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DEKLARATA E POLITIKES MONETARE PER TREMUJORIN
E TRETE TE VITIT 2009

|. FJALA E GUVERNATORIT

Tremujori i treté i vitit 2009 &shté karakterizuar nga shenja pozitive né
ekonominé dhe né tregjet financiare shqiptare. Né vecanti, tremujori i treté
shénoi njé piké kthese né drejtim t& rikthimit t& besimit né sistemin bankar.
Stabilizimi i situatés sé likuiditetit, ruajtia e géndrueshmérisé financiare dhe
e treguesve té kapitalizimit t& kétij sistemi, pérbéjné njé platformé solide pér
rigjallérimin e rolit 1€ tij ndérmjetésues dhe financues t&€ ekonomisé. Sé bashku
me fendencat e fundit pozitive t&€ ekonomisé botérore, té cilat mbeten ende t&
brishta, pér nga natyra dhe géndrueshméria e tyre, kéto zhvillime na nxisin ta
shohim aktivitetin e ardhshém ekonomik t& vendit nén optikén e njé optimizmi
t& kujdesshém.

Gjaté vitit 2009, ekonomia shqiptare &shté ndikuar nga kriza ekonomike e
financiare botérore, kryesisht si pasojé e pakésimit t& kérkesés sé huaj dhe t&
remitancave, e rrities sé primeve té rrezikut dhe e njé mbéshtetjeje financiare
té reduktuar e me kosto mé té larté. Megijithaté, ekonomia joné vazhdoi té
shénojé rritie ekonomike pozitive gjaté késaj periudhe, ndérkohé qé presionet
e brendshme inflacioniste mbeten t& kontrolluara.

Aktiviteti ekonomik né vend éshté mbéshtetur nga stimuli fiskal dhe ruaijtja
e niveleve relativisht t€ larta t€ kérkesés konsumatore, ndérkohé gé investimet
dhe kérkesa pér eksporte kané shénuar rénie gjaté néntémuijorit t& paré té
vitit.

Né rrafshin botéror, tremujori i dyté i vitit 2009 dhe periudha né vazhdim
jané karakterizuar nga tendenca stabilizuese né drejtim t& aktivitetit
ekonomik. Ndonése né terma vietoré ekonomia botérore vazhdon té tkurret,
cikli i zévendésimit t& inventaréve t& konsumuar muaijt e fundit vendosi njé
dysheme né rénien e ekonomive t& Eurozonés dhe t& SHBA-s&. Pér mé tepér,
ky cikél ka shérbyer edhe si katalizator afatshkurtér i riaktivizimit t& sektoréve
t€ tyre industrialé e prodhues. Né njé kéndvéshtrim mé afatgjaté, aktiviteti i
géndrueshém ekonomik i vendeve aziatike, vecanérisht i Kinés, si dhe rritja e
tregtisé botérore do t& shérbejné si mbéshtetés té rrities ekonomike botérore.
Megijithatg, rruga e ekonomisé botérore drejt nié rritieje t€ shéndetshme dhe
t& géndrueshme éshté e gjaté. Modeli ekzistues i ekonomisé botérore éshté
mbéshtetur né konsumin e larté dhe bilancet e rénduara me borxhe t& SHBA-
sé, pérkundreijt njé strategjie 1€ vendeve aziatike qé favorizon eksportet dhe
kursimet. Adresimi i kétyre imbalancave né nivel botéror do té kérkojé kohén
e vet, duke u shogéruar me rritje ekonomike nén potencial dhe presione t&
reduktuara inflacioniste pér njé periudhé relativisht t& gjaté kohe.
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Sistemi financiar botéror, tregjet e kapitalit, sektori bankar dhe ndérmijetésit
e tieré financiaré, duket se po rigjallérohen. Stimuli monetar dhe fiskal né rang
botéror e ka dhéné efektin e vet, duke ndihmuar mé sé pari rikapitalizimin
e sistemit financiar dhe rivénien né puné té sistemit t& kreditimit. Megjithése
ndér agjentét financiaré, perceptimi i rrezikut mbetet i larté ndérkohé qgé
gatishméria pér rrezik mbetet e ulét, rifillimi i garkullimit t& flukseve financiare
botérore do t&€ ndihmojé ekonomité e vendeve né zhvillim népérmiet rrities sé
fondeve t& disponueshme.

Pérballé zhvillimeve problematike né kontekstin botéror, ekonomia shqgiptare
ka shénuar nijé rritie ekonomike pozitive gjaté gjashté muajve té paré té vitit
2009. Sipas t& dhénave paraprake té raportuara nga INSTAT, rritja vietore
e Produktit t& Brendshém Bruto gjaté tremujorit t& dyté t& vitit ishte 5.3 pér
gind, duke ruajtur péraférsisht t& njgjtin rittm me até t& tremujorit t& paré.
Aktiviteti né sektorin e shérbimeve dha kontributin mé kryesor né rritjen e PBB-
sé. Sektori prodhues i ekonomisé ndikoi gjithashtu né rritjen vietore t&€ PBB-sé,
kryesisht si rezultat i ecurisé sé aktivitetit t& ndértimit, ndérsa aktiviteti industrial
thelloi ritmet rénése t& nisura nga fillimi i vitit 2009.

Tendenca e rrities ekonomike, ndonése né pérmasa mé té& reduktuara,
éshté e lexueshme edhe né disa tregues té térthorté t&€ ekonomisé, si rritja
e t& ardhurave buxhetore, rritjia e kreditimit pér ekonoming dhe stabiliteti i
treguesve 1é tregut t€ punés. Megjithaté, treguesit e sipércituar dhe vecanérisht
ata monetaré dhe t& besimit & biznesit dhe t& konsumatorit, pasgyrojné njé
ngadalésim té& ritmit t& rrities sé ekonomisé krahasuar me vitin e shkuar.

Né kontekstin makroekonomik, ky ngadalésim reflekton mé sé& shumti
reduktimin e investimeve dhe t& kérkesés sé& jashtme, ndérkohé gé konsumi
dhe shpenzimet publike kané patur njé ndikim né kahun rrités t& aktivitetit
ekonomik.

Megijithése pozitive, ecuria ekonomike e gjashtémujorit t€ paré té vitit
reflekton njé¢ ngadalésim prej rreth 1.4 pikésh pérgindjeje krahasuar me
t& nigjtén periudhé t& vitit 2008. Njé situaté e ftille, krahas dobésimit t&
pérgjithshém t& presioneve globale inflacioniste, &shté pérkthyer né rénie
graduale t& presioneve inflacioniste né ekonominé vendase. Inflacioni mesatar
pér periudhén janar — shtator 2009 shénoi vlerén 2.0 pér gind, duke pasqgyruar
plotésisht eliminimin e efekteve t& raundit t& paré t& shkaktuara nga rritja e
¢mimeve t& léndéve t& para gjaté periudhés 2007-2008 si edhe shuarjen
e efekteve 1& rrities sé fundit administrative t& ¢mimit t& energjisé elekirike.
Prirja né rénie e inflacionit bazé dhe e atij t& mallrave dhe t& shérbimeve
té sektorit t& patregtueshém té& ICK-sé, tregojné se presionet inflacioniste té
gjeneruara nga krahu i kérkesés sé& brendshme jané né rénie. Nga ana fjetér,
|&vizjet relativisht t& forta né kahun néncmues t&€ monedhés vendase gjaté vitit
2009, kané ndikuar né prirjen rritése t& inflacionit t& sektorit t& mallrave t&
tregtueshme, i cili arriti né rreth 3.1 pér gind né tremujorin e treté. Zhvillimet né
tregun e punés dhe né paga nuk sinjalizojné shtim t& presioneve t& ardhshme
inflacioniste nga krahu i ofertés. Norma e papunésisé gjaté pjesés sé paré té
vitit 2009 rezultoi rreth 12.7 pér qind, duke géndruar né nivelin e fundvitit t&
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kaluar. Pér t& njéjtat periudha krahasuese, ritmet e rritjes sé pagés mesatare
reale né ekonomi kané gené mé té pérmbaijtura.

Parashikimet e Bankés sé Shqipérisé si edhe ankorimi i pritjeve t& agjentéve
ekonomiké pér cmimet e konsumit, mbéshtesin ruajtien dhe konsolidimin
e stabilitetit & ¢mimeve t& konsumit né njé horizont kohor afatmesém, té
shprehur né nivele t& uléta dhe t&€ géndrueshme inflacioni.

Gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2009, deficiti i llogarisé korente regjistroi
ni¢ ngushtim t& leht&, prej rreth 1 piké pérgindjeje, né terma vietoré. Ky
ngushtim pasqyron njé ngadalésim si t& importeve ashtu edhe té eksporteve
t€ ekonomisé, ndérkohé gé remitancat kané regjistruar nié reduktim relativisht
mé t& ulét se né tremujorét paraardhés. Megjithaté, deficiti i llogarisé korente
mbetet ende né nivele & larta duke reflektuar konsumin e larté t& ekonomisé
shgiptare dhe pamundésiné e kapaciteteve prodhuese né vend pér t'iu
pérgjigjur. Té ardhurat e privatizimit dhe huamarrja né valuté e sektorit publik
gjaté késaj periudhe kané béré gé bilanci i pagesave té rezultojé né térési
pozitiv, por géndrueshméria e ardhshme e tij duhet t& mbéshtetet né faktoré
mé afatgjaté.

Politika fiskale ka patur nijg natyré ekspansioniste gjaté teté muajve té
paré t& vitit. Né terma vjetorg, shpenzimet buxhetore kané shénuar njé rritie
prej 23 pér gindésh gjaté késaj periudhe, duke reflektuar kryesisht rritien e
shpeijté t& shpenzimeve kapitale. Té ardhurat buxhetore kané patur njé ecuri
mé t& ngadalté se shpenzimet, si pasoj¢ edhe e ngadalésimit t& ritmit t&
rrities ekonomike gjaté késaj periudhe. Pér rriedhojé, shtimi i shpenzimeve
buxhetore &shté financuar népérmijet pérdorimit té 1€ ardhurave & privatizimit
dhe rritjes s& huamarrjes publike. Kjo politiké ka ushtruar presion pér rritien e
normave t& interesit t& letrave me vleré t& borxhit t& geverisé me afat t& gjaté
maturimi.

Ndikimi i politikés fiskale né tregjet e brendshme monetare ka rezultuar
mé i buté gjaté késaj periudhe, pér arsye se borxhi publik &shté térhequr né
njé¢ masé t& madhe né tregjet ndérkombétare t& kapitalit. Gjithsesi, vazhdimi
i késaj politike né t& ardhmen do t& pérballet me potenciale mé t& pakta
financimi si t& tregut shqiptar ashtu dhe atij t& huaj. Ky fakt shtron nevojén pér
njé kthim t& shpeijté né trajektoren konsoliduese qé& ndogi politika fiskale né
vitet qé i parapriné krizés.

Treguesit monetaré t& tremujorit & treté kané konfirmuar tendencén e
ngadalésimit t& rritjes s& parasé. Oferta e parasé, M3, ka shénuar rritje vietore
prej 4.5 pér gind né muajin gusht, kundreijt njé ritmi mesatar prej rreth 7 pér
gind né gjysmén e paré t& vitit, kryesisht si pasojé e ngadalésimit t& flukseve
té kredisé pér sektorin privat. E vecanta e muaijit gusht ishte rritja e ndjeshme
e depozitave — rreth 25.4 miliardé leké né terma mujoré - né linjé me ecuring
e tyre sezonale pér kété periudhé té vitit. Rreth 70 pér gind e rritjes sé stokut
total t& depozitave né fundin e periudhés rezultoi té ishte né depozita me afat,
duke sinjalizuar forcim t& besimit né sistemin bankar.
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Ngadalésimi i kredisé pér sektorin privat ka vijuar me & nigjtin ritém gjaté
muajve korrik-gusht 2009, duke reflektuar si shtréngim t& ofertés pér kredi
ashtu edhe tkurrje t& kérkesés pér té. Sé bashku me reduktimin e shkallés sé
shfrytézimit t& kapaciteteve t& raportuara nga bizneset né vrojtimin e Bankés
sé Shqipérisé, ky zhvillim sinjalizon se investimet e sektorit privat né ekonomi
paragiten né rénie. Bankat vazhdojné t& aplikojné kushte t& shirénguara pér
dhénien e kredisg, ndérkohé gé njékohésisht evidentohet rénie e kérkesés pér
konsum dhe investime nga sektori privat.

Rritja vietore mesatare e kredisé pér sektorin privat pér muait gershor — gusht
rezultoi 16 pér gind né terma nominalg, ndjeshém mé e ulét se mesatarja e
pesé muajve t& paré té vitit prej 29 pér gind. Pavarésisht niveleve té uléta té
rrities, kredia pér biznese &éshté kontribuesi kryesor né rritien e kredisé pér
sektorin privat, duke pérbéré rreth 65 pér qind té saj. Trendi rénés i kredisé i
atribuohet ngadalésimit t& kredidhénies né valutg, ritmi i rrities t& sé cilés né
muajin gusht ishte zero. Ndérkohé, kredia né leké vazhdon t& ruajé ritmin
mesatar 1é rritjes gjaté gjithé vitit 2009, prej 30 pér gind. Si rriedhojé, pesha
e kredisé né valuté né portofolin e kredisé pér sektorin privat ka zbritur né
67 pér qind. Ndérgjegjésimi pér pasojat e luhatjeve né kursin e kémbimit, si
dhe shtréngimi mé i madh i kushteve pér kredimarrésit qé kané té ardhura né
monedhé t& ndryshme nga ajo e marrjes sé kredisé kané béré qé individét t&
térheqgin mé pak kredi né valuté se bizneset.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga pérmirésimi i likuiditetit dhe
rifitimi i besimit t& agjentéve né to. Furnizimi i vazhdueshém nga ana e Bankés
sé& Shqipérisé té tregut t& parasé népérmijet operacioneve pér injektimin e
likuiditetit, ka ndihmuar pér t& getésuar pjesémarrésit e tregut si dhe pér té
furnizuartregun me fonde, t& cilat i kané shérbyer ndérmjetésimit né monedhén
vendase pér sektorin privat. Nevojat pér likuiditet né tregun ndérbankar kané
rezultuar né ulje, duke mos ushtruar presion tek normat afatshkurtra t& interesit.
Situata paragitet e kundért né tregun primar té letrave me vleré t& geverisé,
ku pavarésisht likuiditetit t& mjaftueshém, yield-et e bonove t& thesarit me
maturitet afatgjaté kané rezultuar né rritie. Né ankandin e fundit t& muaijit
shtator, yield-i 12-mujor shénoi 9.40 pér qind ose 0.64 piké pérgindjeje mé
shumé se fundviti 2008.

