardhurave, i cili mat shkallën e parasë 
në ekonomi. Ky tregues shërben për të treguar shkallën reale të sektorit 
financiar në një ekonomi në rritje, ku paraja shërben si mjet pagese dhe si 
mjet kursimi. Paraja e ngushtë reflekton më mirë funksionin si mjet pagese, 
dhe paraja e gjerë atë si mjet kursimi. 
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Në disa raste, paraja e ngushtë klasifikohet si një tregues jo i mirë i zhvillimit 
financiar dhe De Gregorio dhe Guidotti (1995) kritikojnë përdorimin e saj. 
Në studimin e tyre, ata konkludojnë që niveli i lartë i parasë është më shumë 
rezultat i një sistemi financiar të pazhvilluar, ndërsa niveli i ulët i parasë është 
rezultat i një sistemi financiar të shëndoshë dhe të konsoliduar. Ata sugjerojnë 
përdorimin e treguesve monetarë më pak likuidë si M2/PBB dhe M3/PBB, si 
përafrues të zhvillimit financiar.

Në këtë studim do të përdorim normën e M2/PBB1, si një nga treguesit që 
mat zhvillimin e sistemit financiar në Shqipëri, pasi M3 është një tregues që 
varet më shumë nga tregues të tjerë, se sa nga vetë zhvillimi financiar. Duhet 
thënë se në përgjithësi seritë kohore në Shqipëri janë të shkurtra, duke bërë 
që analiza jonë të përqendrohet në një numër të caktuar vëzhgimesh. Kështu, 
nga 30 për qind e PBB-së që ishte në vitin 1994, arriti deri në 52 për qind në 
fund të vitit 2007. Përveç disa luhatjeve më të dukshme gjatë periudhës 1994-
1997, duke reflektuar edhe situatën ekonomike–politike të asaj periudhe, në 
vazhdimësi ky tregues ka patur një tendencë rritëse.

Një tjetër tregues, që mat cilësinë e zhvillimit financiar është norma e 
depozitave të sistemit bankar ndaj të ardhurave (Demetriades dhe Hussein 
(1996), Luintel dhe Khan (1999)). Në vendet në zhvillim, një pjesë e 
konsiderueshme e parasë stock, ndodhet jashtë sistemit bankar. Kështu, 
në mënyrë që të marrim një përfaqësues më të mirë të zhvillimit financiar, 
paraja në qarkullim duhet që të përjashtohet nga paraja e gjerë. Në këtë rast, 
është norma e depozitave të sistemit bankar ndaj të ardhurave, si përafrues i 
zhvillimit financiar. 

Ecurinë e këtij treguesi në Shqipëri mund ta shikojmë në tre periudha. 
Periudha e parë karakterizohet nga një rritje e menjëhershme e tyre, nga 
29 për qind e PBB-së në fillim të vitit 1995, në 49 për qind në vitin 1999. 
Në periudhën e dytë vihet re një rënie e normës së depozitave ndaj totalit të 
PBB-së, rënien më të madhe e shohim në vitin 2002, me 45 për qind të PBB-
së, periudhë kjo që i korrespondon tërheqjes së depozitave. Periudha e tretë 
karakterizohet nga një trend pozitiv i normës së depozitave ndaj PBB-së; në 
fund të vitit 2007 kjo normë arriti në 63 për qind.

Norma e kredisë së brendshme ndaj të ardhurave është treguesi i tretë që 
mat zhvillimin financiar (Odedokun, 1989). Ky tregues përfaqëson aktivet e 
brendshme të sistemit financiar, të cilat janë treguesit me peshën më të madhe 
në bilancin e konsoliduar të sistemit financiar. Teorikisht pritet që ky tregues të 
rritet, në mënyrë që të përmirësohet sinjalizimi prej çmimeve, përfaqësuar nga 
norma reale pozitive të interesit. 

Në Shqipëri, ky tregues ka pësuar një rritje të konsiderueshme nga 5.7 për 
qind e PBB-së (mesatarisht) gjatë viteve 1994-1996, deri në 61 për qind të 
PBB-së në fund të vitit 2007.

Në mënyrë që të merret një tregues më i drejtpërdrejtë i ndërmjetësimit 
financiar, kredia e dhënë sektorit privat shërben si treguesi i katërt i zhvillimit 
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financiar. Supozohet që kredia dhënë sektorit privat gjeneron një rritje më të 
madhe të investimeve dhe të produktivitetit, sesa nëse kjo kredi do t`i jepej 
sektorit publik.

Nëse do të shikojmë ecurinë e këtij treguesi në rastin e Shqipërisë do të 
vemë re norma mjaft të ulta gjatë periudhës 1994-2001, afërsisht 3.5 për 
qind e PBB-së. Gjatë periudhës 2002-2007, norma e kredisë private ndaj 
totalit të PBB-së është mesatarisht 14 për qind. Ky tregues vlerën më të lartë 
të tij, afërsisht 27 për qind të PBB-së e ka arritur në fund të vitit 2007.

Treguesi i pestë që është përdorur për matjen e zhvillimit të sistemit financiar 
është pesha që zë kredia e dhënë sektorit privat, ndaj totalit të kredisë së 
brendshme. Ky tregues sipas Lunch (1996), supozohet se kap më mirë mënyrën 
e shpërndarjes së aktiveve të brendshme në ekonomi. Pesha që zë kredia 
dhënë sektorit privat, ndaj totalit të kredisë së brendshme, përfaqëson një 
tjetër aspekt të sistemit financiar, duke u përdorur si një indikator i zhvillimit 
të tij. 

Në Shqipëri, ky tregues ka pësuar luhatje gjatë viteve. Nga 40 për qind 
e totalit të kredisë së brendshme në fillim të vitit 1996, ka pësuar një rënie 
dhe ka mbetur mesatarisht në nivelin 8 për qind, gjatë periudhës 1997-
2001. Ndërkohë që, vihet re një trend rritës gjatë periudhës 2002-2007, ku 
mesatarisht norma e kredisë private ndaj totalit të kredisë është 27 për qind. 
Në fund të vitit 2007, kredia dhënë sektorit privat është afërsisht sa gjysma 
(45 për qind) e totalit të kredisë së brendshme të ekonomisë shqiptare.

4. ZHVILLIMI FINANCIAR DHE RRITJA EKONOMIKE NË 
SHQIPËRI 

Përpara vitit 1990, sektori bankar ashtu si edhe vetë ekonomia e vendit 
ishte plotësisht e centralizuar. Sistemi bankar ishte njënivelor dhe përbëhej 
nga Banka e Shtetit - autoriteti monetar dhe kreditues i ekonomisë; Drejtoria 
e Përgjithshme e Arkave të Kursimit dhe të Sigurimit – shërbente si depozitues i 
kursimeve të publikut dhe sigurues i pasurisë; dhe Banka Bujqësore – sigurues 
i ofertës për fonde të sektorit bujqësor. Në një studim mbi ecurinë e sistemit 
bankar, Cani dhe Hadëri (2002) kanë evidentuar se disa mangësi thelbësore 
që karakterizonin sistemin bankar përpara viteve ‘90-të ishin: i) ndërmjetësim 
i kufizuar financiar, ofrohej një gamë e kufizuar produktesh dhe shërbimesh, 
ku bankat luanin rolin e mbledhësit të statistikave për transaksionet midis 
ndërmarrjeve; ii) mungesë vlerësimi e rrezikut dhe administrimit të rrezikut 
të kredive; iii) një sistem kontabël bankar dhe i njësive ekonomike jo në 
harmoni me rregullat ndërkombëtare të kontabilitetit, i cili fokusohej në 
procesin e regjistrimit dhe kontrollit, duke “injoruar” në këtë mënyrë procesin 
e analizës financiare; iv) një mungesë e theksuar eksperience mbi praktikat 
ndërkombëtare dhe bashkëkohore të drejtimit dhe menaxhimit bankar. 

Pas rënies të sistemit komunist në fillim të viteve 1990, Shqipëria hyri në një 
periudhë tranzitore, e cila u shoqërua nga një sërë ndryshimesh sociale dhe 
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ekonomike2. Pjesa më e madhe e kooperativave dhe e firmave shtetërore u 
privatizuan menjëherë duke krijuar biznese të vogla familjare të përqendruara 
kryesisht në tregun e mallrave. Ndërsa, për sa i përket ndërmjetësimit financiar, 
ai ka qenë fare pak i pranishëm për të mos thënë inekzistent.

Viti 1992 solli një ndryshim të rëndësishëm në sistemin bankar, si pjesë 
e sistemit financiar me anë të miratimit të ligjeve “Për Bankën e Shqipërisë” 
dhe “Për sistemin bankar në Republikën e Shqipërisë”. Ky ndryshim bëri të 
mundur kalimin në sistemin me dy nivele të strukturës financiare dhe hodhi 
bazat institucionale dhe ligjore, për një sistem bankar të bazuar në iniciativën 
e lirë dhe strukturën e tregjeve.

Struktura me dy nivele nënkupton përqendrimin e autoritetit monetar në 
nivelin e parë, ku si autoritet përgjegjës u legjitimua Banka e Shqipërisë, dhe 
përqendrimin e funksioneve tregtare në nivelin e dytë, i cili në momentin e 
krijimit ishte i përbërë nga tre banka: Banka e Kursimeve, Banka Kombëtare 
Tregtare dhe Banka Tregtare Agrare. 

Deri në fund të vitit 1996 u licencuan edhe pesë banka të tjera, dy prej 
të cilave me kapital grek, një në pronësi të qeverisë së Kosovës dhe dy të 
tjera joint ventures të Qeverisë Shqiptare me një bankë italiane dhe një 
bankë arabe. Pavarësisht këtyre zhvillimeve, sistemi vazhdonte të vuante nga 
mangësitë e trashëguara nga regjimi i mëparshëm, si në kuadrin ligjor, ashtu 
edhe në atë rregullator.