Ruajtja e primeve t& larta t& rrezikut pér afatet e gjata si dhe ekzistenca
e njé tregu t& cekét financiar, kané gené arsyet kryesore qé kané mbaijtur
né nivele t& larta yield-et afatgjata té letrave me vleré té geverisé. Nga ana
tjetér, kéto nivele kané térhequr investimet e individéve drejt kétij tregu, duke
i krijuar atyre njé instrument alternativ pér ruajtien e kursimeve dhe duke rritur
peshén e financimit t& deficitit buxhetor nga ky grup. Kursimet e individéve
né depozita prané sistemit bankar kané fituar kthim t& ké&nagshém. Interesi
mesatar i ponderuar pér deporzitat né leké né muajin gusht shénoi 5.94 pér
gind ose 0.48 piké pérgindjeje mé shumé se né fund té tremujorit t& dyté.
Rritja e tyre ka sjellé ulje t& kostos s& ndérmijetésimit né leké gjaté muajve
t& fundit. Interesat pér kreding e re t& akorduar né leké tregojné rénie né
muaijt korrik-gusht, mesatarisht né 12.86 pér gind, 0.79 piké pérgindjeje nén
nivelin mesatar t& gjashtémujorit t& paré. Predispozita e sistemit bankar pér
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lehtésimin e kostos sé kredisé né leké evidentohet nga ngushtimi i marzhit 1& saj
me interesat referencé, bonot e thesarit. Kjo diferencé &shté ulur mesatarisht
né 3.6 piké pérgindieje né muajt e verés, nga 4.8 piké pérgindjeje né fillim
té vitit.

Perspektiva afatgjaté e zhvillimit t1& ekonomisé shqgiptare mbetet pozitive.
Qéndrueshméria  makroekonomike dhe besimi né sistemin financiar
shqgiptar, para sé gjithash jané rriedhojé e politikave tona t& pérgjegjshme
makroekonomike dhe financiare t€ ndérmarra né vazhdimési kéto vitet
e fundit. Stabiliteti makrofinanciar &shté njé pikénisie e miré pér nxitien e
zhvillimit t€ vendit né periudhén e ardhshme. Né& nj¢ masé t& madhe, ky
zhvillim do t& varet nga aftésia e ekonomisé shqiptare pér t& térhequr fonde,
t€ cilat do t& mbéshtesin rritien e saj. Lehtésimi i kushteve monetare ndérmerret
né pérputhje me dinamikén e zhvillimeve ekonomiko-financiare né vend, né
partnerét tané kryesoré dhe mé gjeré né ekonominé globale. Ky lehtésim
pérbén njé stimul t& ri pér zhvillimet ekonomike né vend, duke synuar nijé ulje
t&€ métejshme té& kostos sé financimit t& ekonomisé.

Né horizontin afatmesém, ecuria e kreditimit t& ekonomisé do té& keté
njé réndési prioritare. Banka e Shqipérisé gjykon se stabilizimi i treguesve
t¢ likuiditetit dhe atyre t& bilancit t& sistemit bankar duhet t'i hapé rrugé
procesit t& kreditimit. Né kété drejtim, Banka e Shqipérisé ka marré nijé
rol aktiv népérmiet stimulimit si t& kérkesés ashtu dhe t& ofertés pér fonde.
Lehtésimi i kushteve monetare do té favorizojé rritien e kérkesés sé bizneseve
dhe t& konsumatoréve pér fonde, ndérkohé gé injektimet tona té likuiditetit
i mundésojné sistemit bankar t'i pérgjigjet né aspektin sasior késaj kérkese.
Sistemi bankar shqiptar duhet ta kuptojé dreijt rolin e tij, duke transmetuar té
ploté dhe me shpejtési kété lehtésim t& politikés monetare né ekonomi. Nga
ana fjetér, njé presion mé i ulét i sektorit fiskal né tregjet financiare vendase
né t& ardhmen do t& ulé primet e rrezikut né ekonomi, do t& krijojé mé shumé
hapésira pér kreditimin e sektorit privat t1& ekonomisé dhe do t& favorizojé
sheshimin e kurbés s& normave t& interesit, né favor & uljes s& métejshme
t& kostos sé kredisé. Efektiviteti i vendimit pér politikén monetare do t& varet
nga sjellja e tregut dhe e pjesémarrésve né t&, ku politika fiskale ka njé rol
parésor.

Né horizontin afatgjaté, térhegja e investimeve t& huaja direkte dhe e
formave t& tjera t& hyries sé géndrueshme t& kapitalit duhet t& jeté mé né
fokus t& politikave tona té zhvillimit. Kéto fonde i shérbejné jo vetém stabilitetit
t& pozicionit t& jashtém, por edhe rrities s&¢ géndrueshme e afatgjaté t& vendit.
Ka ardhur momenti gé té gjithé aktorét duhet t€ analizojné me kujdes modelin
e rrities ekonomike t& vendit né dekadén gé po hyjmé. Né vecanti, modeli
i ardhshém i rrities ekonomike duhet t& faktorizojg¢ mé shumé avantazhet
konkurruese t& ekonomisé shqiptare, duke zbutur varésing e saj nga flukset
afatshkurtra hyrése t& kapitalit dhe duke zgjeruar bazén ekonomike, e cila
gjeneron flukse t& géndrueshme dhe afatgjata kapitali. Banka e Shqipérisé, né
periudhat gé do & vijojngé, mbetet e angazhuar qé té jeté njé z& i réndésishém
né kété drejtim.
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Né zbatim t& angazhimit toné ligjor e institucional, politika monetare e
Bankés s& Shqipérisé do t& synojé krijimin e kushteve t& pérshtatshme pér njé
zhvillim t& ekuilibruar, t€ karakterizuar nga njé inflacion i ulét i gmimeve té
konsumit, luhatje t& buta t& treguesve monetaré dhe bilance t& shéndosha t&
agjentéve makroekonomiké.

II.  ZHVILLIMET NE EKONOMINE E JASHTME

Té dhénat mé té reja tregojné se gjaté pothuaj nénté muajve té€ paré té
vitit 2009 ndjehet njé pérmirésim i kushteve ekonomike botérore. Ky vlerésim
mbéshtetet né frenimin e dukshém t& shkallgés sé& tkurries ekonomike né
vendet kryesore t& zhvilluara dhe né zhvillim. Megijithé zhvillimet mé pozitive
té kohéve té fundit, rritja ekonomike parashikohet té jeté relativisht e ngadalté
pér té arritur vlera pozitive né vitin 2010. Ky ngadalésim ekonomik ka béré gé
normat e papunésisé té arrijné vlera t& larta, madje edhe mé té lartat historike
né disa prej ekonomive kryesore. Presionet inflacioniste kané gené t& uléta,
duke rezultuar né disa raste né vlera negative t& inflacionit vietor, edhe si
pasoijé e bazés sé larté krahasuese.

Tabelé 1. Disa tregues kryesoré makroekonomiké.

Ndryshimi i PBB-s& (né %) Norma e papunésisé (né %) Inflacioni (né %)
Vendet T12-09/72-08 T2-09/T1-09 Gusht-09  Shtator-09/ Gusht-09  Shtator-09/ Shtator-08
ShBA -3.8 -0.7 9.8 0.2 -1.3
Eurozoné -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
ltali -6.0 -0.5 7.43 0.6 0.3
Japoni -7.2 0.6 5.54 -0.3¢ -2.2¢

Burimi: Eurostat, institutet statistikore pérkatése.
' Té dhénat pér muajin shtator. ? Té dhénat pér muaijin korrik.
3Té dhénat pér tremujorin e dyté té vitit. * Té dhénat pér muajin gusht.

II.1T RRITJA EKONOMIKE DHE BALANCAT MAKROEKONOMIKE

Aktiviteti ekonomik né& Eurozoné pas dy tremujorésh me nijé tkurrje té
shpejté, né tremujorin e dyté t& vitit 2009 shénoi njé¢ ngadalésim t& ritmeve
rénése vetém me -0.2 pér qind, krahasuar me njé tremujor mé paré. Né terma
vietoré, PBB-ja e Eurozonés pésoi njé rénie prej 4.8 pér gind, e krahasueshme
me até t& tremujorit t& paré té kétij viti. Frenimi i rénies sé aktivitetit ekonomik
vlerésohet té jeté ndikuar nga kontributi pozitiv i aktivitetit tregtar, ku eksportet
kané réné mé pak se importet. Rritja e lehté e shpenzimeve konsumatore frenoi
tendencén rénése té kérkesés sé brendshme, e cila shénoi njé ulje té lehté. Kjo
e fundit, e kombinuar me tkurrien e investimeve dhe t& prodhimit industrial,
ka zbehur efektin pozitiv té rrities sé aktivitetit tregtar. Norma e papunésisé ka
vijuar ecuriné rritése t& nisur gé prej tremujorit t& dyté t& vitit t& kaluar duke
arritur né 9.6 pér qind pér muajin gusht 2009. Kjo e fundit &shté vlera mé e
larté e kétij treguesi pér dekadén e fundit. Prirja rritése e papunésisg, e cila
vijon t& godasé kérkesén, éshté shogéruar nga rénie graduale e inflacionit
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vietor, i cili né muaijt gusht e shtator regjistroi vlerat pérkatése -0.2 dhe -0.3
pér gind.

Situata makroekonomike né Shtetet e Bashkuara t& Amerikés, ndonése
vijon t& mbetet e dobét, ka shfaqur shenjat e para t& pérmirésimit. Késhtu,
gjaté tremujorit t& dyté t& vitit PBB-ja shénoi njé rénie prej 0.7 pér qind
né terma tremujoré, rénie tfremujore kjo ndjeshém mé e ulét krahasuar me
tremujorét paraardhés. Ecuria e dobét e investimeve agregate, e shpenzimeve
pér konsum dhe e eksporteve vlerésohen si faktorét kryesoré pércaktues té
késaj prirjeje. Disa nga zhvillimet ekonomike né tremujorin e treté sugjerojné
njé pérmirésim té métejshém té ekonomisé. Prodhimi industrial, eksportet
dhe shpenzimet pér konsum kané shfaqur prirje rritése gjaté muajve korrik
e gusht. Tregu i punés vijon t& reflektojé dobési. Norma e papunésisé pér
muajin gusht shénoi vlerén 9.8 pér gind, pasuar nga inflacioni vietor i muaijit
shtator né -1.3 pér gind.

Ekonomité e vendeve BRIK' kané regjistruar shenja t& pérmirésimit t&
aktivitetit t& tyre. Ekonomité e Indisé dhe Kinés shénuan nié rritie vietore
me pérkatésisht 6.7 dhe 8.1 pér qgind gjaté tremujorit t& dyté t& vitit, rritje
mé e larté se gjaté tremujorit t& paré té tij. Ndérkohg, ekonomité e Brazilit
dhe Rusisé kané shénuar rénie né terma vietoré. Né ndryshim me tkurrien
ekonomike t& Brazilit e cila erdhi né moderim, ekonomia ruse shénoi rénie té
vazhdueshme duke arritur nivelin mé t& ulét t& ecurisé sé saj. Megjithaté, té
dhénat pér muait korrik e gusht pasqyrojné shenja pérmirésimi né aktivitetin
ekonomik edhe pér kété vend. Presionet inflacioniste jané né rénie né Rusi e
King. Ndérsa, né Brazil e Indi rritja e lehté e cmimeve t& léndéve té para gjaté
muajve t& fundit &shté pérkthyer né presione t& shtuara inflacioniste né kéto
ekonomi. Bankat gendrore & Kinés e Rusisé kané ulur normat bazé té interesit
gjaté takimeve pérkatése t& muaijit shtator. Ndérsa bankat gendrore t& Brazilit
e Indisé i lané ato t& pandryshuara.

Situata makroekonomike né vendet e rajonit, gjaté tremujorit t& dyté té vitit
2009, éshté pérkegésuar mé tej dhe ritmet e rénies ekonomike kané gené mé
t& pérshpeijtuara krahasuar me tremujorin e paré té vitit. Sipas t& dhénave mé
t& fundit mbi ecuriné e treguesve kryesoré makroekonomiké pritet qé kjo prirje
t& vijojé edhe né tremujorin e treté & vitit. Ndérkohg, presionet inflacioniste
jané né rénie né pjesén mé t& madhe té kétyre vendeve.

Gjaté tremujorit t& dyté t& vitit, aktiviteti ekonomik né ltali vijoi t& jeté né
rénie pér t& pestin fremujor me radhé&. PBB-ja shénoi njé kontraktim prej 6
pér gind né terma vjetorg, ku kontributin kryesor e dhané rénia e investimeve
agregate dhe e eksporteve?. Té dhénat mé t& fundit mbi ecuriné ekonomike
pér tremujorin e treté t& vitit déshmojné pér njé pérmirésim té lehté té situatés
ekonomike. Gjaté muaijit gusht u regijistrua njé rritje e prodhimit industrial me
rreth 7 pér gind né terma mujorg, pér heré té paré gé prej muaijit prill té vitit
2008. Megijithaté, eksportet vendase vijuan pririen rénése gjaté kétij muaiji
me rreth 25 pér gind né terma vijetoré. Norma e papunésisé shénoi vlerén 7.4
pér gind, ndérsa inflacioni vietor rezultoi 0.3 pér qind.
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Ekonomia e Greqisé, deri né tremujorin e paré t& vitit 2009, rezultonte
mé pak e prekur nga kriza financiare qé pérfshiu vendet e tjera t& Bashkimit
Evropian. Megjithaté, né tremujorin e dyté u regjistrua pér heré t& paré
kontraktim i ekonomisé vendase. Kjo erdhi si pasojé e rénies s& pérshpejtuar
t& investimeve vendase dhe t& eksporteve. Té dhénat mé t& fundit mbi
ecuriné ekonomike gjaté tremujorit t& treté té vitit flasin pér thellim t& rénies
ekonomike. Industria e ndértimit dhe shitjet né tregun me pakicé shénuan
rénie t& métejshme vijetore gjaté muaijit korrik’. N& muajin gusht u regjistrua
rénie vietore né prodhimin industrial e né eksporte, me pérkatésisht 8.8 dhe
29.6 pér gind. Norma e papunésisé pér muajin korrik arriti né 9.6 pér gind.
Né muaijin gusht, inflacioni vietor rezultoi 0.7 pér qgind.

Aktiviteti ekonomik né Turgi shénoi nié tkurrie vietore prej -7 pér gind né
tremujorin e dyté té vitit 2009, pas njé rénieje prej -14.3 pér gind né tfremujorin
e paré. Rénia e shpejté e kérkesés sé brendshme nuk arriti té rikuperohet nga
pérmirésimet né kérkesén e huaj. Ndonése investimet, prodhimi industrial
dhe shpenzimet konsumatore evidentuan pérmirésime, ato géndruan né vlera
negative. Pérmirésimet né indekset e besimit sinjalizojné nié kthesé né kushtet
ekonomike né vend pér periudhat né vijim. Inflacioni né muajin shtator vijoi
tendencén rénése, duke shénuar vlerén vietore prej 5.3 pér gind, ndérsa njé
vit mé paré ishte rreth 10.4 pér gind.

Sipas vlerésimeve t& FMN-s&, ekonomia e Kosovés shénoi nijé rritie prej
5.4 pér gind né vitin 2008, ndérsa né vitin 2009 pritet t& bjeré né 3.8 pér
qind, pér t& pésuar sérish njé rritie né vitin 2010. Rritja do t& mbéshtetet né
shpenzimet konsumatore dhe investimet. Inflacioni vietor né Kosové vijoi té
shénojé vlera negative, duke arritur né -2.7 pér gind né muaijin shtator 2009.
Prapa kétyre zhvillimeve géndrojné réniet e cmimeve t& ushgimeve dhe té&
atyre t& aplikuara né transport.

Tabelé 2. Tregues  Vendet Ndryshimi i PBB-sé& Inflacioni vietor ~ Norma e papunésisé
ekonomiké pér vendet e T2:09 Shtator-09 Gusht-09
rajonit. Jigli -6.0 0.3 7.4

Greqi -0.3 0.7 9.6?

Magedoni -1.4 -1.4 31.9"

Serbi -4.0 9.5 15.5

Kroaci -6.3 1.0 14.2

Turqi -7.0 5.3 12.82

Kosové : 2.7 :

Shqipéri 5.3 2.0 12.73

Burimi: Institutet statistikore pérkatése, EuroStat, EcoFin, FMN.

'Té dhéna pér tremujorin e dyté 1& vitit.

2Té dhéna pér muajin korrik. 3 Té dhéna pér tremujorin e paré 1é vitit.
: Té dhéna té padisponueshme.

Né tremujorin e dyté té vitit 2009, ekonomia e Ish-Republikés Jugosllave
t& Magedonisé pésoi njé tkurrie me 1.4 pér qind krahasuar me t& njéjtén
periudhé té vitit t& kaluar, duke thelluar rénien e evidentuar né tremujorin e
paré. Investimet dhe prodhimi industrial shénuan rénie t& konsiderueshme,
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ndérsa importet dhe shpenzimet konsumatore e ato publike regjistruan njé
rénie mé té lehté. Inflacioni arriti vlerén -1.4 pér gind né muaijin shtator 2009,
si pasojé e rénies né cmimet e ushgimeve dhe t& transportit, ndérkohé gé
¢mimi i energjisé pésoi rritje.

1.2 POLITIKA MONETARE, TREGJET FINANCIARE DHE KURSI | KEMBIMIT

Né& nénté muaijt e paré té vitit 2009, Banka Qendrore Evropiane (BQE)
ka ulur katér heré normén bazé té interesit, duke e cuar até né 1 pér gind,
nga 2.5 qgé ishte né muajin janar t& kétij viti. Né tremujorin e treté nuk
ndodhén ndryshime t&€ normés sé interesit. BQE-ja vleréson se norma aktuale
éshté e pérshtatshme duke gené se inflacioni po l&viz né drejtim t& nivelit
t& shénjestruar dhe aktiviteti ekonomik po shfaq - !
l&vizje pozitive. Komiteti Federal i Tregut t& Hapur
(FED) né SHBA nuk e ka ndryshuar normén bazé
té interesit pérgjaté nénté muajve té€ paré té vitit,
duke e 1&né até né nivelin e méparshém 0-0.25 pér
gind. Ndryshimi i fundit i normés ka ndodhur né

Grafik 1. Ecuria e normave bazé té
interesit.

muaijin dhjetor 2008. Banka e Anglisé ka ndryshuar

tre heré normén bazé t& inferesit né nénté muaijt e ;

2 pér qind gé ishte né fillim t& vitit. Vendimi pér

ndryshimin e fundit u mor né muajin mars t& kétij 4

viti. Banka e Japonisé e ka [&né t& pandryshuar i,

normén referencé t& interesit, né nivelin 0.1 pér e e s e s es g -cggsg s
qind gjaté gjithé vitit. Ndryshimi i fundit &shté béré 2232333 8888883883888

né muajin dhjetor 2008.

paré té& vitit, duke e ulur até né 0.5 pér gind nga |
i —FED —BQE —Banka e Japonisé -~ Banka e Anglisé

Burimi: BQE, FED, Banka e Anglisé, Banka e Japonisé. !

Gjaté késaj periudhe, tregjet financiare jané
karakterizuar nga prirje né rénie t& normave té interesit dhe pérmirésim i
treguesve té besimit. Situata mé pozitive konfirmohet edhe tek ecuria e
tregjeve aksionere, ku duke nisur nga muaiji prill i kétij viti cmimet e aksioneve
pér shumicén e kategorive jané rritur dhe luhatshméria e kétij tregu éshté
zbutur dukshém. Pérmirésimi i treguesve ekonomiké dhe financiaré ka
ndikuar né gjallérimin e tregjeve dhe rritjen e aktivitetit shkémbyes, ndonése
primet e rrezikut 1€ kérkuara paragesin sjellje t& kujdesshme pér maturitetet
afatgjata®.

Normat e interesit libor dhe euribor né tregun e parasé gjaté kétij tremujori
vazhduan ecuriné rénése, duke pércjellé sheshimin e presioneve pér likuiditet
dhe uljen e primeve té rrezikut. Normat e interesit euribor me afat njé, tre dhe
12-mujor né fillim t& muaijit tetor shénuan respektivisht 0.43, 0.74 dhe 1.23
pér qind, duke u ulur me 31, 34 dhe 27 piké bazé né krahasim me fillimin
e muaijit korrik. Norma libor me afat 3-mujor u reduktua mesatarisht me 30
piké bazé nga muaji gershor.

Tregjet e obligacioneve né Evropé, Japoni dhe né SHBA jané karakterizuar
nga ecuri rénése duke paragitur luhatje me té theksuara né SHBA. Né tregjet
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e aksioneve, indekset kryesore Dow Jones, S&P dhe Nikkei gjaté muajve té
fundit jané karakterizuar nga rritje t&€ kénagshme dhe luhatshméri mé t& uléta.
Perspektiva mé pozitive e treguesve ekonomiké té bizneseve dhe pritiet mé
optimiste t& agjentéve t& tregut ndikuan né rritien e vlerave t& kuotimit t&
aksioneve.

Né tregjet valutore, duke filluar nga fundi i muaijit gershor, euro éshté forcuar
né lidhje me dollarin amerikan, prirje gé éshté theksuar mé shumé gjaté muaijit
shtator. Supozimet e agjentéve t& tregut, né njé pjesé t& konfirmuara nga dobésia
e disa prej sektoréve t& ekonomisé amerikane, kané ndikuar né dobésimin e
dollarit amerikan. Euro gjithashtu éshté vlerésuar né lidhje me paundin britanik
dhe ndaj grupit t& monedhave 1é tiera evropiane. Né nivel tremujor, euro éshté
vlerésuar mesatarisht me 4.93 pér gind ndaj dollarit amerikan, ndérkohé gé né
fillim t& muaijit tetor 2009, njé euro vlerésohej me 1.46 dollaré.

Grafik 2. Kursi i kémbimit euro / usd (maijtas) dhe Ecuria e liborit
usd/euro (djathtas).

—Euro 3m —Usd 3m

Burimi: BQE.E

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

Gjaté tremujorit 1& treté té kétij viti €shté regjistruar njé pérmirésim i kushteve
né tregun ndérkombétar t& naftés. Kombinimi i ecurisé pozitive 1& kérkesés
dhe t& ofertés botérore pér nafté, si dhe pozita e dobét e dollarit amerikan né
tregjet ndérkombétare t&€ kémbimit valutor kané ndihmuar né rimékémbijen e
tregut. Cmimi mesatar i naftés pér fuci gjaté tremujorit 1& treté t& vitit, ndonése
mé i ulét se ai i s& njéjtés periudhé t& vitit 1& kaluar, ka shénuar njé rritie prej
rreth 16 pér gind né terma tremujoré. Ecuria pozitive e aktivitetit ekonomik né
vendet né zhvillim, daljo nga kriza ekonomike e vendeve kryesore té zhvilluara
si dhe rimékémbija e industrisé pérpunuese né boté kané parapriré dhe nxitur
rritien e kérkesés botérore pér nafté. Kjo e fundit megjithése mbetet sérish nén
nivelin mesatar té vitit 2008, gjaté tremujorit t& treté 1& vitit u rrit me 1.6 pér
gind né terma fremujoré. Pérballé kétyre kushteve t& favorshme ekonomike,
vendet prodhuese dhe eksportuese t& naftés kané rritur sasiné e prodhuar
gjaté tremujorit t& dyté t& vitit. Oferta botérore pér nafté u rrit me 0.7 pér qind
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né terma fremujoré, ku kontributin kryesor e dhané
vendet anétare t& OPEK-ut, Rusia dhe disa nga ish-
republikat Sovijetike.

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

Indeksi i ¢gmimit & mallrave né tremujorin e treté ]OO;T 7777777777777777777777 /\ ”””””””””””
t& vitit ka shénuar njé rritie prej 9.6 pér qind ng | 1T T T
terma tremujoré, ndérkohé gé né terma vjetoré 60% ”””””””””””” f{"""’\\’ ”””””””
rénia rezultoi mjaft e thellé (36.2 pér qind). Kjo e 40%”;7-& ””””””””” /’/‘ ””””” *\

. . . . . [ B U AU S i
Lunc.i'lf sh.p|eg.c.>he‘r .|.<ry?5|shf ngo ‘efek“h S’TfJ'TI“STIk?I’WI oif-f ,\7-:!\] j i "I
azés mjaft t& larté t& krahasimit. Té njéjtén linjé = LN B Bl
ka ndjekur edhe indeksi i ¢mimit t& karburanteve, | 207 e Ao
i cili shénoi njé rritie tremujore prej 11.9 pér gind "‘01* ””””””””””””””””””” \\//
dhe njé rénie vietore prej 43.1 pér qind. Ecuri t& | 0" T w T
ndryshme evidentoi indeksi i gmimit t&€ ushgimeve, i 2006 2007 2008 2009
cili ra né terma tremujoré dhe vietorg, pérkatésisht s Kursi Eur/Usd —— Cmimi i naftés jashté }

Burimi: Eurostat, EIA. 1

me 3.2 pér gind dhe me 18.8 pér qind.

Grafik 4. Ecuria e indekseve t& cmimeve
sipas grupmallrave kryesore.