Paralelisht sistemit formal bankar, gjatë kësaj periudhe, ekzistonte edhe një 
sistem i konsoliduar joformal, në të cilin individë apo firma të palicencuara 
merreshin me mbledhje depozitash, dhënie kredish apo edhe shkëmbime 
valutore. Pjesëmarrja në këtë strukturë nga ana e publikut ishte e lartë, 
pasi ofroheshin norma shumë të larta interesi. Akumulimi gradual i shumë 
problemeve, mosadresimi i tyre në kohën dhe mënyrën e duhur lejoi krijimin 
dhe rritjen me ritme të shpejta të kësaj strukture informale e cila shpërtheu në 
vitin 1997. 

Mbas krizës së piramidave në vitin 1997, e cila preku si anën ekonomike 
edhe atë shoqërore të vendit tonë, sistemi financiar hyri në një fazë tjetër të 
zhvillimit të tij. Aktualisht, sistemi ynë financiar përbëhet nga 16 banka, 7 
institucione financiare jobanka3 si dhe nga 10 shoqëri sigurimi. Përveç numrit 
të rritur të bankave, sistemi bankar është shoqëruar me privatizimin e Bankës 
Kombëtare Tregtare, Bankës së Kursimeve, si dhe me ristrukturime të tjera. 
Së fundi, është bërë bashkimi i Bankës Amerikane të Shqipërisë me Bankën 
Italo-Shqiptare. Bankat private me kapital shqiptar, megjithëse në numër të 
pakët, janë karakterizuar nga norma të shpejta rritjeje. Tabela 1 paraqet disa 
nga treguesit kryesorë të sistemit bankar për periudhën 1999-2007. 

Një ndër tiparet dalluese të rëndësishme të kësaj periudhe, ka qenë rritja 
e aktivitetit të kreditimit nga bankat, si në raport me PBB-në, ashtu edhe ndaj 
totalit të aktiveve. Pavarësisht rritjes në numër dhe rritjes së aktivitetit të tyre 
për bankat shqiptare vihet re se mungon specializimi, për shembull: banka 
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investimesh, banka kursimesh ose banka tregtare. Të gjitha institucionet 
bankare mbulojnë pothuajse të njëjtat aktivitete me shumë pak diferenca, gjë 
që e bën mjaft të vështirë ndarjen midis tyre.

Tabelë 1. Treguesit kryesorë të rritjes, 1999– 2007.
Vitet 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Nr i bankave 13.00 13 13 14 15 16 17 17 17
Banka shtetërore 2.00 1 1 1 1 0 0 0 0
Banka me kapital shtetëror 
& privat 2.00 2 2 2 2 2 2 0 0

Banka private 9.00 10 10 11 12 14 17 17 17
Aktivet 249,485 270,834 319,338 339,305 373,635 426,440 496,561 624,279 742,855
Aktivet/PBB 49.20 50.20 53.50 51.60 50.20 51.90 59.30 69.65 76.66
Rritja e aktiveve   8.56 17.91 6.25 10.12 14.13 16.44 25.72 18.99
Rritja e aktiveve/PBB   2.03 6.57 -3.55 -2.71 3.39 14.26 17.45 10.07
Kredia 224,290 238,659 258,954 283,829 302,606 331,932 390,953 473,001 589,795
Kredia/PBB 44.23 44.24 43.38 43.16 40.66 40.40 46.69 52.77 60.87
Kredia/Aktiveve 89.90 88.12 81.09 83.65 80.99 77.84 78.73 75.77 79.40
Rritja e kredisë 13.84 6.41 8.50 9.61 6.62 9.69 17.78 20.99 24.69
Rritja e kredisë/PBB   0.01 -1.93 -0.51 -5.81 -0.64 15.57 13.03 15.34
Rritja e kredisë/Aktiveve   -1.98 -7.98 3.16 -3.18 -3.89 1.15 -3.77 4.79
Depozitat 214,363 233,087 277,649 289,006 331,426 375,843 437,548 511,015 606,216
Depozitat/PBB 42.27 43.20 46.52 43.95 44.53 45.74 52.25 57.01 62.56
Depozitat/Aktiveve 85.92 86.06 86.95 85.18 88.70 88.13 88.12 81.86 81.61
Rritja e depozitave   8.73 19.12 4.09 14.68 13.40 16.42 16.79 18.63
Rritja e depozitave/PBB   2.20 7.67 -5.51 1.32 2.72 14.23 9.11 9.73
Rritja e depozitave/Aktiveve   0.16 1.03 -2.03 4.14 -0.64 -0.02 -7.10 -0.31

Burimi: Banka e Shqipërisë dhe llogaritjet e autorit.

1.1.	 Treguesit makroekonomikë dhe krahasimi me vendet e 
tjera 

Rritja ekonomike është një nga treguesit më të rëndësishëm për sa i përket 
zhvillimeve ekonomike të një vendi, si dhe nga më thelbësorët e elementeve 
të tjerë të zhvillimeve sociale. Një situatë e qëndrueshme makroekonomike 
është baza kryesore për zhvillimin e sistemit bankar edhe atij financiar. 

Në qoftë se do të hedhim një vështrim mbi ecurinë e rritjes ekonomike në 
Shqipëri, vemë re se gjatë viteve të fundit luhatet rreth nivelit  6 për qind. 
Megjithëse, varfëria është reduktuar, përsëri një e pesta e popullsisë jeton në 
varfëri dhe rreth 3 për qind e popullsisë jetojnë në varfëri ekstreme.4

Nga krahasimi i normës reale të rritjes së PBB-së në Shqipëri me vendet 
e tjera të rajonit, vihet re se kjo normë luhatet në të njëjtat vlera. Kështu, në 
tabelën e mëposhtme jepen normat e rritjes së PBB-së në vendet të Evropës 
Juglindore, Evropës Qendrore, Vendet Baltike si dhe Eurozonës.

Rritja reale e PBB-së

2005 2006
2007

2008
T1 T2 T3 T1-T45

Shqipëria 5.6 5.0 ... ... ... 5.5 6.0
Bosnje-Hercegovina 4.3 6.2 ... ... ... 5.7 5.8

Tabela 2. Rritja reale e 
PBB-së.
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Bullgaria 6.2 6.1 6.2 6.5 4.5 6.0 5.7
Kosova -1.0 2.6 ... ... ... 2.8 ...
Maqedonia 4.1 3.2 7.0 4.0 ... 4.3 4.1
Moldavia 7.5 4.0 ... ... ... 5.0 7.0
Mali i Zi 4.2 8.1 6.6 6.9 7.1 7.0 6.0
Rumania 4.4 7.7 6.0 5.6 5.7 5.7 5.3
Serbia 6.2 5.7 8.1 7.5 7.2 7.2 6.0
Mesatarja6 4.6 5.4 6.8 6.1 6.1 5.5 5.7
Evropa 7Qendrore 4.8 5.9 6.7 6.5 6.1 5.8 5.0
Vendet 8Baltike 9.6 10.3 9.6 8.7 9.7 9.0 6.4
Eurozona 1.6 2.9 3.2 2.5 2.7 2.6 1.8

Burimi: Mihaljek, D (2008).

Bazuar në të dhënat e mësipërme vëmë re se Shqipëria, si pjesë e Evropës 
Juglindore, karakterizohet nga norma rritjeje që janë më të larta se ato të 
vendeve të Evropës Qendrore, por më të ulta se ato të Vendeve Balltike. 

Për sa i përket zhvillimeve të çmimeve të konsumit matur nga norma e 
ndryshimit të tyre me bazë vjetore (inflacioni), vëmë re se vendet e Evropës 
Juglindore (EJL), si dhe Shqipëria në terma mesatarë, kanë norma më të larta 
inflacioni se vendet Evropës Qendrore. Krahasuar me vendet e Balltikut, këto 
vende ( EJL) kanë norma më të ulta inflacioni, por marrim parasysh faktin se 
vendet e Baltikut karakterizohen nga norma reale rritjeje më të larta se norma 
reale e EJF. 

Në tabelën 3 janë paraqitur normat e inflacionit në përqindje për vitet 
2005-2007, si dhe parashikimi për vitin 2008.

Tabelë 3. Zhvillimet e çmimeve të konsumit.
Zhvillimet e çmimeve të konsumit

2005 2006
2007 2008

T1 T2 T3 T4 Mesatarja Parashikimi Devijimi nga MK9

Shqipëria 2.4 2.4 2.7 2.0 4.4 3.0 2.9 3 -0.4
Bosnje-Hercegovina 3.0 6.2 0.7 0.0 1.6 3.0 0.9 2.5 -0.8
Bullgaria 5 7.3 4.1 5.6 13.1 12.5 8.4 7.7 4.3
Kosova -1.4 0.6 0.7 1.1 6.5 10.5 4.4 ... 3.2
Maqedonia 0.5 3.2 0.8 1.3 3.6 4.6 1.9 2.5 -0.9
Moldavia 11.9 12.7 10.9 10.3 14.1 13.3 12.6 11.4 8.0
Mali i Zi 2.4 3.0 2.4 1.6 6.5 7.7 4.2 3.0 -0.4
Rumania 9.0 6.6 3.7 3.8 6.5 9.1 7.0 6.5 3.1
Serbia 16.1 11.8 5.7 4.7 6.5 9.1 7.0 6.5 3.1
Mesatarja10 5.4 6.0 3.6 3.4 6.7 7.8 5.2 5.4 2.1
Evropa 11Qendrore 2.6 2.9 3.7 4.0 3.6 5.0 3.8 4.3 0.9
Vendet 12Balltike 4.5 4.9 6.3 6.5 8.6 10.6 7.5 8.4 5.0
Kriteri i Mastrihtit 2.5 2.9 ... ... ... ... 2.8 3.4 ...