IIl. STABILITETI | CMIMEVE DHE
OBJEKTIVI | BANKES SE SHQIPERISE

Obijektivi kryesor i Bankés sé& Shqipérisé &shté
arritia dhe ruajtja e stabilitetit & cmimeve. Ky ‘
éshté kontributi mé i madh g& banka gendrore !
mund t& japé pér t& stimuluar kursimet, pér té
mbéshtetur investime produktive dhe pér t& nxitur |
rritie ekonomike t& géndrueshme. N& pérputhje me
strategjiné e saj, Banka e Shqipérisé angazhohet né
arritien dhe ruajtjen e inflacionit né terma vietoré ‘

né nivelin 3.0 pér gind me kufij tolerance +/- 1
piké pérgindieje. Shpallja e objektivit sasior pér
inflacionin synon ankorimin e pritieve t& agjentéve

== |ndeksi i Cmimit t& Mallrave
—Indeksi i Cmimit t& Karburantit
Indeksi i Cmimit t& Ushgimeve

ekonomiké, uljen e primeve t& inflacionit dhe nxitjen
e investimeve afatgjata né ekonomi. Grafik 5. Inflacioni viefor sipas
tremujoréve (né pérgindie).
Inflacioni vietor i tremujorit 1€ treté t& vitit 2009
rezultoi 2.1 pér gind, duke géndruar né té njéjtin
nivel me até t& tremujorit paraardhés. Pas njé
prirjeje t& theksuar rénése® deri né muajin mars (1.6
pér qgind), norma vietore e inflacionit u stabilizua
né kufirin e poshtém rreth objektivit 3.0 pér gind
t&¢ Bankés sé& Shqipérisé pér inflacionin. Inflacioni
mesatar vietor® né kété tremujor shénoi 2.2 pér gind,
0.2 piké pérgindje mé poshté sesa mesatarja e fij

12341234123412341234123412341234123

2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 2009!

historike. Kjo vleré géndron shumé prané normés
vietore té tij, duke déshmuar pér shuarjen e ploté
t€ efekteve t& raundit t& paré té rritjeve t& njé viti
mé paré né ¢cmimet e [éndéve té para (ushgime dhe
nafté) dhe té energjisé elektrike.
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Presionet inflacioniste me 1é cilat éshté pérballur ekonomia shqiptare kané
gené t& moderuara né harkun kohor t& 12 muajve t& fundit. Krahas rénies
sé ndjeshme t&€ ¢cmimeve té léndéve t€ para né tregun ndérkombétar, procesi
disinflacionist u nxit dhe nga dobésimi i presioneve inflacioniste nga kérkesa
e brendshme né kushtet e recesionit ekonomik global. Inflacioni bazé dhe
ai i sektorit t& mallrave t& patregtueshém shénuan pérkatésisht 1.0 dhe 0.8
pér gind né tremujorin e treté, duke déshmuar pér nj¢ ambient t& brendshém
makroekonomik joinflacionist. Ndérkohé, inflacioni i sektorit t& mallrave t&
tregtueshém éshté rritur me 1.6 piké pérgindje nga fillimi i vitit nén ndikimin
e prirjes néncmuese 1é kursit t& kémbimit.

Banka e Shqipérisé ka ndjekur njé politiké monetare té& kujdesshme, duke
synuar krijimin e kushteve monetare t& pérshtatshme pér géndrueshméri té
ambientit makroekonomik dhe pér zbutien e efekteve t& krizés globale né
ekonominé vendase. Zhvillimet ekonomike né vend, megjithése u ndikuan
nga recesioni ekonomik global népérmiet kanalit t& tregtisé sé jashtme dhe
atij financiar, déshmojné pér ritme pozitive rritieje t& aktivitetit ekonomik
né gjashtémujorin e paré té vitit. Megjithaté, ngadalésimi i ritmeve té
rrities sé kredisé dhe t& ofertés monetare, sé t& ardhurave buxhetore, rénia
e shkémbimeve tregtare dhe e treguesve té tjeré té térthorté pér sektoré té
ndryshém sugjerojné pér ngadalésim t& akfivitetit ekonomik né vend. Té
dhénat mé t& fundit pér ekonominé botérore sinjalizojné pér stabilizim t&
parashikimeve pér rritien ekonomike dhe t& ¢mimeve té lIéndéve t& para né
tregun ndérkombétar. Né t& njgjtén linjé shkojné t&¢ dhénat e disponueshme
pér ekonominé vendase, megjithése géndrojné mé poshté niveleve t& njé
viti mé paré. Rezultatet e vrojtimeve t& besimit mbéshtesin vlerésimin pér
ngadalésim té aktivitetit ekonomik, megjithése me njé pérmirésim té lehté té
treguesve né tremujorin e dyté t& vitit. Pritiet e agjentéve ekonomiké mbeten
t& ankoruara prané objektivit t& bankés gendrore pér inflacionin.

Banka e Shqipérisé ka gené e kujdesshme né zbatimin e nivelit t& stimulit
monetar, duke synuar né radh& t& paré pérmbushjen e objektivit t& saj
kryesor, i cili kontribuon né ruajtien e stabilitetit t&

Grafik 6. Norma bazé e interesit 1& pergjithshem makroekonomi

Bankés s& Shqipérisé.

Norma bazé e interesit (REPO) 1.7 KUSHTET MONETARE

Né njé ambient me presione te dobéta inflacioniste
dhe me pritje t€ ankoruara prané objektivit 3.0
pér gind, Banka e Shqipérisé vazhdoi t& gjenerojé
impulse monetare stimuluese pér ekonominé.
Krahas uljes s& normés bazé té interesit né 5.75 pér
gind né muaijin janar’'09, ajo ndérmori operacione
injektuese likuiditeti né shkallg t& gjeré. Népérmjet
| rrities sé sasisé sé likuiditetit t€ injektuar, zgjaties sé
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bazés sé kolateralit t& pranuar, u krijuan kushte mé
té pérshtatshme pér té siguruar stabilizim t& situatés
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
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sé likuiditetit dhe t&€ normave t& interesit né sistemin
bankar, duke plotésuar nevojat e ekonomisé pér

fonde likuide.

Politika monetare gjaté kétij tremujori ka vijuar
nié linjgé neutrale si dhe né tremujorin paraardhés.
Pavarésisht kétij fakti, Indeksi i Kushteve Monetare
(IKM) rezulton né kahun lehtésues duke u luhatur
nén tendencén e tij historike.

Gjaté periudhés né fjalé duket se IKM-ja &shté
orientuar plotésisht nga zhvillimet né kursin e
kémbimit, nj¢ nga komponentét me peshé té
réndésishme né ekonomité e vogla dhe t& hapura.
Duke reflektuar zhvillimet e kursit t& kémbimit,
IKM-ja ka shfaqur njé zbehje t& lehté t& tendencés

lehtésuese gjaté muaiit korrik, por gé& né muait gusht
e shtator &shté shuar si rezultat i vijimit t& néngmimit
t& lekut né tregun e brendshém t& kémbimeve valutore.

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

Inflacioni i kategorive t& mallrave dhe shérbimeve sipas funksionit t& tyre
ekonomik, gjaté periudhés korrik-shtator 2009, paragitet me njé profil thuajse
t& nigjté. Rritja e normés sé inflacionit & mallrave ushqimoré t& pérdorimit
t&¢ pérditshém, né ményré t& vecanté t& perimeve dhe frutave, karakterizoi
tremujorin e treté t& kétij viti. Inflacioni total vietor, né kété periudhé u formua
pothuaj plotésisht nga kontributi i kategorisé “ushgime t& papérpunuara”,
ndérkohé qgé kontributi negativ i kategorive “¢mime té administruara”,
“ushgime t& pérpunuara” dhe “mallra konsumi joushgimoré”, reduktoi né
vlera mé t& uléta pozitive inflacionin total pér kété periudhé.

Ecuria e normés sé inflacionit t& kategorisé “ushgime t& papérpunuara”
merr njé réndési t&€ vecanté né shpjegimin dhe né parashikimin e luhatjeve
afatshkurtra t& inflacionit. Kontributi negativ pérgjaté gjithé vitit 2008 i
késaj kategorie né inflacionin total ndihmoi né zbutjen e presioneve t& forta
inflacioniste q& u gjeneruan kryesisht nga ana e ofertés. Kontributi i késaj
kategorie pésoi njé rritie progresive gjaté vitit 2009, ndérkohé gé né muajin
shtator 2009, ai kulmoi né vlerén 2.4 piké pérgindjeje. Inflacioni i késaj
kategorie rezultoi né vlera dyshifrore né tre muaijt e fundit, duke arritur nivelin
mé t& larté né muaijt gusht e shtator me rreth 13.3 pér qgind. Inflacioni mujor
i larté (2.8 pér gind) né dy muaijt respektivé, ishte kryesisht rezultat i veprimit
t&€ néncmimit & monedhés vendase kundrejt monedhés evropiane, faktor i
cili ndikoi né rritien e cmimeve té kétyre mallrave t& konsumit t& pérditshém
t& importuara kryesisht nga vendet fginje. Né& ményré t& vecanté, cmimet e
grupit & mallrave “perime” dhe “fruta” kontribuan né masén 67 pér gind né
formimin e shifrés t& pérgjithshme t& inflacionit gjaté kétij fremujori’.
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Kategoria “ushgime té& pérpunuara”
njé rénie t& ¢mimeve, duke manifestuar njé ecuri

krejtésisht t& ndryshme krahasuar me njé vit mé

regjistroi
Grafik 8. Kontributi i kategorive né
inflacionin vietor (né piké pérgindijeje).

vlerén negative —0.2 pér qgind. Pjesa e importuar
e kétyre produkteve ka patur njé periudhé getésie
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Tabelé 3. Kontributi i T2-08
kategorive né inflacionin  Ushgime t& pérpunuara (pp) 2.9
vietor (né piké pérqindieje).  Buké dhe drithéra (pp) 1.7
Alkool dhe duhan (pp) 0.1

Ushgime t& papérpunuara (pp) -0.4

Fruta (pp) 0.3

Perime(pp) -0.2

Shérbime (pp) 0.3

Cmime t& administruara (pp) 0.7

Léndé djegése dhe energiji (pp) 0.6

Strehim (pp) 0.1

Mallra konsumi joushgimorg 0.3

Mallra konsumi afatgjaté (pp) 0.0

Indeksi i gmimeve t& konsumit (v/v, %) 4.2

T3-08
2.3
1.3
0.0

-0.9
-0.1
-1.3
0.5
0.8
0.6
0.0
0.3
0.0
3.0

Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

T4-08
1.7
1.0
0.1

-0.1
-0.1
-0.7
0.5
0.3
0.7
0.0
0.2
0.0
2.5

T1-09
0.9
0.6
0.1
0.6
0.0

-0.3
0.4
0.1
0.4
0.1

-0.2
0.0
1.9

12-09
0.3
0.2
0.1
1.8
0.3
1.4
0.3

-0.4
0.0
0.2

-0.2
0.1
2.1

T3-09
-0.1
-0.1

0.1
2.3
0.5
0.9
0.1
-0.4
0.0
0.2
-0.2
0.1
2.1

Vlera e normés sé inflacionit vietor t& grupit “shérbime” né muaijin shtator

pésoi rénie pér té tretin muaj radhazi, duke shénuar vlerén mesatare prej
1.4 pér gind né tremujorin e treté t& kétij viti. Nj& vit mé paré kjo vleré ishte
5.5 pér gind. Kjo rénie u pércaktua kryesisht nga shuarja e efektit t& rritjes
s& cmimeve t& transportit publik né muajin gershor 2008. Pérveg kétij fakti,
brenda késaj kategorie, cmimet e shérbimeve hoteliere dhe t& restoranteve®
shénuan rénie gjaté kétij tremujori, i cili pérbén dhe tremujorin me kérkesén
mé t& larté pér kéto lloj shérbimesh. Informacioni gé sjell prirja rénése e
¢mimeve né kategoring e mésipérme, éshté né mbéshtetie t& njé pérballimi
mé t& ploté té rritjes s& kérkesés gjaté sezonit veror t& kétij viti’, nga oferta

vendase.

Kategoria “cmime t& administruara”
né prirjen e inflacionit, gjaté dy tremujoréve t& fundit, shénoi kontribut né
rénie né inflacionin vijetor. Shuarja e efektit t& rritjes administrative t&€ cmimit t&
energjisé né muajin mars dhe mosrritjeve té reja gjaté periudhés né vijim, ulén
inflacionin dhe kontributin pérkatés prané vlerés zero. Ndérkohé, inflacioni

, gé historikisht ka gené pércaktuese
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Grafik 9. Inflacioni vietor sipas kategorive t&€ mallrave dhe
shérbimeve (né pérqgindje).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

mesatar vijetor i késaj kategorie u luhat rreth vlerés -3.5 pér gind gé nga muaii
mars i kétij viti. Vlerat negative i atribuohen kryesisht, rénies s& ¢mimeve né
grupin “komunikim”. Inflacioni i ulét né kategorité e tiera t& shportés, béri
qé ky efekt né rénie & jeté mé i ndjeshém te inflacioni total gjaté periudhés
mars-shtator 2009. Kontributet e grupeve té tiera jané luhatur shumé pak né
vlera gjaté kétij fremujori. Vlen t&€ pérmendet rritja e ¢cmimit 1& naftés né nivel
mujor, e cila mbart rrezikun e goditjeve inflacioniste nga ana e faktoréve té
ofertés me origjiné jashté ekonomisé s& vendit.

I1I.3 PRIRJET KRYESORE TE INFLACIONIT

Inflacioni bazé'® vietor rezultoi rreth 1 pér gind pér tremujorin e treté
té vitit 2009, duke thelluar prirjen né rénie, t& nisur gé nga fundi i vitit t&
kaluar. N& muaijin shtator 2009, inflacioni bazé arriti né 0.7 pér gind, duke
konverguar drejt mesatares sé tij afatgjaté'". Periudha janar-shtator 2009, u
karakterizua nga rénie té vlerave té inflacionit bazé dhe t& luhatshmérisé sé
pérbérésit jobazé. Vlerat e uléta t& inflacionit bazé erdhén si rezultat i shuarjes
sé vazhdueshme t& presioneve inflacioniste me natyré relativisht afatgjaté
né ekonominé e vendit. Né& té njéjtén kohé, lévizjet tranzitore né ¢cmimet
e konsumit rezultuan mé t& moderuara se mé paré. Prapa késaj sjelljeje
géndron kryesisht natyra mjaft e pérmbaijtur e presioneve inflacioniste né
terma globalé.
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Inflacionet vijetore pér sektorét e mallrave té
tregtueshém dhe t& patregtueshém té shportés sé
ICK-s&, pér tfremujorin e treté t& vitit 2009, rezultuan

Grafik 10. Inflacioni vietor total dhe mesatarja
e matjeve 1& inflacioneve vijetore bazé e jobazé
(né pérgindie).