Burimi: Mihaljek, D(2008)

5. MODELI EMPIRIK

Ky seksion paraqet analizën empirike për testimin e lidhjes së dyfishtë midis 
rritjes ekonomike dhe zhvillimit financiar në Shqipëri. Fillimisht, jepet një 
informacion i përgjithshëm mbi të dhënat e nevojshme dhe të disponueshme, 
si dhe prezantohet metodologjia e përdorur bashkë me rezultatet e gjetura.
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5.1 	 Të dhënat 

Në përputhje me teorinë ekonomike kemi përdorur pesë tregues përafrues 
të zhvillimit financiar (FD) të cilët janë: norma e kredisë së brendshme ndaj 
PBB-së, LKBPBB; norma e kredisë private ndaj PBB-së, LKPPBB; norma e 
kredisë private ndaj totalit të kredisë së brendshme, LKPKB; norma e M2 
ndaj PBB-së, LM2PBB dhe norma e depozitave të sistemit bankar ndaj PBB-
së, LDBPBB. Ndërsa, si përafrues të rritjes ekonomike (EG), kemi përdorur 
ndryshimet në PBB-në reale për frymë, DRPBB. Të dhënat13 janë të shprehura 
në formë logaritmike, janë me frekuencë tremujore dhe i përkasin periudhës 
1996-2007. Burimi i të dhënave është Banka e Shqipërisë dhe INSTAT 
(Instituti i Statistikave).

5.2 	 Metodologjia

Testimi i lidhjes së dyfishtë midis zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike 
është bazuar në rezultatet e testit të Granger-causality. 

Bazuar tek metoda e prezantuar nga Granger në vitin 1969, një variabël 
Y shkaktohet nga variabli X, në qoftë se Y mund të parashikohet më mirë 
nga vlerat e kaluara të Y dhe X së bashku. Për një model të thjeshtë me dy 
variabla, ne mund të testojmë nëse X është granger-causing Y, duke vlerësuar 
ekuacionin (1) dhe më pas testojmë hipotezën zero në ekuacionin (2) duke 
përdorur testin e Wald. 

		  (1)

				   (2)

 për të paktën një j,

ku  është konstante dhe  është një proces white noise.

Variabli X thuhet që Granger-cause variablin Y në qoftë se hedhim poshtë 
hipotezën (2), ku  është vektori me koeficientët e vlerave të kaluara të 
variablit X. Të njëjtën gjë mund të bëjmë për të testuar nëse Y shkakton X duke 
zëvendësuar Y me X në ekuacionin e parë.

Hapi i parë është vlerësimi i një VAR të thjeshtë me dy variabla, duke 
përdorur një tregues përafrues për FD dhe një për EG. Në qoftë se të gjithë 
variablat janë I(1), ne testojmë për një lidhje kointegruese midis këtyre dy 
variablave. Në qoftë se midis tyre nuk gjendet një lidhje kointegruese, ne i 
kthejmë seritë në stacionare duke marrë diferencën e parë të tyre dhe testojmë 
lidhjen shkak-pasojë me anë të një modeli VAR. Së fundmi, për seritë të cilat 
nuk janë stacionare, por që midis tyre ka një lidhje kointegruese, vlerësojmë 
një model VEC (vector error correction) dhe testojmë lidhjen shkak-pasojë me 
anë të testit të Granger-causality.
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Modeli VAR mund të shkruhet si më poshtë:

    (3)               

     (4)

 ku p-përfaqëson rendin e VAR , ∂-është konstantja dhe Ø-përfaqëson 
mbetjet e modelit.

Modeli i VECM (vector error correction model) është një VAR i kufizuar, 
i dizenjuar për variablat jostacionarë, por që kanë midis tyre një lidhje 
kointegruese. VECM kufizon sjelljen afatgjatë të variablave endogjenë që të 
konvergojnë drejt lidhjes së tyre kointegruese. Termi i kointegrimit njihet si 
error correction term pasi devijimet nga ekuilibri afatgjatë rregullohen nga 
dinamika afatshkurtër e variablave. 

Në këtë rast, VECM mund të shkruhet si:

    
(5)

	      (6)

Ku EC-është termi error correction, p-është rendi i VAR ( vector autoregresion), 
i cili përkthehet në p-1 vonesa kohore në VECM, ndërsa dinamika afatshkurtër 
e modelit përfaqësohet nga vlerat jozero për ß.

Në këtë model, burimi i shkakësisë mund të evidentohet duke përdorur 
tre teste të ndryshme. Testi i parë është testi i përbashkët, i cili aplikohet 
për rëndësinë e përbashkët të të gjithë koeficientëve me vonesë kohore të 
çdo variabli shpjegues në ekuacionet e mësipërme, duke përdorur Wald test. 
Testi i dytë është ai që teston për rëndësinë e error correction term,  në 
secilin prej ekuacioneve, i cili në fakt është një weak exogeneity test. Një 
koeficient i rëndësishëm për error correction term tregon për ekzistencën e një 
marëdhënieje afatgjatë midis variablave. Testi i fundit është testi që shikon 
rëndësinë e të gjithë variablave të tjerë endogjenë me vonesë kohore.

5.3 	Rezult atet empirike

Tabela 4 përfaqëson rezultatet e unit root test14  bazuar në teknikën e ADF 
për variablat e përmendur më sipër. 
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Seri kohore

Nivele Diferencat e para
Me 

konstante
Me trend 
konstante

Pa konstante 
Pa trend 

Me 
konstante

Me trend 
konstante

Pa konstante 
Pa trend 

ADF ADF ADF ADF ADF ADF
LKBPBB 0.0942 0.0287 0.9015 0.0000*** 0.0000*** 0.0000***
LKPPBB 0.9999 0.9857 1.0000 0.0000*** 0.0001*** 0.2463
LKPKB 0.9281 0.6123 0.9094 0.0000*** 0.0001*** 0.0000***
LM2PBB 0.0130 0.2556 0.5804 0.0080*** 0.0170*** 0.0002***
LDBPBB 0.8350 0.6667 0.9539 0.0014*** 0.0220*** 0.0001***
DRPBB 0.9999 0.0543 0.9994 0.0000*** 0.0000*** 0.0000 ***

Shënim: ***; **; do të thotë se H:0 ka unit root hidhet poshtë dhe pranohet hipoteza alternative, 
që seritë janë stacionare me nivel rëndësie 5; 10 për qind.

Pasi aplikuam testin e unit root për secilin nga variablat gjetëm që asnjë 
prej tyre nuk është stacionar me nivel rëndësie 5 për qind, por diferenca e 
parë e tyre i kthen këto seri në seri stacionare.

Hapi i dytë është ndërtimi i modelit të VECM, duke zbatuar metodën e 
Johansen dhe Juselius (1990). Duke qenë se modeli është me dy variabla 
kemi vetëm dy mundësi; ekzistencën e një ose të asnjë lidhjeje kointegruese. 
Metoda e propozuar nga Johansen dhe Juselius (1990) merr parasysh dy teste 
për të përcaktuar rendin e kointegrimit. Testi i parë njihet si testi trace statistic 
dhe testi i dytë njihet si maximum eigenvalue test (max test). Programi Eviews 
përdor vlerat kritike (jo standarde) të MacKinnon-Haug-Michelis (1999), 
të cilat ndryshojnë shumë pak në krahasim me vlerat kritike të publikuara 
nga Johansen dhe Juseliues në vitin 1990. Pas aplikimit të këtij testi morëm 
rezultatet e mëposhtme, të paraqitura në tabelën 5.

                          Testi i kointegrimit Rezultatet
Trace test Max test

DRPBB- LKBPBB
r=0 24.53*** 21.47***

Të kointegruara
r=1 3.05 3.05

DRPBB -LKPPBB
r=0 14.09 12.75

Të pakointegruara
r=1 1.34 1.34

DRPBB- LKPKB
r=0 35.09*** 24.19***

Të kointegruara
r=1 10.90 10.90

DRPBB- LM2PBB
r=0 38.57*** 34.51***

Të kointegruara
r=1 4.06 4.06

DRPBB- LDBPBB
r=0 23.19*** 22.85***

Të kointegruara
r=1 0.34 0.34

Shënim: *** hedhjen poshtë të H;0 që ska asnjë lidhje kointegruese me nivel rëndësie 5 %. 

Bazuar në rezultatet e mësipërme vërejmë se nuk mund të gjejmë një lidhje 
kointegruese midis rritjes ekonomike dhe normës së kredisë private ndaj 
totalit të të ardhurave (DRPBB-LKPPBB). Ndërkohë që është evidentuar një 
lidhje kointegruese pozitive midis treguesve të tjerë të zhvillimit financiar dhe 
rritjes ekonomike. 

Si hap i fundit është testi i mosshkakësisë ( non-causality) midis variablave. 
Së pari testojmë për mungesën e shkakësisë midis serive jostacionare dhe 
jo të kointegruara, fillimisht duke i kthyer seritë në stacionare. Rendi i VAR 
është zgjedhur duke u bazuar në informacionin që jep LR test. Në tabelën 

Tabelë 4. Rezultatet e testit 
të unit roots sipas ADF.

Tabelë 5. Testi i kointegrimit.
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e mëposhtme janë paraqitur rezultatet e gjeneruara bazuar në lidhjen midis 
DRPBB-DLKPBB.

Testi për jo-shkakësi (non-causality) Drejtimi i shkakësisë

rendi i VAR drejtimi i I9
probabiliteti

drejtimi i II
probabiliteti

Rritja ekonomike 
shkakton zhvillimin 

financiarDRPBB-DLKPPBB (2) 0.5389 0.0006***
Shënim: me *** kemi shënuar hedhjen poshtë të hipotezës zero për joshkakësinë e dy variablave 
me nivel rëndësie 5 për qind.

Bazuar në rezultatet e marra nga ky test gjejmë që është rritja ekonomike 
ajo që shkakton zhvillimin financiar, i cili në këtë rast është matur nga norma 
e kredisë private, ndaj nivelit të të ardhurave.

Hapi tjetër ka të bëjë me testimin e shkakësisë midis variablave të 
kointegruar. Në një VAR me dy variabla thuhet se EG nuk e shkakton FD dhe 
anasjelltas, nëse të gjithë koeficientët ßii

15 (ekuacioni 5, 6) janë 0. 

Programi Eviews, që përdorim për vlerësimin e VAR jep dy statistika. Njëra 
prej tyre tregon për rëndësinë e përbashkët të të gjithë koeficientëve me 
vonesë kohore të variablave endogjenë në ekuacion, të cilin e kemi quajtur  
për koeficientët me vonesë kohore. Statistika tjetër, të cilën e kemi quajtur  
për të gjithë variablat është ajo që teston rëndësinë e përbashkët e të gjithë 
variablave, që ndikojnë variablin endogjen. Të dyja këto statistika, së bashku 
me rezultatet e marra janë paraqitur në tabelën 4. Duke qenë se në VAR 
kemi vetëm dy variabla, vlera e statistikave  është e njëjtë për të dy këto teste. 
Ndërkohë në tabelën 4 është paraqitur gjithashtu edhe statistika t, që tregon 
për rëndësinë ose jo, të lidhjes kointegruese në afatin e gjatë.

Testi t-stat për EC  për koeficientët me 
vonesë kohore  për të gjithë variablat

drejtimi drejtimi drejtimi
X1
EG

X2
FD

X1
FD-EG16

X2
EG-FD

X1
FD-EG

X2
EG-FD

DRPBB- LKBPBB -4.71*** 2.58** 2.06 0.83 2.06 0.83
Rezultati Në LR të dyja shkaktojnë njëra-tjetrën, në SR nuk evidentohet ndonjë lidhje
DRPBB -LKPKB -3.69*** -4.17*** 10.42*** 5.22*** 10.42*** 5.22***
Rezultati Në LR dhe në SR të dyja shkaktojnë njëra-tjetrën
DRPBB- LM2PBB -6.24*** 6.72*** 0.06 0.04 0.06 0.04
Rezultati Në LR të dyja shkaktojnë njëra-tjetrën, në SR nuk evidentohet ndonjë lidhje
DRPBB- LDBPBB -7.08*** 5.06*** 4.98 9.33*** 4.98*** 9.33***
Rezultati Në LR dhe në SR të dyja shkaktojnë njëra-tjetrën

Shënim: me *** janë shënuar të gjithë variablat që pranohen me nivel rëndësie 5 për qind, ndërsa 
me ** janë shënuar të gjithë variablat që pranohen me nivel rëndësie 10 për qind.

Nga rezultatet e marra gjejmë që ekziston një lidhje pozitive afatgjatë midis 
të gjithë treguesve që matin zhvillimin financiar (FD) dhe rritjes ekonomike 
EG. Ndërkohë që në afatin e shkurtër kjo lidhje e dyfishtë vërtetohet vetëm 
për dy tregues, përkatësisht për normën e kredisë private ndaj totalit të kredisë 
së brendshme (LKPKB) dhe për normën e depozitave totale të sistemit bankar, 

Tabelë 6. Testi për 
drejtimin e shkakësisë, 

variablat jostacionarë, jo të 
kointegruar.

Tabelë 7. Testi për drejtimin 
e shkakësisë, variablat e 

kointegruar. 
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ndaj totalit të të ardhurave (LDBPBB). Ndërsa midis rritjes ekonomike dhe dy 
treguesve të zhvillimit financiar, përkatësisht norma e kredisë së brendshme 
ndaj totalit të të ardhurave (LKBPBB) dhe norma e M2 ndaj totalit të të 
ardhurave (LM2PBB) nuk gjendet asnjë lidhje e dyfishtë në afatin e shkurtër.

6.	 KONKLUZIONE

Performanca e zhvillimit dhe e ndërmjetësimit financiar luan një rol të 
rëndësishëm, në aktivitetin ekonomik të të gjitha vendeve, si edhe të Shqipërisë. 
Ky material u fokusua në evidentimin e lidhjes së dyfishtë midis zhvillimit 
financiar dhe rritjes ekonomike në Shqipëri, gjatë periudhës 1996-2007. Për 
të parë impaktin e aspekteve të ndryshme të zhvillimit financiar, përdorëm 
pesë indikatorë të ndryshëm, të cilët matin nivelin e zhvillimit financiar. Testi 
i Granger-it dhe mekanizmi i VECM u përdor për testimin e kësaj lidhjeje. 
Rezultatet empirike treguan që ekziston një lidhje e dyfishtë midis të gjithë 
treguesve financiarë dhe rritjes ekonomike, duke vërtetuar fenomenin “supply-
leading” dhe “demand-following” në afatin e gjatë. Ndërsa, në periudhën 
afatshkurtër marrim rezultate të ndryshme bazuar në tregues të ndryshëm për 
zhvillimin financiar, duke mos e përcaktuar qartë lidhjen midis tyre. 

Megjithatë duhet të themi se modeli i mësipërm ka disa kufizime. Së pari, 
janë të dhënat, jo vetëm cilësia e tyre lë për të dëshiruar, sidomos ajo e rritjes 
reale, numrit të popullsisë, por edhe numri i vëzhgimeve të marra. Numri i 
viteve të cilat ne i kemi marrë për studim është vetëm 11, relativisht i vogël 
në krahasim me vitet që marrin zakonisht autorë të ndryshëm për studim, që 
shkon nga 15-25 vjet të dhëna.

Së dyti, mund të themi që modeli nuk shikon lidhjen midis rritjes ekonomike 
dhe financës ndërkombëtare, si dhe lidhjen midis zhvillimit financiar, rritjes së 
produktivitetit dhe akumulimit të kapitalit. Lidhje këto që mund të shërbejnë si 
shtysë për hulumtime të tjera kërkimore në këtë fushë.
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ANEKS 1

Grafik 1. Norma e M2 ndaj PBB-së.
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Grafik 2. Norma e depozitave ndaj PBB 
(në përqindje).
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Grafik 3. Norma e kredisë së brendshme 
ndaj PBB ( në përqindje).
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Grafik 4. Norma e kredisë private ndaj 
PBB (në përqindje).
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Grafik 5. Norma e kredisë private ndaj totalit 
të kredisë së brendshme (në përqindje).
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ANEKS 2: Përshkrimi i të dhënave.

Agregati M1-përfshin paranë jashtë bankave dhe depozitat pa afat në 
lekë të rezidentëve. Periudha e të dhënave 1994-2007. Burimi: Banka e 
Shqipërisë.

Agregati M2-përfshin M1 dhe depozitat me afat në lekë të rezidentëve në 
bankat që pranojnë depozita. Periudha e të dhënave 1994-2007. Burimi: 
Banka e Shqipërisë.

Agregati M3-përfshin M2 dhe depozitat në valutë të rezidentëve pranë 
bankave që pranojnë depozita. Periudha e të dhënave 1994-2007. Burimi: 
Banka e Shqipërisë.

Kredia e brendshme-përfaqëson kreditimin total të ekonomisë nga bankat 
që pranojnë depozita. Ky tregues përfshin të gjitha pretendimet e bankave 
ndaj sektorit publik, ndërmarrjeve private dhe individëve. Këto pretendime 
janë të shprehura në formën e kredive të pastra dhe në instrumente të tjera 
borxhi, që nuk janë përdorur akoma. Të dhënat janë në milionë lekë. Periudha 
e të dhënave 1996-2007. Burimi: Banka e Shqipërisë.

Kredia private-përfaqëson pretendimet totale të bankave, që pranojnë 
depozita ndaj njësive tregtare, industriale private dhe individëve. Këto 
pretendime mund të jenë në formën e huasë dhe të instrumenteve të tjera të 
borxhit. Periudha e të dhënave 1996-2007. Burimi: Banka e Shqipërisë.

Depozitat totale-përfaqëson totalin e depozitave (me dhe pa afat) të sistemit 
bankar. Periudha e të dhënave 1995-2007. Burimi: Banka e Shqipërisë.

Rritja reale ekonomike –përfaqëson ndryshimin e PBB-së për frymë me 
çmime konstante. Periudha e të dhënave 1995-2007. Burimi: INSTAT.
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Shënime

* Elona Dushku, Departamenti i Kërkimeve.
Pikëpamjet e shprehura në këtë material janë të autorëve dhe nuk pasqyrojnë domosdoshmërisht 
ato të Bankës së Shqipërisë.
1 Grafikët e të dhënave janë të paraqitura në aneksin 1.
2  Raport i Bankës Botërore Nr. 34627, 2005.
3 Institucione financiare jobanka janë ato kompani apo institucione, të cilat funksionojnë si 
ndërmjetës financiarë, por që nuk pranojnë depozita dhe të cilat nuk përfshijnë fondet e pensionit 
dhe kompanitë e sigurimit.
4 FMN, Country Report no.286, 2006.
5 Vlerësime dhe parashikime.
6 Mesatarja aritmetike e vendeve të listuara.
7 Çekia, Hungaria, Polonia, Sllovenia dhe Sllovakia.
8 Estonia, Letonia dhe Lituania.
9 Devijimi nga Kriteri i Mastrihtit.
10 Mesatarja aritmetike e vendeve të listuara.
11 Çekia, Hungaria, Polonia, Sllovenia dhe Sllovakia.
12 Estonia, Letonia dhe Lituania.
13 Një përshkrim i detajuar mbi të dhënat gjendet në aneksin 2.
14 Bazuar në vlerat kritike që përdor programi i Eviews.
15 Drejtimi i parë do të thotë që zhvillimi financiar nuk e shkakton rritjen ekonomike; dhe i dyti do 
të thotë që rritja ekonomike nuk e shkakton zhvillimin financiar.
16 Drejtimi FD-EG do të thotë që testojmë nëse EG nuk shkakton FD,ndërsa EG-FD nënkupton që 
po testojmë që FD nuk  shkakton EG pra  H:0 është: jo Granger-Causality.
Me LR nënkuptojmë afatin e gjatë, ndërsa me SR afatin e shkurtër.
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Banka e Shqipërisë në harkun kohor 
korrik - shtator 2009

Në datën 17 shtator 2009, Banka e Shqipërisë organizoi konferencën e 
8-të ndërkombëtare me temë “Politika të stabilitetit monetar dhe financiar 
– Leksione nga kriza”. Në këtë konferencë morën pjesë guvernatorë, 
zëvendësguvernatorë, përfaqësues të lartë të bankave qendrore, emra 
të njohur të botës akademike ekonomike dhe financiare, përfaqësues të 
institucioneve ndërkombëtare financiare, drejtues të bankave tregtare që 
veprojnë në Shqipëri si dhe personalitete të tjera të vendit dhe të huaja.