‘ pérkatésisht 3 dhe 0.8 pér gind. Inflacioni pér mallrat
. e tregtueshém né muaijin shtator, rezultoi i njéjté
me até t& muajit paraardhés, 3.1 pér gind. Vlera
. relativisht e larté e tij, éshté pércaktuar mé sé& shumti
nga dobésimi i pozités sé& lekut kryesisht kundrejt
. euros si edhe nga prania e luhatjeve relativisht &
forta né tregun e brendshém valutor qé nga fillimi i
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Inflacioni bazé (mesatare e matjeve)

oo o origjiné jashté ekonomisé sé vendit.

— — Inflacioni jobazé (mesatare e matjeve)

Burimi: INSTAT, i
Banka e Shqipérisé dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé. !

Pérballé kétyre zhvillimeve, inflacioni né sektorin
e mallrave dhe té& shérbimeve té patregtueshém,
vijoi prirjen né rénie. N& muaijin shtator 2009, ai
arriti né 0.4 pér qind, njé nga nivelet mé t& uléta historike gq& nga fillimi i
vitit 2003. Sjelljo e inflacionit t& sektorit t& mallrave té patregtueshém, si
rezultante e kombinimit t&€ shuarjes sé efekteve té faktoréve administrativé
me ato t&€ gjeneruar nga ngadalésimi i aktivitetit ekonomik, kané frenuar
ndjeshém presionet inflacioniste gjaté 9 muajve t& paré té vitit.

Grafik 11. Inflacioni vietor i mallrave t& tregtueshém dhe t&
patregtueshém.
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I

Analiza e mésipérme déshmon pér zhvillime t€ balancuara nga ana e
kérkesés s& brendshme né ekonomi, 1€ shprehura né vlerat e uléta t& inflacionit
bazé dhe t& atij t& mallrave t€ patregtueshém. Ato kané gené pércaktuese té
réndésishme 1& inflacionit total, si njé proces i géndrueshém rreth kufirit t&
poshtém té& tolerancés, 2 pér gind, gjaté periudhés janar-shtator 2009.
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IV. ZHVILLIMET MAKROEKONOMIKE DHE NDIKIMET NE
INFLACION

Zhvillimet né tregues té térthorté t& kérkesés agregate né ekonominé e
vendit jané né mbéshtetje t& tkurries sé saj gjaté tremujorit t& dyté t& vitit
2009 dhe né vijim. Treguesit e konsumit dhe t& investimeve private si edhe t&
eksporteve vijojné t& shénojné ritme mé t& uléta sesa ato t& njé viti mé paré.
Karakteri ekspansionist i politikés fiskale gjaté periudhés janar — gusht 2009
né krahun e shpenzimeve afatshkurtra dhe t& investimeve publike, vlerésohet
t& keté gené nié nga mbéshtetésit kryesoré t& kérkesés agregate né ekonomi.
Kérkesa e tkurrur ka ndikuar né ngadalésimin e ritmeve t& rritjes sé akfivitetit
ekonomik né vend gjaté pjesés sé paré té vitit 2009 krahasuar me ato té njé
viti mé paré.

IV.1 KOMPONENTE TE KERKESES AGREGATE

Tregues té térthorté demonstrojné se kérkesa konsumatore né tremujorin
e dyté t& vitit 2009 ka pésuar rénie mé t& moderuar krahasuar me rénien
e theksuar né tremujorin e paré t& kétij viti. Treguesit e besimit t& sektorit
t& shérbimeve dhe t& besimit t& konsumatoréve, pasi shénuan rénien mé
t&¢ theksuar historike né tremujorin e paré t& vitit 2009, shfagén shenja
pérmirésimi né tremujorin pasardhés. Bazuar né t& dhéna sasiore mbi
shpenzimet e konsumatoréve, zhvillimet mé té fundit né sektorin e tregtisé
me pakicé konfirmuan kthesén pozitive té kétij treguesi, krahasuar me prirjen
né rénie té regjistruar qé nga tremujori i treté i vitit 2008. N& terma vjetorg,
indeksi i tregtisé me pakicé (ITP), pas rénies me 3 pér gind né tremujorin e
paré, shénoi nié rritie me 1.3 pér gind tremujorin e dyté & vitit 2009 duke
regjistruar njé ritém mesatar pér gjysmén e paré té vitit prané vlerés -0.9
pér qind. Ky ritém rénés éshté mjaft poshté si atij t& rezultuar njé vit mé paré
pér t& njéjtén periudhé (+27.5 pér qind), ashtu edhe ritmit mesatar historik
(+11 pér gind). Pér sa i pérket pércaktuesve t& konsumit privat, prirja rénése
e pagave né sektorin privat, zhvillimet né tregun - oo ‘
e punés dhe rénia e t& ardhurave nga emigrantét
pérgjaté vitit 2009 dhe frenimi i ndjeshém i ritmeve

Grafik 12. Indeksi i tregtisé me pakicé dhe
treguesi i besimit t& shérbimeve dhe i

t€ kredisé pér individét, mbéshtesin ngadalésimin e konsumatorit.
ritmeve né freguesin e konsumit gjaté pjesés sé paré S O O O O B e
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. . . 5 o
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éshté shkaktuar nga ulja e besimit né sektorét e
industrisé dhe t& ndértimit, nga nivele mjaft t& uléta
t& shfrytézimit t& kapaciteteve & tyre prodhuese si

t€ investimeve private gjaté gjashtémujorit t€ paré |
i Indeksi tregtise ——TBSH —TBK

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqgipérisé.
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dhe frenimi i ritmeve t& kreditimit pér investime. Rénia vijetore e konsumit t&
energjisé elektrike nga jofamiljarét, kryesisht nga bizneset (né rreth -15 pér
gind né terma vjetoré), sinjalizon tkurrje t& aktivitetit ekonomik, reflektuar né
rénie t& kérkesés nga sektori privat i ekonomisé gjaté periudhés janar-gusht

2009.

Rénia e investimeve private &shté shogéruar nga ritme & larta rritieje té
investimeve publike, t& materializuara tek shpenzimet buxhetore. Nisur nga
shkalla e realizimit dhe nga ritmet e kryerjes sé shpenzimeve buxhetore pér
periudhén janar-gusht 2009, financat publike jané karakterizuar nga njé
natyré ekspansioniste. Rritja e tyre vietore prej 23 pér gind, shénoi njé prej
niveleve mé & larta historike 16 mesatares sé katér viteve té fundit. Né kéto
ritme kané ndikuar rritiet né dy grupet e shpenzimeve, afatshkurtra dhe pér
investime, ndonése t& parat vijojné & ruajné kontributin mé t& larté.

Zhvillimet né tregting e jashtme, mbéshtesin njé ngushtim né terma vjetoré
t& deficitit tregtar apo 1é& nivelit t& eksporteve neto pér periudhén janar—gusht
2009. Ky ngushtim (4 pér gind) reflektoi si rénien e vlerés sé importeve ashtu
edhe até t& eksporteve, ku kéto & fundit ishin rreth 19 pér gind mé 1& uléta se
sa né vitin e kaluar. Ecuria e kétij pérbérési té kérkesés agregate, qé krijohet
kryesisht nga sektori privat i ekonomisg, sugjeron tkurrien e pérgjithshme té
saj pér teté muaijt e paré té vitit 2009.

IV.1.1 Ecuria e prodhimit sipas sektoréve

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Sipas t& dhénave t& INSTAT, ritmi mesatar i rritjes
sé& Produktit t& Brendshém Bruto (PBB) né terma
vietoré pér pjesén e paré té vitit 2009 rezultoi rreth
5.35 pér gind, ndérkohé gé njé vit mé paré ai ishte

terma tremujoré, duke déshmuar pér ngadalésim té

L e i HL
9r j rreth 6.8 pér gind. PBB-ja gjaté tremujorit t& paré
7 BEREEEEEEEEEEY " 1 U dhe t& dyté té vitit 2009 shénoi njé rritie vijetore
T T T T N T r | T | ¥ 53 pérkatésisht me 5.4 dhe 5.3 pér gind. Kéto ritme
P CTINGONATEEE T rezultuan rreth 1.3 dhe 1.6 piké pérgindjeje mé
3’ poshté se sa ritmet pérkatése & nié viti mé paré. Njé
1; T T wl;lllr.T T T ‘ ifITITFt ‘ wirl pririe e tillé u evidentua edhe né ritmet e rritjies né

ritmeve t& aktivitetit ekonomik né periudhén janar-

gershor 2009.
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Né pjesén e paré té kétij viti, aktiviteti né sektorét e
Burimi: INSTAT (PBB, fremuiori i dyte 2009)| Shérbimeve'? t& ekonomisé s& vendit dha kontributin
7777777777777777777777777 dhe llogaritie t& Bankés s& Shaipérise. | mé t& larté pozitiv né rritien e PBB-s&. Sektori
prodhues i ekonomisé shtoi kontributin e tij né rritjen
vietore t& PBB-s&, kryesisht si rezultat i pérmirésimeve né aktivitetin e ndértimit.
Ndérkohg, aktiviteti industrial thelloi ritmet e rénies & nisura qé nga tremujori

i paré i kétij viti.
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SEKTORET PRODHUES NE EKONOMI 17 e e |
Aktiviteti né sektorin e bujgésisé'®, pas njé Grafik 14. Ndryshimet vietore t& PBB-s& né&
kontraktimi né tremujorin e paré t& vitit 2009, ka bujgési dhe t€ prodhimit t& agroindustrisé.
shfaqur shenja pérmirésimi né tremujorin e dyté té

tij. PBB-ja e kétij sektori shénoi njé rritie me 2.7 pér ZZ: : Z
gind krahasuar me njé vit mé parg, duke kontribuar '+, © ds
me 0.55 piké pérgindjeje né rritjen vjetore t& PBB- | 30% ﬁ 4
sé. Né terma té ndryshimeve tremujore, aktiviteti 20 + <3
né kété sektor shénoi nié rritie prej 0.3 pér qind | ‘Of ﬁ?
né tremujorin e dyté, pas rénies prej 0.3 pér or 1
gind né tremujorin e paré té& kétij viti. Ndérkohé, ;Zi ] ‘ ‘ j:
prodhimi i agroindustrisé vijoi t& shénojé rénie gjaté | “igsdgddIgfadIga L2 |
dy tremujoréve t& paré t& vitit 2009, pavarésisht ! FEREESEEINNNEREESS
pérmirésimit relativ né ritmet e rritjes sé PBB-sé sé Erojﬂ'm' ibugr?induslms_,é h
sektorit t& prodhimit bujgésor. rodhimi Bulassor vierd  shiver

i Burimi: INSTAT, | !

Ministria e Bujgésisé, Ushgimit dhe Mbrojties s& Konsumatorit. !

Aktiviteti né sektorin e industrisé, né terma té
vlerés sé shtuar né prodhimin e brendshém bruto,
ka regjistruar pér t& dytin tremujor radhazi rénie vijetore gjaté tremujorit t&
dyté té vitit 2009, duke kontribuar negativisht né rritien e PBB-sé. Prodhimi i
brendshém né sektorin e industrisé ra me 6.3 pér gind né tremujorin e dyté
krahasuar me t& njéjtén periudhé té vitit t& kaluar. Kjo rénie u thellua me 2
piké pérgindjeje krahasuar me tremujorin e paré té vitit aktual. Shfrytézimi i
kapaciteteve'* prodhuese né sektorin e industrisé, megjithése ka treguar shenja
t€ lehta pérmirésimi né tremujorin e dyté t& vitit 2009, mbetet nén nivelin
mesatar. Té dhénat nga vrojtimet sinjalizuan tkurrjen e aktivitetit industrial
gjaté gjysmés sé paré té vitit 2009. Treguesi i besimit pér kété sektor, megijithé
pérmirésimin e lehté gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2009, vijon t& géndrojé né
nivele t& uléta, krahasuar me mesataren e tij afatgjaté.

PBB-ja né& sektorin e ndértimit, né tremujorin e dyté t& vitit 2009, shénoi
rritien mé té larté vietore (9.8 pér qgind) qé nga tremujori i katért i vitit 2007,

Grafik 15. Ndryshimi vietor i PBB-sé& dhe treguesi i besimit né industri (majtas);
ndryshimi vietor i PBB-sé& dhe treguesi i besimit né ndértim (djathtas).
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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gié qé v reflektua né kontribut pozitiv né rritien e PBB-s& s& kétij tremujori.
Ndérkohé, prodhimi né sektorin e ndértimit ka shénuar ritme pozitive rritjeje
duke filluar nga tremujori i dyté i vitit 2008. Treguesi i besimit né kété sektor
shénoi njé kthesé pozitive né tremujorin e dyté t& vitit 2009, pas pérkeqésimit
té regjistruar né tremujorin e paré té vitit 2009.