Punimet e konferencës u zhvilluan në momentin kur stabiliteti financiar 
qëndron në krye të axhendës së bankierëve qendrorë për të patur një sistem 
bankar e financiar të shëndoshë në këto kohë të vështira, gjë që kontribuon 
fuqishëm në zhvillimin e qëndrueshëm makroekonomik të një vendi. E 
konceptuar me tre panele diskutimi, konferenca preku çështje shumë të 
rëndësishme të momentit siç është kriza financiare globale dhe efektet e saj. 
Në dy panelet e para, të ftuarit nga bota akademike, bankare e financiare 
ndërkombëtare trajtuan krizën me të gjitha elementet e saj përbërëse dhe 
mësimet e deritanishme, si dhe ndikimin që ajo ka patur në ekonomitë e 
Evropës Juglindore. Paneli i tretë mblodhi në një tryezë të përbashkët 
guvernatorët dhe zëvendësguvernatorët e bankave qendrore të Ballkanit, të 
cilët diskutuan rreth qëndrimeve, masave dhe eksperiencave të tyre në situatën 
e krizës. Konferenca u përshëndet edhe nga Kryeministri, z. Sali Berisha dhe 
Ministri i Financave, z. Ridvan Bode.

Në vijim të traditës tashmë disavjeçare, në përfundim të konferencës, 
Guvernatori i Bankës së Shqipërisë, z. Ardian Fullani, shpalli edhe fituesit e 
konkursit “Çmimi i Guvernatorit për Diplomën më të Mirë”, për vitin 2009.

Në datat 17-19 shtator 2009, në vazhdën e një nisme të iniciuar vitet e 
fundit nga bankat qendrore të rajonit të Ballkanit për të nxitur më tej frymën e 
bashkëpunimit dhe të miqësisë midis punonjësve të tyre, Banka e Shqipërisë 
organizoi Turneun e Pestë Sportiv të Bankave Qendrore të Rajonit. Në këtë 
aktivitet kulturoro-sportiv merrnin pjesë ekipet e bankave qendrore të: Bosnje 
- Hercegovinës, Bullgarisë, Greqisë, Malit të Zi, Maqedonisë, Kosovës, 
Rumanisë, Serbisë, Turqisë dhe Shqipërisë. Në një atmosferë miqësore, 
Turneu i ofroi gati 300 sportistëve pjesëmarrës mundësinë për të garuar në 
tre disiplina: volejboll, basketboll dhe futboll.

Pas takimeve të zhvilluara gjatë tre ditëve, ekipet pjesëmarrëse arritën këto 
rezultate:

Konferenca e Tetë 
Ndërkombëtare e Bankës 

së Shqipërisë: “Politika 
të stabilitetit monetar dhe 
financiar – Leksione nga 

kriza”

Turneu i Pestë Sportiv i 
Bankave Qendrore të 

Rajonit
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Vizita zyrtare e Guvernatorit 
të Bankës Qendrore të 
Republikës së Turqisë, z. 
Durmus Yilmaz, në Bankën 
e Shqipërisë

Trajnimi i Bankës së 
Shqipërisë për edukimin 
ekonomiko-financiar të 
mësuesve të shkollave të 
mesme të rrethit të Elbasanit

•	 Disiplina e volejbollit femra, ka nxjerrë fitues ekipin e Bankës Qendrore 
të Malit të Zi, ndërkohë që në vend të dytë dhe të tretë janë renditur 
përkatësisht Banka Qendrore e Bosnje-Hercegovinës dhe Banka e 
Greqisë.

•	 Në disiplinën e futbollit meshkuj, kupa e artë ka shkuar për ekipin 
e Bankës Kombëtare të Rumanisë, ndërsa Banka e Shqipërisë është 
pozicionuar në vendin e dytë dhe Banka Qendrore e Malit të Zi në 
vendin e tretë.

•	 Banka e Shqipërisë ka fituar kupën e artë në disiplinën e basketbollit 
meshkuj, e ndjekur nga Banka Kombëtare e Rumanisë që u rendit i 
dyti, ndërkohë që në vend të tretë është pozicionuar Banka Qendrore 
e Malit të Zi.

Në përfundim të Turneut janë shpërndarë çmime edhe për ekipin me lojën 
më “fair play” (lojë të ndershme), i cili ka shkuar për Bankën Qendrore të 
Republikës së Turqisë; kupat e miqësisë për ekipin femra, të Bankës Kombëtare 
të Bullgarisë dhe ekipin meshkuj, të Bankës Kombëtare të Serbisë; medalje 
për sportistët më të mirë të të treja disiplinave; si dhe medalje inkurajimi për 
pjesëmarrjen për herë të parë në disiplinën e basketbollit, të ekipit të Bankës 
Qendrore të Kosovës. 

Në datat 24-25 shtator 2009, me ftesë të Guvernatorit të Bankës së 
Shqipërisë, z. Ardian Fullani, Guvernatori i Bankës Qendrore të Republikës 
së Turqisë, z. Durmus Yilmaz zhvilloi një vizitë zyrtare në Shqipëri. Kjo vizitë 
shënon një hap të mëtejshëm në forcimin e marrëdhënieve dypalëshe midis 
Bankës së Shqipërisë dhe Bankës Qendrore të Republikës së Turqisë.

Gjatë takimit midis dy guvernatorëve u diskutua edhe rreth prioriteteve të 
bashkëpunimit institucional midis dy bankave qendrore, ku të dy guvernatorët 
shprehën angazhimet e institucioneve të tyre për zgjerimin e shkëmbimit 
të eksperiencave në fusha të ndryshme të bankingut qendror. Guvernatori 
Yilmaz siguroi të gjithë mbështetjen dhe partneritetin e mundur nga ana e 
Bankës Qendrore të Republikës së Turqisë për Bankën e Shqipërisë, në fushat 
me interes të përbashkët.

Në kuadër të kësaj vizite, u organizua në hollin e Bankës së Shqipërisë një 
takim i hapur, ku ndërmjet të tjerëve merrnin pjesë Ambasadori i Republikës 
së Turqisë në Shqipëri, SH.T.Z. Hasan Sevilir Asan, përfaqësues të biznesit 
turk në Shqipëri, drejtues të bankave të nivelit të dytë që operojnë në Shqipëri 
dhe shumë personalitete të tjera. Me këtë rast, Guvernatori Yilmaz mbajti 
leksionin me temë “Kriza financiare aktuale botërore dhe zhvillimet e fundit 
në ekonominë turke dhe politikën e saj monetare”.

Programi edukues “Banka Qendrore në Jetën e Përditshme” ka shënuar 
fillimin e aktiviteteve të tij në qytetin e Elbasanit. Kështu, në datat 23-29 
shtator u zhvillua një seminar trajnues me mësues të shkollave të mesme të 
rrethit, të lëndës së ekonomisë dhe të atyre të lidhura me të. Merrnin pjesë 
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Seminari i të Premtes

rreth 40 mësues nga 15 shkolla, të cilët gjatë 5 ditëve, ndoqën 15 tema në 
formën e prezantimeve.

Nëpërmjet tij synohet që pjesëmarrësit të krijojnë e thellojnë njohuritë 
për Bankën e Shqipërisë, objektivin kryesor të saj, rolin e saj në nxitjen dhe 
zhvillimin e ekonomisë dhe nga ana tjetër, të zgjerojnë ato mbi sistemin bankar, 
aktivitetin e bankave tregtare në vendin tonë e veçanërisht të shërbimeve e 
produkteve që ato ofrojnë. Mënyra e përzgjedhjes së temave dhe grupimi i tyre 
në ditë të veçanta, ka patur gjithashtu për qëllim të ndihmojë mësimdhënien 
duke i shtuar njohuritë e mësuesve mbi argumente të caktuara që përfshihen 
në librin e ekonomisë.

Në datën 28 shtator, seminarin e përshëndeti edhe Guvernatori i Bankës 
së Shqipërisë, z. Ardian Fullani, i cili zhvilloi një takim me drejtues, mësues 
e punonjës socialë të shkollave të mesme të rrethit, si dhe përfaqësues të 
Drejtorisë Arsimore Rajonale. Duke folur për rëndësinë që Banka e Shqipërisë 
i ka kushtuar edukimit të publikut e veçanërisht mësuesve dhe nxënësve të 
shkollave të mesme, z. Fullani, midis të tjerash iu drejtua të pranishmëve 
me fjalët: - “Vetëm gjatë një viti, unë kam takuar e biseduar me rreth 300 
mësues dhe 2500 nxënës të shkollave të mesme, në rrethe të ndryshme të 
vendit. Po të shtojmë këtu edhe numrin e madh të botimeve edukative që ne 
përgatisim e shpërndajmë, rreth 150.000 që prej fillimit të këtij programi, 
në 35 tituj; kuptohet që çfarë kemi bërë për edukimin financiar, është një 
punë jo e vogël. Nga ana tjetër, ne në Bankë e dimë mjaft mirë që edukimi 
është një investim për të sotmen dhe të ardhmen.”. Gjatë bashkëbisedimit 
me të pranishmit, Guvernatori ka shpalosur edhe qëllimin final të programit 
të edukimit të Bankës së Shqipërisë: Publiku shqiptar të pajiset me kulturën 
financiare që i mundëson secilit, të jetojë me dinjitet si qytetar i botës!

Pas një ndërprerjeje dymujore, në shtator ka rifilluar Seminari i të Premtes, 
i organizuar nga Departamenti i Kërkimeve i Bankës së Shqipërisë për të 
prezantuar dhe diskutuar punimet shkencore teorike dhe empirike, me fokus 
mbi rastin e Shqipërisë dhe mbi aplikimin e metodave më të reja kërkimore.

Seminari u hap me diskutimin e materialit me temë “A rrit kreditimi i lartë 
brishtësinë e sistemit bankar? Sfida të tranzicionit në sistemin bankar të 
Bullgarisë 1997-2007”, i prezantuar nga prof. Didar Erdinç, Profesor i Asociuar 
në Ekonomi, Universiteti Amerikan i Bullgarisë, Blagoevgrad, Bullgari. Materiali 
identifikon përcaktuesit e rritjes së shpejtë të kredisë në Bullgari dhe vlerëson 
nëse ky kreditim i lartë ka rritur brishtësinë e sistemit bankar. Analiza bazohet në 
të dhëna në formë paneli për 30 banka në Bullgari, përgjatë periudhës 1999-
2006. Duke përdor metodat Fixed effects dhe GMM për të vlerësuar lidhjen 
midis kredisë dhe kapitalit bazë të bankave, studimi arrin në përfundimin se 
ka një rrezik në rritje të zgjerimit të kreditimit dhe vlerëson ndikimin e tij mbi 
sistemin bankar në Bullgari. Rezultatet e studimit sugjerojnë se kreditimi i lartë 
në Bullgari ka ndodhur në kurriz të rritjes së brishtësisë së sistemit bankar, duke 
rritur probabilitetin e falimentimit të bankave në rast të një reduktimi të likuiditetit 
financiar në rang botëror, realitet i cili u bë mjaft shqetësues në vitin 2008.
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12 korrik 2006
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të rrisë normën bazë të 

interesit me 0.25 pikë përqindjeje, në 5.25 për qind.

30 nëntor 2006 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të rrisë me 0.25 pikë 

përqindjeje normën bazë të interesit, në 5.5 për qind. 

04 prill, 02 maj dhe 06 qershor 2007
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit, në 5.5 për qind. 

27 qershor 2007 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të rrisë me 0.25 pikë 

përqindjeje normën bazë të interesit në 5.75 për qind. 
 

19 korrik dhe 29 gusht 2007
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 5.75 për qind. 

26 shtator 2007 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të rrisë me 0.25 pikë 

përqindjeje normën bazë të interesit në 6.00 për qind.

31 tetor 2007
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 6.00 për qind.

27 nëntor 2007 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë rrisë me 0.25 pikë përqindjeje 

normën bazë të interesit në 6. 25 për qind. 

Kronologji e vendimeve të politikës monetare



Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

154 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 155

Buletini Ekonomik Buletini Ekonomik

vëllimi 12
numër 3

shtator 2009

vëllimi 12
numër 3
shtator 2009

154 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 155

27 dhjetor 2007
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 6.25 për qind.

30 janar, 27 shkurt, 26 mars, 30prill, 27 maj, 25 qershor, 30 korrik, 29 
gusht, 29 shtator, 29 tetor, 26 nëntor dhe 24 dhjetor 2008
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbaj të pandryshuar 

normën bazë të interesit, në 6.25 për qind, gjatë gjithë vitit 2008.

28 janar 2009 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të ulë me 0.50 pikë 

përqindjeje normën bazë të interesit, në 5.75 për qind.

25 shkurt, 25 mars, 29 prill, 17 maj, 24 qershor, 29 korrik, 26 gusht dhe 
30 shtator 2009
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 5.75 për qind.
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Ngjarjet juridike, korrik - shtator 2009

Stabiliteti Financiar 

Në datën 07.08.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 57 “Raportin e Stabilitetit Financiar për vitin 2008”. Qëllimi 
i raportit është identifikimi dhe vlerësimi i rreziqeve me të cilat ndeshet sistemi 
financiar dhe infrastruktura e tij, për t’i dhënë autoriteteve publike mundësinë 
që të identifikojnë masat përkatëse për korrigjimet e nevojshme. Mbështetur 
mbi analizën e karakteristikave të rreziqeve të veprimtarisë financiare e të 
zhvillimeve gjatë vitit 2008 dhe të muajve të parë të vitit 2009 në vendin 
tonë, vlerësohet që niveli i përgjithshëm i rrezikut për sistemin financiar dhe 
sektorin bankar është rritur. Megjithëse, veprimtaria e sistemit financiar dhe e 
sektorit bankar është rritur me ritme më të ulëta dhe rezultati financiar i sektorit 
bankar pritet të vazhdojë edhe gjatë vitit 2009 rënien e nisur në vitin 2008, 
ndjeshmëria e sistemit financiar dhe sektorit bankar ndaj zhvillimeve të tregjeve 
ndërkombëtare duket të jetë zbutur ndjeshëm, dhe sistemi financiar paraqitet i 
mbrojtur nga rreziqet e brendshme, rajonale dhe nga ato globale.

 

Politika Monetare 

Në datën 29.07.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi me 
vendimin nr. 58 “Deklaratën e Politikës Monetare të Bankës së Shqipërisë për 
gjashtëmujorin e parë të vitit 2009”. Sipas kësaj deklarate, aktiviteti ekonomik 
i vendit është zhvilluar në kushtet e një stabiliteti të kënaqshëm të çmimeve 
të konsumit dhe ndonëse në një ambient të pafavorshëm ndërkombëtar, 
ekonomia shqiptare ka regjistruar një ecuri pozitive. Kështu, gjykohet se 
ekzistojnë premisat për të ruajtur ritmet pozitive të rritjes ekonomike në vend, 
ndër të cilat stabiliteti makroekonomik dhe ai financiar i vendit mbeten primarë. 
Inflacioni vjetor në gjashtëmujorin e parë të vitit 2009 rezultoi mesatarisht 2.0 
për qind, duke shënuar rënie në krahasim me normat e inflacionit të vërejtura 
gjatë vitit të kaluar por duke qëndruar brenda nivelit të synuar nga Banka e 
Shqipërisë. 

Operacionet Monetare 

Në datën 29.07.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 61 rregulloren “ Për transaksionet me titujt brenda bankave 
dhe funksionimin e sistemit të regjistrimit të titujve”. Qëllimi i kësaj rregulloreje 
është nxitja dhe mbështetja e veprimtarisë ndërmjet bankave për transaksionet 
me tituj. Rregullorja përcakton kushtet dhe procedurat që duhen ndjekur për 
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çeljen e llogarisë së titujve në sistemin e regjistrimit të tyre pranë Bankës së 
Shqipërisë dhe për klerimin, dhe shlyerjen e transaksioneve me titujt në tregun 
sekondar.

Mbikëqyrja Bankare

Në datën 16.09.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 65 “Strategjinë e zhvillimit të mbikëqyrjes bankare për 
periudhën afatmesme 2009-2014”. Strategjia afatmesme e zhvillimit të 
mbikëqyrjes bankare ka për qëllim të sigurojë një kuadër rregullator të plotë 
dhe drejtim të qëndrueshëm për zhvillimin e mbikëqyrjes bankare, duke synuar 
rritjen e mëtejshme të efektivitetit të saj. Përmes saj vlerësohen pritshmëritë, 
nevojat dhe ndryshimet në fushën e mbikëqyrjes bankare, duke pasur prioritet 
elementë si: zhvillimi i mbikëqyrjes të bazuar në rrezik, përafrimi i mëtejshëm i 
kuadrit rregullator e mbikëqyrës me direktivat e Bashkimit Evropian në fushën 
e rregullimit dhe të mbikëqyrjes bankare, marrëdhëniet midis Bankës së 
Shqipërisë dhe autoriteteve mbikëqyrëse të huaja, si dhe forcimi i vetërregullimit 
të sektorit bankar dhe i mbrojtjes së klientit. 

Në datën 30.09.2009, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 70 rregulloren “Për veprimtarinë valutore”. Rregullorja ka 
për qëllim të përcaktojë rregullat për kryerjen e veprimeve që regjistrohen 
në llogaritë korente dhe kapitale, në formën e pagesave dhe transfertave 
nga dhe në Republikën e Shqipërisë. Subjekte të kësaj rregulloreje janë të 
gjithë personat juridikë të licencuar nga Banka e Shqipërisë për ushtrimin e 
veprimtarive bankare dhe financiare. 

Politikat ekonomike 

Në datën 01.07.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 733 
“Për një ndryshim dhe shtesë në vendimin nr. 489, datë 06.05.2009 të 
Këshillit të Ministrave “Për miratimin e kuadrit makroekonomik dhe të 
treguesve makroekonomikë e fiskalë, të rishikuar, për periudhën 2010-
2012”. Ndryshimet e parashikuara në këtë vendim, prekin treguesit fiskalë të 
Programit Buxhetor Afatmesëm 2009-2011 dhe ata të viteve 2010-2012, si 
dhe tavanet përfundimtare të shpenzimeve të programit buxhetor afatmesëm, 
2010-2012, për njësitë e qeverisjes qendrore dhe fondet speciale të tyre, të 
përcaktuara në lidhjen nr. 3. 

Në datën 01.07.2009, Këshilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 741 
“Marrëveshjen ndryshuese nr. 1, të Marrëveshjes së huasë ndërmjet Republikës 
së Shqipërisë dhe Bankës Evropiane për Rindërtim dhe Zhvillim (EBRD), 
për financimin e projektit të zhvillimit të rrugëve në Bashkinë e Tiranës”. 
Marrëveshja, ndër të tjera, parashikon kalimin e 1 400 000 (një milion e 
katërqind mijë) eurove nga fondi i paracaktuar në Marrëveshjen fillestare të 
huasë për financimin e mallrave, punimeve dhe shërbimeve për rindërtimin 
dhe zgjerimin e urës së Lanës pranë Shkollës Teknologjike, në fondin për 
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pajisje që do të përdoren për rehabilitimin dhe përmirësimin e Unazës së 
Tiranës, në zonën midis Zogut të Zi dhe Bulevardit “Zhan D’Ark”.