Tendenca pozitive e treguesve té sektorit energjetik gjaté gjysmés sé paré
té vitit vazhdoi t& ndihej edhe né muajt korrik — gusht 2009. Megijithése kjo
periudhé pérkon me kushtet mé t&€ dobéta hidrike té vitit, né krahasim me
t& njgjtén periudhé t& njé viti mé parg, né dy muajt e paré t& tremujorit &
treté prodhimi i energjisé u rrit me 3 pér gind. Pér sa i pérket prodhimit t&
energjisé elekirike né teté muajt e paré té vitit, ky tregues ka shénuar njé
rritie t& konsiderueshme me rreth 26.5 pér gind. Gijithashtu, ecuri pozitive
jané shfaqur edhe né administrimin e rrietit t& shpérndarjes sé energjisg, ku
vihet re se raporti i humbjeve né shpérndarje me prodhimin ra me 4.5 piké
pérgindjeje né terma vijetoré.

Ndonése gjaté gjashtémuijorit t& paré filloi eksporti i energjisé elekirike, si
pasojé e ngadalésimit t& ritmeve t& prodhimit, gjaté muajve korrik-gusht u
vu re nié frenim né véllimin e eksportit. Pér sa i pérket bilancit t& shkémbimit
t& energjisé gjaté kétij viti, ky tregues pér heré t& paré ka rezultuar pozitiv.
Energjia e eksportuar ka qené 275.6 GWh mé e larté se niveli i importuar.
Konsumatorét familjaré mbeten pérdoruesit kryesoré t& energjisé me 57 pér
gind & tregut. Evidentohet njé rénie vietore e konsumit nga jofamiljarét, ku
peshé t& réndésishme z&né bizneset.

Tabelé 4. Treguesit vietoré té / / (o Ndryshimi vietor 8M-09
bilancit t& engrg/'isé (lelektrike I /8M-'08 (n& %)
(né GWh).  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 né shpérndarje 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; * llogaritie t&€ Bankés sé Shqipérisé.

Humbjet né sistemin e shpérndarjes vazhdojné t&€ mbeten problematike
edhe gjaté fillimit t& tremujorit t& treté t& vitit. Rritja e kétij treguesi me 13.7
pér qind né terma vjetoré ka ardhur kryesisht si pasojé e nivelit mé té larté té
humbjeve joteknike.

SEKTORI | SHERBIMEVE

Né tremujorin e dyté t& vitit 2009, sektori i shérbimeve kontribuoi pozitivisht
me rreth 4.1 piké pérgindje né rritien vietore t& PBB-s&, ku aktiviteti i gjeneruar
nga “shérbimet e tiera”, ashtu si né tremujorin e paré té vitit, vlerésohet t& keté
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z8né peshén mé té larté. Sipas t& dhénave mé té reja t& PBB-sé tremujore,
ky aktivitet vlerésohet t& keté shénuar rritje t& dukshme né dy vitet e fundit,
krahasuar me periudhat paraardhése. Ritmi vietor i rrities né kategoriné
“shérbime t& tjera” mbetet i krahasueshém me até t& njé tremujori mé parg,
duke u luhatur né rreth 16 pér gind.

Aktiviteti i shérbimeve né degét “tregti, hotele dhe restorante”, “transporti”,
“post-telekomunikacioni”, ka dhéné nié kontribut t& lehté me rreth 0.1 piké
pérgindje né rritien vijetore t& PBB-s&, relativisht mé e ulét sesa ajo e tremujorit
té paré té vitit.

Ndér aktivitetet e lartpérmendura, shérbimet e “transportit” dhe t& “post-
telekomunikacionit” shénuan ritme vietore pozitive, por ndjeshém mé té uléta,
se sa ato té regjistruara né tremujorin paraardhés (pérkatésisht 1.7 dhe 18.1
pér gind). Né té kundért, aktiviteti i “tregtisé, hoteleve dhe restoranteve”
regjistroi rénie pér dy tremujorét e paré t& vitit 2009 (pérkatésisht me -4.7
dhe -3.2 pér gind). Seria pesévjecare e ritmeve vjetore t& ndryshimit pér kété
grup-shérbimesh pérballet pér heré t&€ paré me vlera negative. Ritmet negative
kané shoqgéruar aktivitetet ekonomike né “tregti, hotele dhe restorante” dhe
“transport” edhe né terma t& ndryshimeve tremujore.
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Burimi: INSTAT (PBB, tremuijori i dyt& 2009).

Ecuria me ritme relativisht t& frenuara né aktivitetin e sektoréve t& shérbimeve
éshté sinjalizuar edhe nga bizneset e kétij sektori né vrojtimin e besimit,
ndonése ata shprehen pér pritie relativisht mé pozitive se né tremujorin e
paré.

ECURIA E CMIMEVE DHE E QIRAVE TE BANESAVE'S

Indeksi i ¢mimit t& banesave (ICB) pésoi njé rrite me 18 pér gind né
tremujorin e treté t& vitit 2009, krahasuar me 1& njgjtin tremujor & nié viti mé
paré. Kjo ecuri konfirmoi pikén e kthesés dreijt rritjes graduale, & nisur gé prej
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éshté reflektuar né ¢mimet e fransaksioneve gjaté shitblerjes né dy tfremujorét

t& ndértimit tregojné pér njé prirje né rénie t& cmimeve té prodhimit, e cila nuk
e fundit's.

tremujorit t& paré t& vitit 2009. Té dhénat nga vrojtimet e besimit t& bizneseve
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Rritja vietore e cmimit t& banesave, duke pérjashtuar efekfin e

do té rezultonte vetém 10 pér gind (18

néncmimit vietor t& lekut ndaj euros,

giykohet se zhvillimet né cmimet e banesave

do t& ndikohen si nga rritja e pritur e ofertés, e shprehur né vlerésime mé
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pozitive t& prodhimit né ndértim ashtu edhe nga njé rénie e inventaréve té

bizneseve t& ndértimit gjaté dy tremujoréve t& fundit (grafik 18).

o)
.2
\\\\\\\\\ + "H
S S T et et tntetats et P 2
- = il <
o = %)
Es £ 09
o) [0 o
< 5 =
c © S
0 5 =
~  r-oo-a----- £
n_V.v — e e s 16 e 2 S
0 |w oo g @
LG rooooocoooorooooacofyorooooa
o < o e . i £
T m el S e €
\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ o}
n_V.V O Soooopooooato =
- kS
c .— Coooorooooatyeroooo 5]
- . [ICCC4C-CCCCfCZCIZZoIo Q.
O T = S 5
©“ o m CIIIZaIICIICIIIZaCIIC fr o
©n O += CIIZIycIoIacIz: P
WDnhu = e g b e ,_f\\uu
|m o e )
— O 0 < : 0 <
>2 =
(OS] o
() .
2 Ew
T .8 o
=0 O g
ET DO 5
= QO “= m_|.v|0
£ =0 o8
o5 Ee
o = o =
=) S+
o £ e md
[o D) =
= ..W o -C 0
o v C
w © K,Wi
w2 59 E
.= [
N © °U3
— 0 cL &
—_ =0
-
5 ]
5 €
)
O <
]

4

Né& tremujorin e treté t& vitit 2009, indeksi i girasé sé banesave (IQB) ra me

rreth 4.5 pér qind krahasuar me t& njgjtén periudhé nié vit mé paré.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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T NE EKONOMI.

Né krahasim me tremujorin e méparshém, indeksi i girasé paragitet né
Zhvillimet né cmimet e importit sugjerojné pér presione & uléta inflacioniste

pothuaj t& nj&jtin nivel. Raporti i cmimit t& shitjes s& banesave (grafik 19) ndaj
ECURIA E CMIMEVE TE IMPORTI

qirasé'® sé tyre ka pésuar rritie né fremujorin e treté t& vitit 2009. Niveli i fij

aktualisht géndron mé lart prirjes historike t& kétij raporti, ndikuar si nga rritja
nga ekonomia e jashtme, njéherésh t& ndikuara edhe nga tkurrja e kérkesés

e ¢mimit ashtu edhe nga rénia e girave t& banesave né tremujorin e treté té

vitit 2009.

2009M9

2009Mé

2009M3

2008M12
2008M09
2008M06
2008M03
2007M12
2007M09
2007M06
2007M03

Burimi: Llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé
dhe Institutet e Statistikave (ltali dhe Greqi).

inflacionin jashté (n& piké pérgindje).
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Pavarésisht niveleve t& uléta t& cmimeve t& huaja, inflacioni i importuar ka
ardhur né rritje si pasojé e néngmimit t& lekut gjaté kétij viti. Veprimi i kétij faktori
éshté ndjeré kryesisht né inflacionin e grupit “ushgime dhe pije joalkoolike”
dhe né komponentin e inflacionit t& sektorit t& mallrave t& tregtueshme®.
Megjithése ¢cmimet e ushgimeve né ltali dhe Greqi jané rritur me norma té
uléta rritieje pérkatésisht me rreth 1.1 dhe 2.0 pér gind né tremujorin e treté,
dobésimi i lekut ndaj euros né terma vietoré ka frenuar pércjellien e rénies sé
kostove t& importuara né ekonominé e vendit.

IV.1.2 Zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé

Né tremujorin e dyté t& vitit 2009, bilanci i pérgjithshém i pagesave rezulton
me njé rritje t& mjeteve valutore me rreth 142 milioné euro dhe me njé deficit
té llogarisé korente prej rreth 360 milion& eurosh. Ky i fundit &shté ngushtuar
me rreth 3 milioné euro né krahasim me tremujorin e dyté t& vitit t& kaluar.
Deficiti i tregtisé né mallra arriti né rreth 567 milioné euro nga 561 milioné
euro né tremujorin e dyté té vitit t& kaluar. Flukset hyrése t& kapitalit arritén
vlerén e 434 milioné eurove duke financuar térésisht deficitin e llogarisé
korente.

Gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2009, bilanci i pérgjithshém i pagesave
rezulton né njé shtim t&€ mjeteve valutore prej 142 milioné euro. Deficiti i
llogarisé korente u ngushtua lehtésisht né terma nominalé vietoré dhe treguesi
i tij relativ ndaj PBB-sé& vlerésohet né 16.7 pér qind?'. Ndérkohé, deficiti i
tregtisé né mallra arriti né 567 milioné euro dhe vlerésohet né 29.5 pér gind
e PBB-sé.

Dérgesat nga emigrantét shénuan njé rénie vietore prej 4.4 pér qind dhe
financuan 35 pér qind té deficitit tregtar né mallra. Investimet e huaja direkte
(fluksi hyrés) regjistruan kété tremujor rritje vietore té larté (prej rreth 2.6 herég),
kryesisht si rezultat i gjenerimit té t& ardhurave nga privatizimet e kryera.

Tabelé 5. Tregues té bilancit t& pagesave né vite.

Né milioné euro Né pérgindje ndaj PBB-s&?

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 -7624 -31.1 -33.7 -37.3 -39.5
Shérbime (neto) -9.5 13.3 -17.9 -18.4 -1.7 -0.3 0.1 0.6
Té 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 pérgjithshém 29.5 23.1 9.9 141.6 2.3 2.6 1.1 2.7

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

LLOGARIA KORENTE
Transaksionet korente né tremujorin e dyté t& vitit 2009 arritén né
2,203 milioné euro ose 7.3 pér gind mé té uléta se njé vit mé paré. Pjesa
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mbizotéruese e shpenzimeve korente financoi importin e mallrave (mbi 60 pér
qgind); ndérsa prurijet valutore hyné kryesisht né formén e eksportit t& mallrave
dhe t& shérbimeve (64 pér gind) dhe t& transfertave korente (30 pér gind).
Deficiti korent regjistroi njé ngushtim t& lehté prej vetém 1.0 pér gind né
terma vijetoré duke arritur né rreth 360 milioné euro. Kontributin kryesor né
ngushtimin e tij e dha ulja e ndjeshme e deficitit né bilancin e llogarisé sé té
ardhurave?® dhe rritja e suficitit né llogaring e transfertave korente?”.

Grafik 21. Llogaria korente dhe bilanci i pagesave né pérgindje
t& PBB-sg, né vite.
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Burimi: Vlerésime t& FMN-sé& dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

TREGTIA E JASHTME

Analiza e zhvillimeve t& tregtisé sé jashtme pér periudhén janar-gusht 2009
déshmon pér nijé rénie t& shkémbimeve tregtare me péraférsisht 10 pér gind
né terma vietoré. Pér pasojé, deficiti tregtar u ngushtua me rreth 4 pér gind
krahasuar me t&€ njéjtén periudhé té vitit 2008 dhe mbulimi i importeve nga
eksportet arriti né nivelin 24 pér gind. Né total, vlera e importeve dhe e

eksporteve rezultoi me rénie vietore gjaté késaj periudhe me pérkatésisht 7.7
dhe 19.2 pér gind.

Njé tablo e ngjashme paragitet edhe pérsa i pérket dinamikés afatshkurtér
t& treguesve t& fregtise né mallra. Muaji gusht 2009 regjistron tkurrie t&
aktivitetit tregtar t& Shqipérisé me botén. Shkémbimet tregtare vijojné prirjen
rénése t& vérejtur qé prej muaijit janar?®. Deficiti tregtar u ngushtua mé tej
me rreth 11 pér gind né terma vietoré dhe rreth 3 pér gind né terma mujoré.
Mbulimi i importeve nga eksportet shénon vlerén 21.4 pér gind ose 2.4 piké
pérgindjeje mé i ulét se e njéjta periudhé njé vit mé paré.
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Tabelé 6. Ecuria né eksporte dhe importe (milioné euro) dhe ndryshimi vjetor dhe
mujor sipas grupmallrave (né %) pér muajin gusht 2009.