 
Në datën 01.07.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 738 “Për 

disa shtesa dhe ndryshime në vendimin nr. 1638, datë 17.12.2008 të Këshillit 
të Ministrave “Për kriteret e vlerësimit të pronës shtetërore, që privatizohet ose 
transformohet dhe për procedurën e shitjes ”. Vendimi rirregullon organizimin 
e komisionit të vlerësimit të pronës dhe procedurat që duhen ndjekur gjatë 
vlerësimit dhe shitjes së saj.

Në datën 19.08.2009, Këshilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 889 
“Marrëveshjen e kontributit, ndërmjet Republikës së Shqipërisë dhe Bankës 
për Zhvillim të Këshillit të Evropës, për financimin e rrugëve dytësore dhe 
vendore”. Granti prej 180 000 (njëqind e tetëdhjetë mijë) eurosh parashikohet 
të përdoret kryesisht për asistencë teknike në monitorimin dhe vlerësimin e 
projektit “Rehabilitimi i rrugëve dytësore dhe lokale”.

Në datën 26.08.2009, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 913 “Për 
krijimin e Qendrës Kombëtare për Aplikimet Energjetike”. Përmes ngritjes së 
Qendrës Kombëtare për Aplikimet Energjetike, si institucion publik qendror, 
buxhetor, në varësi të Ministrit të Ekonomisë, Tregtisë dhe Energjetikës, 
synohet lehtësimi i procesit të dhënies së licencave, lejeve dhe akteve të 
tjera administrative, për ndjekjen e të gjitha llojeve të projekteve në fushën e 
energjisë elektrike nëpërmjet bashkërendimit të procedurave me institucionet 
dhe entet publike përkatëse.

Në datën 01.09.2009, Ministria e Financave miratoi udhëzimin nr. 37 
“Për disa shtesa dhe ndryshime në udhëzimin nr. 24, datë 02.09.2008 “Për 
procedurat tatimore në Republikën e Shqipërisë“. Ndryshimet, ndër të tjera, 
pasurojnë pikën 121 të udhëzimit “Për procedurat tatimore në Republikën e 
Shqipërisë “, në të cilën parashikohet që mallrat e konfiskuara për shkak se 
nuk shoqërohen me dokumente tatimore dhe për të cilat tatimpaguesi nuk 
pranon të kryejë pagesën e gjobës së barabartë me vlerën e këtij malli në 
treg, kalojnë për administrim në Rezervat e Shtetit. 

Në datën 02.09.2009, Këshilli i Ministrave miratoi në parim, përmes vendimit 
nr. 932 “Marrëveshjen e grantit, PHRD, No. TF 093096 për përgatitjen e 
projektit të qeverisjes, financave dhe dhënies së shërbimeve bashkiake”. Fondi 
i grantit të dhënë nga Japonia dhe të administruar nga Banka Ndërkombëtare 
për Rindërtim dhe Zhvillim (Banka Botërore), që parashikohet të mos e kalojë 
shumën prej 980 000 (nëntëqind e tetëdhjetë mijë) usd, do të përdoren për 
financimin e një programi afatgjatë për bashkitë në Shqipëri, përmes së cilit 
synohet ngritja e një kuadri për përfshirjen sistematike të sektorit bashkiak 
si dhe përmirësimi i shërbimeve bashkiake të tilla si: shërbimet e ujërave, 
kanalizimeve, mbetjet inerte, rrugët lokale etj..

Në datën 28.09.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin 
nr. 10 154 “Për disa ndryshime në ligjin nr. 10025, datë 27.11.2008, “Për 
buxhetin e vitit 2009””. Ndryshimet e parashikuara në këtë ligj prekin kryesisht 
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nenet që përcaktojnë të ardhurat dhe shpenzimet për vitin 2009, të ardhurat 
dhe shpenzimet për buxhetin e shtetit të këtij viti, buxhetin e sigurimeve 
shoqërore dhe burimet për mbështetjen e shpenzimeve të buxhetit të shtetit.

Në datën 28.09.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10 144 “Për disa ndryshime në ligjin nr. 7928 “Për tatimin mbi vlerën e shtuar”, 
të ndryshuar”. Ligji rirregullon kryesisht nenet që përcaktojnë procedurat e 
ndjekura gjatë vlerësimit tatimor, rishqyrtimit të këtij vlerësimi, ankimit dhe 
rimbursimet si pasojë e rishqyrtimit apo ankimit administrativ tatimor. 

Në datën 28.09.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë ratifikoi me ligjin 
nr. 10 150 “Marrëveshjen e themelimit të Korporatës Islamike për Sigurimin 
e Investimeve dhe Kredive të Eksportit (KISIKE)”. Qëllimi i Korporatës Islamike 
për Sigurimin e Investimeve dhe Kredive të Eksportit është zgjerimi i gamës 
së transaksioneve të shteteve anëtare të Organizatës së Konferencës Islamike 
dhe inkurajimi i fluksit të investimeve mes tyre. Përmes ratifikimit të kësaj 
marrëveshjeje, Republika e Shqipërisë autorizon KISIKE që të ofrojë brenda 
territorit të saj, shërbime sigurimi dhe risigurimi për kategori të ndryshme të 
përcaktuara në dispozitat e marrëveshjes. 

Në datën 28.09.2009, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë ratifikoi 
“Marrëveshjen financiare ndërmjet Këshillit të Ministrave të Republikës së 
Shqipërisë dhe Komisionit të Komuniteteve Evropiane për programin ndër-
kufitar Shqipëri- Mal i Zi, për vitin 2008, të komponentit të dytë të instrumentit 
të paraaderimit, IPA-bashkëpunimi ndërkufitar për Shqipërinë”. 

Përmes kësaj marrëveshjeje, Komisioni i Komuniteteve Evropiane synon të 
mbështesë vendet paraaderuese në përpjekjen e tyre për të forcuar instrumentet 
demokratike dhe shtetin e të drejtës, për të ndërmarrë reforma administrative 
publike dhe për të çuar përpara bashkëpunimin rajonal. Kontributi i 
Komisionit të Komuniteteve Evropiane për financimin e implementimit të kësaj 
marrëveshjeje, për vitin 2008, është përcaktuar të jetë jo më shumë se 750 
000 (shtatëqind e pesëdhjetë mijë) euro. 
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DREJTIMI I BANKëS Së SHQIPËRISË,
30 shtator 2009

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

GUVERNATORI

ARDIAN FULLANI 

kabineti i GUVERNATORIt

GENC MAMANI

Drejtues për Koordinimin pranë Kabinetit të Guvernatorit

Gramos Kolasi

ZËVENDËSGUVERNATORËT

FATOS IBRAHIMI 		Z  ëvendësguvernator i Parë 

INSPEKTORI I PËRGJITHSHËM

TEUTA BALETA 

DEPARTAMENTET DHE NJËSITË E TJERA 

DEPARTAMENTI I BURIMEVE NJERËZORE			R   oden Pajaj
DEPARTAMENTI I POLITIKËS MONETARE			   Erald Themeli
DEPARTAMENTI I KËRKIMEVE				    Altin Tanku  
DEPARTAMENTI I OPERACIONEVE MONETARE 		M  arjan Gjermeni
DEPARTAMENTI I MBIKËQYRJES				I    ndrit Banka
DEPARTAMENTI I STABILITETIT FINANCIAR 		  Klodion Shehu
DEPARTAMENTI I TEKNOLOGJISË SË INFORMACIONIT 	X hilda Kanini
DEPARTAMENTI I STATISTIKËS 				    Diana Shtylla
DEPARTAMENTI I EMISIONIT 				V    aler Miho 
DEPARTAMENTI I KONTABILITETIT DHE FINANCËS 	 Artan Toro
DEPARTAMENTI I SISTEMEVE TË PAGESAVE 		  Dashmir Halilaj
DEPARTAMENTI JURIDIK 					T    oni Gogu
DEPARTAMENTI I KONTROLLIT 				T    euta Baleta
DEPARTAMENTI I MARRËDHËNIEVE ME JASHTË,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE I KOMUNIKIMIT 		  (vakant)
DEPARTAMENTI I ADMINISTRIMIT 			   Agron Skënderaga
DEPARTAMENTI I SIGURIMIT DHE MBROJTJES		  Eduard Sinani

DEGËT 
Shkodër 		  Ermira Istrefi 
Elbasan 			V  alentina Dedja 
Gjirokastër 		  Anila Thomaj
Korçë 			L   iljana Zjarri 
Lushnje 			  Shpresa Meço
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LISTA E SUBJEKTEVE TË LICENCUARA NGA BANKA E 
SHQIPËRISË*

BANKA DHE DEGË TË BANKAVE TË HUAJA

1. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca Nr. 2/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 163, datë 
11.12.1998. 
Certifikata nr. 2 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	O liver WHITTLE 
Adresa: 	 Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tiranë.
Tel.: 	 2226 699, 2224 540, 2222 669, 2225 416.
Faks: 	 2275 599, 2223 587,  2223 695, 2224 051

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

BOX 128,  Tiranë.
Tel.:  	 2240 45 75 / 76 / 77 
Faks: 	 2240 45 58

3. BANKA ITALIANE E ZHVILLIMIT SH.A.
Licenca Nr. 5/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 164, datë 
11.12.1998.
Certifikata nr.4 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	L ibero CATALANO
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Ndërtesa Kullat Binjake, Tiranë.
Tel.:  	 2280 351 / 2 / 3 / 4 / 5. 
Faks: 	 2280 356

4. BANKA KOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr. 6/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 162, datë 
11.01.1999.
Certifikata nr.5 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Seyhan PENCAPLIGIL
Adresa: 	 Bulevardi “Zhan Dark”, Tiranë. 
Tel: 	 2250 955
Faks:	 2250 956

5. BANKA TIRANA SH.A.
Licenca Nr. 07,datë 12.09.1996.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
12.09.1996.
Certifikata nr.6 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Dimitrios SANTIXIS
Adresa: 	R ruga “Deshmoret e 4 Shkurtit”, PO BOX 2400/1, Tiranë.