Eksporte Ndryshimi Ndryshimi Importe Ndryshimi Ndryshimi

(milioné euro) vietor (né %) mujor (né€ %)  (milioné euro) vietor (né %) mujor (né %)

Ushgime dhe kafshé t& 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 t& papérpunuara 9.6 -41.6 -17.7 9.6 80.1 9.2
L&ndé djegése 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 t& pé&rpunuar 7.7 -44.5 -35.3 56.8 -9.8 -18.8
Makineri dhe paijisje 3.7 47.9 2.5 47.9 -3.4 -22.8
Mallra t€ tieré t& pérpunuar 21.8 7.5 -43.1 18.4 211 -27.0
Té tiera - - - - - -
Total 55.1 -14.1 -26.4 257.2 -12.0 -9.0

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Ecuria e eksporteve pasqgyron vijimésing e prirjes
rénése edhe gjaté muajit gusht, ndonése kjo prirje

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

Grafik 22. Vlera e importeve, eksporteve dhe
bilanci tregtar (milioné euro).

ka ardhur né zbutje gé prej muaijit prill t& kétij viti.
Eksportet shénuan njé rénie vietore me rreth 14 pér
gind, ndérkohé gé né terma mujoré rénia rezulton
mijaft mé e pérshpejtuar, rreth 26 pér gind.

Ecuri t&€ ngjoshme shfagin dhe importet. Ato
shénuan njé rénie prej rreth 12 pér gind né terma
vietoré dhe 9 pér gind né terma mujoré né muajin
gusht. Né& analizén e importeve sipas grupmallrave
spikat rénia dyshifrore vijetore e importeve té

T LFZL QL g gLFZL ®

§§SF%‘-§§§§§§%§?§F$-§§§ kat ; “landé diegése” dhe “ushai dh

SiLhefizigetiiiagsit ategorive “léndé djegése e “ushgime dhe
® g7 =8 °%° g kafshé t& gjalla” si dhe rénia vietore mé e moderuar
W import WM Eksport — Bilandi tregtar e dy kategorive me peshén mé té madhe ndaj totalit

t& importeve: “makineri dhe pajisie” dhe “mallra
t& pérpunuar”. Ndérsa, dinamika afatshkurtér pér
kéto kategori déshmon pér njé rritie me ritme mé té

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Grafik 23. Ndryshimi vietor i vlergs dhe véllimit t& importeve,
eksporteve dhe i indeksit 1& vlerés njési (né pérqgindje).

i
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
! i
I
I
I 40 T |
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
| | 1
! 20 + I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
| I 1
i 0 !
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
I
I I
| | 1
I I
20+ I
! Qo—c—c—c—c—c |
! PN N I
: NN N RNNNRNNDNNNNNNNNNDN
OO0 000000O00D0DO0OO 00 OO
! [sRsRsNoleNeNelleleRelee oo lte e lo Mol
! O OO o000 NN NN 0N No
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I

Sasia exp —Vleré njési exp —Vleré exp Sasia imp —Vleré njési imp — Vleré imp i

32 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

pérshpejtuara mujore t& kategorisé “léndé djegése” dhe njé rénie me ritme
mé té pérshpejtuara mujore té tre kategorive 1é tjera. Ecuria e ¢mimeve né
tregjet ndérkombétare ka ndikuar gjithashtu né rénien vjetore t& indeksit t&
vlerés njési t& importeve me 3 pér gind né terma vjetoré. Njékohésisht, indeksi
i vlerés njési t& eksporteve vijon prirjen rénése té vérejtur qé prej tremujorit t&
treté té vitit 2008, periudhé e cila pérkon me fillimin e dobésimit t& kérkesés
nga partnerét e huaj kryesoré tregtaré t& Shqipérisé.

Ndarja e importeve sipas pérdorimit evidentoi «--—---——--— ‘

njé rénie né importet e kategorive “mallra kapitalg” Grafik 24. Ndryshimet vietore né importin

kategorive: mallra kapitalg, t& ndérmjetém dhe
konsumi (né pérgindje).

dhe “mallra t&€ ndérmjetém”. Vlera e importeve né
kéto kategori gjaté muaijit gusht ra pérkatésisht
me 9 dhe 17.6 pér gind né terma vjetoré. Né té&
kundért, véllimi i importeve té& kategorisé “mallra
konsumi” rezultoi mé pak i luhatshém gjaté kétij viti,
duke u lékundur rreth ndryshimit mesatar vietor prej
0.7 pér qind pér periudhén e sipérpérmendur. Né
muajin gusht, importet e késaj kategorie rané me
rreth 1 pér gind krahasuar me t& nj&jtin muaj 1& vitit

1 |
-20 -1 Fo Fo N P w
paraardhés. PO O I O . T D 6 O
T2 525PF0FTFOE¥E25050
. L . . L 8599gsx2 §3g2523gs=>%
Shpérndarja gjeografike e shkémbimeve tregtare 838 e g8 25888 233
oo ~O

t& vendit toné vijon t& jeté e pérgendruar né vendet
e BE-sg, kryesisht me ltaliné dhe me Greqginé.
Eksportet drejt vendeve t& BE-sé zuné rreth 67 pér
qind t& véllimit t& pérgjithshém dhe peshén mé té
larté e ka ltalia me rreth 48 pér gind. Ndérkohé, larmishméria e origjinés
sé importeve drejt vendit toné éshté mé pak e pérgendruar. Né kété aspekt,
rénia e raportit t& importeve italiane né 20 pér gind ndaj totalit né muajin
gusht 2009 kundrejt 27 pér gind né muajin korrik, shpjegohet si njé sjellje
sezonale. Ndérkohé qé vérehen rritie t€ réndésisé tregtare t& Kinés, Rusisé
dhe Turqisé.

1 Mallra kapitalé sMallra t& ndérmijetém = Mallra pér konsum

ECURIA E ZERAVE TE TJERE TE LLOGARISE KORENTE

Bilanci i shérbimeve shénoi njé rezultat negativ pér té dytin tremujor radhazi.
Deficiti i k&saj llogarie géndroi thuajse né t& njéjtin nivel me até t& tremujorit
t& dyté t& vitit 2008, ndérsa regjistroi nj¢ pérmirésim prej 14 pér gind né
terma tremujoré. Té ardhurat dhe shpenzimet kané mbetur thuajse né té&
niéjtin nivel né terma vjetoré ndérsa regjistruan njé rritie me pérkatésisht 31.3
dhe 28.3 pér qind né terma tremujoré. Shqgipéria vijoi t& jeté importuese neto
e shérbimeve té& transportit dhe t& sigurimit. Ndérkohég, shérbimet e udhétimit
regjistruan njé rezultat pozitiv prej 2.7 milioné eurosh, duke kthyer kahun e
prirjes nga deficit né suficit?. Shérbimet e udhétimit z&né peshén mé t&¢ madhe
né t& ardhurat dhe shpenzimet e shérbimeve, me pérkatésisht 75 dhe 71 pér
qgind t& totalit. Hyrjet valutore nga shérbimet e udhétimit arritén né 299 .4
milioné euro ose 19.8 pér gind mé té larta se né vitin 2008. Ndérkohg,
turistét shqiptaré shpenzuan jashté vendit 296.7 milioné euro ose 6.0 pér
gind mé shumé se vitin e kaluar.
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Té ardhurat neto shénojné gjithashtu njé rezultat negativ prej 10.6 milioné
eurosh. Situata paragitet mé pozitive krahasuar me njé vit mé paré si pérsa i
pérket t& ardhurave nga puna ashtu edhe atyre nga investimet. Té ardhurat
nga puna jané lehtésisht mé t& larta se nié vit mé paré ndérsa shénojné njé
rénie prej 11.6 pér gind ndaj tremujorit paraardhés. Té ardhurat neto nga
investimet regjistruan njé ngushtim té deficitit t& llogarisé pérkatése me rreth
12 pér gind né terma vjetoré.

Transfertat korente neto vlerésohen rreth 1.5 pér qind mé té larta krahasuar
me t& nigjtin tfremujor t& vitit 2008%’. Kontributin kryesor né kété rezultat e dha
rritja e konsiderueshme e transfertave shtetérore hyrése?®. Rreth 198 milioné
euro kané hyré né formén e dérgesave t& emigrantéve. Kéto t& fundit shénuan
njé rénie vietore prej 4.4 pér qind.

LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Tremujori i dyté rezulton me nié prurie valutore neto prej 434 milioné
eurosh né llogariné kapitale dhe financiare. Rreth 16 milioné euro hyné né
formén e transfertave pér investime kapitale dhe rreth 418 milioné euro si
flukse financiare neto. Flukset hyrése t& kapitalit financuan térésisht deficitin

e llogarisé korente dhe raporti i tyre ndaj PBB-sé vlerésohet né 20.7 pér
gind?.

Llogaria financiare regjistroi njé rritje prej 285.3 milioné eurosh né detyrimet
financiare t& Shqipérisé ndaj botés dhe njé rénie prej 132.1 milioné eurosh t&
mieteve t& rezidentéve jashté. Kontributin kryesor né rritien e detyrimeve ndaj
jorezidentéve e dha rritja e konsiderueshme e fluksit hyrés & investimeve té
huaja direkte me 312.8 milioné euro®. Gjithashtu, |évrimet e kredive afatgjata
dhe atyre t& buta nga jashtg, gjaté kétij tremujori vlerésohen né 161.4 milioné
euro. Rritja e kétyre detyrimeve con né rritien e detyrimeve pér pagesat e
ardhshme t& borxhit t& jashtém. Shérbimi i borxhit t& jashtém pér tremujorin e
dyté té vitit 2009 ka ulur detyrimet e rezidentéve me rreth 37 milioné euro.

Ndérkohg, rénia e mjeteve valutore té investuara jashté vihet re kryesisht né
investimet né formén e depozitave t& sistemit bankar né institucionet financiare
jorezidente (126.3 milioné euro). Gijithashtu, rénie regjistruan edhe mijetet
financiare né formén e investimeve t& portofolit (14.7 milioné euro).

Mijetet e rezervés jané rritur me 141.6 milioné euro. Stoku i rezervés né fund
t€ tremujorit t& dyté ishte 1,711 milion& euro, duke u vlerésuar i mjaftueshém
pér mbulimin e 4.2 muaj importesh t& mallrave dhe shérbimeve.

Hapésiré informuese 1: Ecuria e investimeve té huaja direkte — véshtrim
krahasues.

Vendet né zhvillim i japin njé pérparési thelbésore thithjes sé investimeve té huaja
direkte (IHD) drejt ekonomive té vendeve té tyre. Teoria ekonomike nénvizon disa
nga pérfitimet ekonomike dhe financiare qé burojné nga rritja e IHD né ekonomité
e vendeve né zhvillim. Késhtu, hyrja né vend e kompanive jorezidente pér géllime
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biznesi - krahas krijimit t& njé fluksi hyrés financiar dhe hapjes sé vendeve té reja
té punés - rrit gjithashtu edhe produktivitetin dhe konkurrueshmériné né industrité

pérkatése (Jun & Singh 1995).

Niveli i IHD-ve né njé ekonomi né zhvillim varet nga disa faktoré kryesoré. Disa prej
tyre varen drejtpérsédrejti nga autoritetet vendase, ndérsa disa nga profili i tregut
vendas. Késhtu: madhésia e tregut, kostot e punés, konkurrenca ndérrajonale, dhe
- disi mé pak - stabiliteti i kursit t& kémbimit, jané té gjithé faktoré qé lidhen kryesisht
me profilin e tregut vendas. Nga ana tjetér, stabiliteti politik dhe ai financiar jané dy
pércaktues madhoré, té cilét jané t& ndérlidhur kryesisht me autoritetet vendase. Né
t& njéjtén kohé, IHD-t& jané elastike kundreijt kornizés pérkatése fiskale, lehtésirave té
pérkohshme e t& pérhershme si pér shembull masat e aplikuara mbi prurjet financiare
dhe incentivave té tiera administrative. Pas disa vitesh ecurie pozitive, né vitin 2008
flukset hyrése t& IHD-ve né vendet e Evropés Juglindore shénuan rénie. Késhtu,
pjesa mé e madhe e vendeve ka njohur vlera negative té rrities sé IHD-ve, ndérsa
njé pakicé (ku pérfshihet edhe Shqipéria) ka shénuar njé rritie mé t& moderuar té
kétyre flukseve krahasuar me vitin paraardhés. Duke gené se pjesa mé e madhe
e investimeve té huaja direkte né rajon e ka origjinén nga vendet e zhvilluara t&
Eurozonés, problemet financiare dhe ekonomike né kéto vende ndikuan né kété
rénie, fillimi i sé cilés pérkon me periudhén kur kriza u shfaq né Evropé.

Shqipéria éshté i vetmi vend né rajon qé ka shénuar njé rritje dyshifrore t& kétij treguesi
pér vitin 2008. Ecuria e IHD-ve, pér periudhén 2005-2008, déshmon pér njé rritie
dyshifrore t& kétij treguesi né terma vjetoré®!. Krahasuar me vendet e tiera & rajonit,
me pérjashtim t& Malit t& Zi, i cili nuk regjistron ndryshime né fluksin hyrés t& IHD-ve,
té gjitha vendet e tiera kané shénuar vlera dyshifrore rénieje gjaté vitit 2008.

Tabelé 7. Fluksi hyrés i IHD-ve, né milioné euro.
2007 2008 T1:2008 T2:2008 T3:2008 T14:2008 T1:2009

Shqipéri 481 653 103.8 120.4 178.1 250.9 123.6
Bosnje-Hercegoviné 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 Magedonisé 510 407 117.0 136.7 90.5 63.3 54.5

Burimi: World Investment Report 2009 (UNCTAD) dhe llogaritje t&€ Bankés sé Shqipérisé.