* Deri në 30 shtator 2009.
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Tel.:  	 2269 616 / 7 / 8, 2233 441, 42, 43, 44, 45, 46, 47;
Faks: 	 2233 417, 2369 707

6. DEGA E BANKËS KOMBËTARE TË GREQISE, TIRANË
Licenca Nr. 08, datë 25.11.1996.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 4. datë 
14.03.1996.
Certifikata nr.7 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	I oannis KOUGIONAS
Adresa: 	R ruga “Durrësit”, Godina Comfort, Tiranë.
Tel.: 	 2274 802, 2274 822.
Faks: 	 2233 613

7. BANKA NDËRKOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr.09, datë 20.02.1997.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
30.04.1996.
Certifikata nr.8 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	M ahendra Sing RAWAT
Adresa:	Q endra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tiranë.
Tel. central:	 2254 372, 2256 254       
Tel./Faks: 	 2254 368

8. ALPHA BANK – ALBANIA 
Licenca Nr.10, datë 07.01.1998.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë Nr.01/03/96, 
datë 27.12.1997.
Certifikata nr.9 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Andreas GALATOULAS
Adresa: 	R ruga “Kavajës”, G – KAM Business Center, kati II, Tiranë.
Tel.:  	 22278 500
Tel./Faks:  	 22232 102 

9. INTESA SANPAOLO BANK ALBANIA SH.A.
Licenca Nr.11, datë 10.08.1998.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 105, datë 
10.08.1998. 
Certifikata nr.10 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Stefano FARABBI
Adresa: 	R ruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, P.O. BOX 8319, Tiranë.
Tel.: 	 2248 753 / 4 / 5 / 6, 2276 000
Tel./Faks:  	 2248 762

10. BANKA PROCREDIT SH.A. 
Licenca Nr. 12, datë 15.03.1999.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22, datë 
03.03.1999.
Certifikata nr.11 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Borislav KOSTADINOV 
Adresa: 	R ruga “Durrësit”, Laprakë, Tiranë.
Tel.: 	 2271 272 / 3 / 4 / 5
Tel./Faks: 	 2271 276

11. BANKA EMPORIKI – SHQIPËRI SH.A.
Licenca Nr. 14, datë 28.10.1999.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr.105, datë 
19.10.1999.
Certifikata nr.13 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 George CARACOSTAS
Adresa: 	R ruga “Kavajës”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tiranë.
Tel.: 	 2258 755, 56, 57, 58, 59, 60
Tel./Faks:  	 2258 752
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12. BANKA E KREDITIT TË SHQIPËRISË SH.A. 
Licenca nr. 15, datë 28.08.2002.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 66,  datë 28. 
08. 2002.
Certifikata nr.14 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Kamal Abdel MONEIM.
Adresa:  	R ruga Perlat Rexhepi, Al-Kharafi Group Admistration Building, Kati 

1&2, Tiranë
Tel.:   	 2272 168; 2272 162;
Faks:	 2272 162

13. BANKA CREDINS SH.A.  
Licenca nr. 16, datë 31.3.2003.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22,  datë 
26.03.2003.
Certifikata nr. 15 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Artan SANTO
Adresa: 	R ruga Ismail Qemali, Nr. 21, Tiranë. 
Tel.:  	 2234 096, 2233 912; 2258 252
Faks: 	 2222 916

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

Tiranë. 
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, datë 09.01.2006.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 101,  datë 
28.12.2005.
Certifikata nr. 17 “ Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Gazmend KADRIU
Adresa: 	 Bulevardi “Zogu I”, pallati 13 katësh, përballë Stacionit të Trenit, 

Tiranë.
Tel.:  	 2250 653 / 2258 081
Faks: 	 2250 654 / 2272 880 

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

Tiranë. 
Tel.:  	 2256 423/4, 2280 210
Faks:	 2256 422
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Përveç bankave dhe degëve të bankave të huaja, Banka e Shqipërisë ka 
licencuar deri më 30 shtator 2009 edhe subjektet e mëposhtme:

Nr Subjekte

9 SUBJEKTE JOBANKA

205 ZYRA TË KËMBIMIT VALUTOR

2 UNIONE TË SHOQËRIVE TË KURSIM-KREDITIT

134 SHOQËRI TË KURSIM-KREDITIT

1 ZYRË E PËRFAQËSIMIT TË BANKAVE TË HUAJA
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Publikime të botuara nga Banka e Shqipërisë 
që prej vitit 2008

Kjo listë u përpilua për të informuar lexuesit mbi botimet e Bankës së 
Shqipërisë që prej vitit 2008. Duke vizituar adresën tonë elektronike (www.
bankofalbania.org) mund të plotësoni e dërgoni formularin në public@
bankofalbania.org ose në faks (04) 223 558 dhe të regjistroheni për t’u bërë 
pjesë e listës së shpërndarjes të botimeve të Bankës së Shqipërisë. Gjithashtu, 
ju mund të përfitoni nga shërbimi i njoftimeve automatike të Bankës së 
Shqipërisë. Nëpërmjet këtij shërbimi, çdo mesnatë, sistemet e Bankës do 
t’ju njoftojnë në postën tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo të rejave në 
argumentet që keni përzgjedhur. Më poshtë mund të gjeni të gjithë titujt e 
publikimeve të Bankës së Shqipërisë të botuar nga viti 2008 deri në shtator 
të vitit 2009. Kjo listë nuk përfshin vrojtimet e kryera nga Banka e Shqipërisë, 
të cilat publikohen vetëm në formë elektronike (http://www.bankofalbania.
org/web/vrojtime_3405_1.php). 

 
Raporti Vjetor: 

Raporti Vjetor 2007.
Raporti Vjetor  2008.

Raportet periodike të politikës monetare: 
Vlerësimi tremujor i gjendjes së ekonomisë për tremujorin e parë të vitit 2008.
Vlerësimi tremujor i gjendjes së ekonomisë për tremujorin e tretë të vitit 2008.
Deklarata e politikës monetare për gjashtëmujorin e parë 2008.
Deklarata e politikës monetare për gjashtëmujorin e dytë 2008. 
Vlerësimi tremujor i gjendjes së ekonomisë për tremujorin e parë të vitit 2009.
Deklarata e politikës monetare për gjashtëmujorin e parë  të vitit 2009.
Dokumenti i politikës monetare për vitin 2008.
Dokumenti i politikës monetare për periudhën 2009 - 2011.

Botime për Statistikat :
Raporti Mujor Statistikor (Botohet çdo muaj të vitit).  
Buletini i Bilancit të Pagesave 2007
Buletini i Bilancit të Pagesave 2008

Buletini Zyrtar: 
Treguesi i Buletinit Zyrtar të Bankës së Shqipërisë (1998-2009)
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.1 Viti 2008	
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.2  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.3  Viti 2008		
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.4  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.5  Viti 2008
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Buletini Zyrtar - Vellimi 10, Nr.6  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.7  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.8  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.9  Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.10 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 10, nr.11 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.1  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.2  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.3  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.4  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.5  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.6  Viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 11, nr.7  Viti 2009

Buletini Ekonomik:
Buletini Ekonomik - Vëllimi 11, nr.1 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Vëllimi 11, nr.2 Viti 2008		
Buletini Ekonomik - Vëllimi 11, nr.3 Viti 2008					   
Buletini Ekonomik - Vëllimi 11, nr.4 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Vëllimi 12, nr.1 Viti 2009

Raporti i Stabilitetit Financiar:
Raporti i Stabilitetit Financiar 2007
Raporti i Stabilitetit Financiar 2008

Raporti Vjetor i Mbikëqyrjes:
Raporti Vjetor i Mbikëqyrjes 2007
Raporti Vjetor i Mbikëqyrjes 2008

Publikime njohëse dhe informative:
Katalogu i publikimeve
Katalogu i publikimeve 2007 
Katalogu i publikimeve 2008

Materialet e diskutimit:
Artikuj të botuar në Buletinin Ekonomik të Bankës së Shqipërisë gjatë një dekade - Vëllimi 
I Periudha 1998-2000
Artikuj të botuar në Buletinin Ekonomik të Bankës së Shqipërisë gjatë një dekade - Vëllimi 
II Periudha 2001-2004
Artikuj të botuar në Buletinin Ekonomik të Bankës së Shqipërisë gjatë një dekade - Vëllimi 
III Periudha 2005-2007
Indeksi i çmimeve/vlerave njësi të huaja të importeve shqiptare
Përçimi i kursit të këmbimit në Shqipëri: Evidencë nga vektorët autoregresivë
Matja e funksioneve të Import-Eksportit në Shqipëri
Matje të reja të inflacionit bazë: Përdorimi i tyre në parashikim dhe analizë
Roli i kursit të këmbimit në shënjestrimin e inflacionit. Si veprohet? 
Matja e efektit Balassa-Samuelson: Rasti i Shqipërisë
Roli i bankave në transmetimin e politikës monetare në Shqipëri
A është i qëndrueshëm deficiti i llogarisë korente? Rasti i Shqipërisë
Strategjitë e politikës monetare për ekonomitë e vogla - Ideoi dhe përgatiti, Ardian Fullani
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Metoda alternative të matjes së produktit potencial në Shqipëri

Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë:
Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë Nr. 1 
Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë Nr. 2

Publikime të karakterit juridik: 
Ligj nr. 9662, datë 18.12.2006 “Për bankat në Republikën e Shqipërisë”

Publikime edukative -informative:
Guidë rreth llogarisë tuaj të parë bankare
Guida e studentit 
Historia e Akullores (ribotim)
Të flasim thjesht për inflacionin (ribotim)
Tërheqja nga qarkullimi i parave (fletëpalosje)
“Vlera e Vërtetë e Parasë”
Banka e Shqipërisë - Banka jonë qendrore (ribotim)
IBAN - Numri Ndërkombëtar i Llogarisë Bankare (fletëpalosje)
Instrumentet e Politikës Monetare të Bankës së Shqipërisë dhe procedurat për realizimin 
e tyre ( i ripunuar)
Sistemi i pagesave (i ripunuar)
“Vlera e Vërtetë e Parasë” Vlorë, 2008
Edukimi - sfida e re e Bankës së Shqipërisë 
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