E njéjta prirje ka vijuar edhe gjaté tremujorit & paré 16 - \
vitit 2009, ku Shqgipéria ka njohur njé rritie krahasuar
me tremujorin e paré té vitit t& kaluar (rreth 20 pér gind)
ndérsa vendet e tjera té rajonit kané shénuar njé pakésim
té konsiderueshém né vlerat e flukseve hyrése té IHD-ve
si pér pasojé edhe ndaj PBB-sé. Né rastin e Shqipérisé,
prirja rritése e IHD-ve konfirmohet edhe gjaté tremujorit
t& dyté t& vitit 2009, kryesisht si pasojé e rrities sé 1é

Grafik 25. Ecuria e IHD-ve né pérgindije t&
PBB-sé&, sipas viteve.

IHD né rajon si % e PBB (2005-2008)

Shqipéric;‘ Bosnja &' Kroacia | MaliiZi® Serbiafj\sh_Repubikc
ercegovina Jugosllave e
Magedonisé

rénie t& IHD-ve drejt kétij sektori. Viti 2008 ka rezultuar
njé vit i suksesshém né térhegjen e IHD-ve drejt sektorit

200+ ------mm-mmmmeeooo - o
ardhurave nga privatizimet. | o

3
Ndarja e investimeve té huaja direkte sipas sekforéve w o
déshmon pér njé shpérndarje jo t& njétrajtshme dhe | 100t g & - ;o
t& larmishme mes tyre gjaté periudhés 2005-2009. w w
Periudha 2005-2007 pérkon me intensitetin mé té larté 5.0+ w
t& IHD-ve né sektorin e telekomunikacionit. Ndérkohé qé, w w
viti 2008 dhe gjysma e paré e vitit 2009 regjistruan njé 00+ -

Burimi: World Investment Report 2009 (UNCTAD) |
dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé. 1
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********************************************************* ' té industrisé nxjerrése dhe atij bankar. Ky vit shénoi dhe
pikén kulmore té fluksit hyrés t& IHD-ve né kéta sektoré
pér periudhén 2005-2009. Gjaté gjysmés sé paré té
vitit 2009, kéto dy industri kané rezultuar krahasimisht
mé pak térheqése pér investitorét e huaj kur merret

Grafik 26. Shpérndarje sektoriale e IHD-ve
ndér vite, né milioné euro.

né tregun shqiptar vendas dhe lehtésirat ndaj biznesit
jané dy prej katalizatoréve kryesoré té ecurisé pozitive
té késaj industrie. Gjithashtu, nevoja e rrities sé nivelit t&
000 e Tekemiadions Selior boniar Téies . eksporfeve shqiptare né fregjet ndérkombétare dhe ato
i ndérrajonale - pér té pérballuar rreziget qé burojné nga
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e fluksit t& IHD-ve né kété industri.

Flukset hyrése t& IHD-ve né Shqipéri jané ndikuar dhe nga
disa reforma té réndésishme qé synojné pérmirésimin e kushteve té “té bérit biznes”
né vend. Késhtu, u shkurtuan dhe lehtésuan procedurat e regjistrimit t& bizneseve
dhe licencimit t& tyre népérmiet krijimit t& Qendrés Kombétare té Regjistrimit dhe
asaj té Licencimit. Njé tjetér incentivé pér bizneset e huaja qé vendosin t& investojné
né Shqipéri, éshté ulja e barrés fiskale, duke pérgjysmuar taksat direkte si tatimi mbi
fitimin né 10 pér qind, ulja e taksés sé sheshté né 10 pér gind, pérgjysmimi i taksés
pér biznesin e vogél né 1.5 pér qind, si dhe pérgjysmimi i normés sé kontributit t&
punédhénésit né 15 pér qind. Né vitin 2008, u ndryshua ligji pér shoqérité tregtare
duke synuar rritien e transparencés sé kétyre kompanive. Reformat né kété ligj e
vendosén Shqipériné ndér 20 vendet e para né indeksin e Mbrojtjies sé Investuesve
né raportin “Doing Business” t& Bankés Botérore.

IV.1.3 Zhvillimet né treguesit fiskalé dhe politika fiskale.

Natyra ekspansioniste e politikés fiskale ka vijuar pérgjaté gjithé vitit 2009,
ndonése intensiteti i saj éshté zbutur gjaté muaijit gusht. Mesi i fremujorit t&
paré ka shénuar dhe pikénisjen e karakterit ekspansionist t& politikés fiskale
duke kulmuar gjaté muajve maj dhe gershor. Deri né fund t&€ muaijit gusht
jané realizuar rreth 195 miliardé leké t& ardhura, ose rreth 92 pér gind e
planit®?. Ndérsa shpenzimet buxhetore kané arritur nivelin e 242.5 miliardé
lekéve, duke pérmbushur nivelin e programuar me rreth 93.3 pér qind. Gjaté
muaijit gusht, deficiti buxhetor né fund & periudhés ka géndruar pothuajse né
t& njéjtin nivel me até t& planifikuar.
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Tabelé 8. Zérat kryesoré fiskalé pér periudhén 8-mujore 2009, né krahasim me vitet e

kaluara.
Niveli faktik (né mld lek&) Ndaj planit (né %) Ndryshim vietor (né %)

8-mujor 2009 8-mujor 2009 8-mujor 2007 8-mujor 2008 8-mujor 2009
Té 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 76 -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
- Té 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 pér 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 métejshém T ‘
pérgjaté kétij viti, duke shénuar njé nivel me rreth
64.7 miliardé leké né fund t& muaijit gusht®.

Grafik 27. Shuma rréshqitése e balancés primare,
gusht 1999-gusht 2009, né miliardé leks.

Ecuria e deficitit primar reflekton rritien e
niékohshme t& borxhit t&¢ brendshém dhe atij t& huaj
gjaté késaj periudhe. Gijithashtu, zgjerimi i deficitit
primar pasqgyron zgjerimin e diferencés negative
mes rrities ekonomike dhe normés sé interesit pér

borxhin publik.

ECURIA E TE ARDHURAVE DHE E SHPENZIMEVE

BUXHETORE

Té ardhurat buxhetore né fund t& muaijit gusht
2009 shénuan nijé rritie vietore prej 5.4 pér qind,
e cila pérfagéson rritien mé t& ulét t& regjistruar
nga viti 2002. Krahasuar me vitet e méparshme,
kontribut né rénie né totalin e t& ardhurave kané
shénuar t& ardhurat nga TVSH-jq, té cilat pérbéjné dhe burimin kryesor té té
ardhurave buxhetore (rreth 36 pér gind té totalit)®**. Njgkohésisht tkurrie né
kontributin e rrities vijetore krahasuar me vitet e méparshme kané shénuar
dhe zérat e tjeré si: tatimi mbi fitimin, t& ardhurat nga kontributet e sigurimeve

shogérore e shéndetésore si edhe té ardhurat e karakterit jotatimor. Kéto
zhvillime né zérat kryesoré té t& ardhurave reflektojné nié tkurrje t& aktivitetit
ekonomik né vend.

Né fokusin e realizimit t& planit, 1€ ardhurat buxhetore gjaté 8 muajve t&
paré té kétij viti rezultojné me njé hendek prej 17.3 miliardé lekésh, shumé e

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3
shtator 2009 | Buletini Ekonomik

cila i dedikohet kryesisht mosrealizimit né nivelet e planifikuara té t& ardhurave
té karakterit tatimor.

Té ardhurat nga TVSH-ja pér kété periudhé kohore jané akumuluar né
nivelin e 71.1 miliardé lekéve, duke shénuar njé rritje vietore prej 4 pér gind.
Ndonése norma e tatimit mbi vlerén e shtuar éshté mbaijtur e njgjté me vitet e
méparshme, niveli i t& ardhurave t& akumuluara nga ky z& ka shénuar rritjien
mé t& ulét né terma vijetoré qé prej gushtit 2001. Té ardhurat nga tatimi
mbi fitimin sikurse dhe né dy vitet paraardhése, kané shénuar ritme negative
rritieje gjaté gjashtémujorit 1€ paré té vitit, pavarésisht se éshté shuar efekti i
ulies s& normés me 10 pér qind®®. Niveli i planifikuar pér kété periudhé éshté
realizuar né masén 84 pér gind. Té ardhurat nga akcizat, kané shénuar njé
ngadalésim t& ndjeshém né ritmin e rritjes krahasuar me vitet e méparshme.

Té ardhurat nga buxhetet e pavarura (kontributet e sigurimeve shogérore
e shéndetésore) regjistrojné nijé rritie me rreth 10 pér gqind nga 8-mujori i vitit
t& méparshém. Megijithaté, krahasuar me planin e hartuar pér kété periudhé
kohore, kéto t& ardhura rezultojné me njé hendek prej 2.2 miliardé lekésh.

Zérat e t& ardhurave gé kané pérmbushur nivelin e programuar 8-mujor,
jané: t& ardhurat nga tatimi mbi t& ardhurat personale, t& ardhurat nga taksat
doganore si edhe t& ardhurat nga institucionet buxhetore. Gijithsesi, né terma
vietoré té& ardhurat nga taksat doganore kané vijuar t& pésojné tkurrje, si
rezultat i marréveshjeve qé synojné lévizjen e liré t& mallrave.

Deri né fund t& muaijit gusht jané realizuar rreth
242.5 miliardé leké shpenzime buxhetore, t& cilat

Grafik 28. Ndryshimet vjetore 1€ t& ardhurave dhe
shpenzimeve (janar-gusht, né pérgindie).

pérfagésojné rreth 93.3 pér qind t& planit. Né
ndryshim nga té ardhurat, shpenzimet buxhetore
. pérgjaté gjithé vitit kané njohur ritme mé té larta
‘ rritieje. N& terma vjetoré shpenzimet totale shénojné
' nié rritie prej 23 pér qind, e cila &shté rreth 12
piké pérgindjeje mé e larté se norma mesatare pér
- periudhén gusht 2005-gusht 2008.

Shpenzimet afatshkurtra jané zéri me kontributin
mé t& madh né rritjen vijetore t& shpenzimeve totale

I
0 Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht Gusht
99 00 01 02 '03 04 '05 '06 '07 '08 '09

(merreth 17 piké pérgindjeje). Ndérsa pjesatjetér, me
rreth 6 piké pérgindjeje i korrespondon shpenzimeve
#Té ardhura # Shpenzime pér investime. T& gjithé zérat e shpenzimeve korente
kané njohur rrite né terma vietoré, ndér té cilét
*********************************************** spikasin pér ritmin e larté shpenzimet pér pushtetin
lokal, shpenzimet pér sigurime shogérore e

shéndetésore, si edhe shpenzimet operative dhe t&€ mirémbaijtjes®”. Pavarésisht

ritmeve 1€ larta qé kané shfaqur, zérat e mésipérm mbartin dhe peshén mé té

larté né mosrealizimin e planit 8-mujor pér shpenzimet afatshkurtra.

Shpenzimet kapitale jané realizuar me rreth 65.1 miliardé leké ose né
masén 95 pér gind t& planit. N& terma vjetorg, shpenzimet afatgjata té
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realizuara gjaté 8- mujorit kané shfaqur njé rritie prej 56 pér gind. Rritja e
shpenzimeve pér investime gjaté dy viteve t& fundit, kryesisht t& nxitura nga
rruga Durrés-Kukés, ka sjellé dhe rritien e peshés sé kétij zéri né totalin e
shpenzimeve. Ndonése né periudhén afatshkurtér rritja e kétij zéri shogérohet
me rritien e deficitit buxhetor, né periudhén afatgjaté zhvillimi i infrastrukturés
éshté komponent kyg né nxitien e rrities ekonomike.

DEFICITI BUXHETOR DHE FINANCIMI I TIJ

Si pasojé e njé politike fiskale mé aktive né kahun e shpenzimeve, deficiti
buxhetor ka ndjekur nijé trajektore rritése duke filluar nga muaiji shkurt i kétij
viti. Ecuria e t& ardhurave dhe shpenzimeve buxhetore, si nga ana e ritmit
t€ rrities, apo edhe nga ana e realizimit t& planit kané favorizuar zgjerimin
e deficitit buxhetor, i cili pothuajse gjaté gjithé vitit ka géndruar mbi nivelet
e planifikuara nga Ministria e Financave.®® Né muajin gusht, si pasojé e njé
niveli shpenzimesh relativisht mé t& ulét se 3 muait

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

paraardhés®, ka rezultuar njé deficit buxhetor né
nivel 1& njéjté me até t& programuar pér periudhén
8-mujore.

Pér financimin e deficitit buxhetor krahas
instrumenteve “tradicionale” éshté pérdorur dhe njé
instrument i ri “kredia sindikale”*°. Ky z& ka mbuluar
né masén 50 pér gind deficitin buxhetor t& krijuar
gjaté késaj periudhe. Rreth 75 pér gind e kredisé
sindikale &shté mundésuar nga bankat jorezidente
dhe pjesa e mbetur pérfagéson kreditimin e bankave
dhe institucioneve rezidente né Shqipéri.

99 00 01 02 03

Né financimin e deficitit buxhetor dallon dhe
réndésia e t& ardhurave nga privatizimet, t& cilat
deri né fund t& periudhés rezultojné rreth 22.9
miliardé lek&*'.

Financim i huaj

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 brendshém -10.5 -10.5 -6.0 24.5
Huamarrie 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 direkte*? 0.0 0.0 0.0 -3.0
Té ardhurat nga privatizimet 2.1 0.1 0.7 22.9
Té tiera® -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 s& geverisé me ané t& instrumenteve financiaré ka
gené e orientuar mé shumé drejt atyre afatgjaté, né pérputhje kio dhe me
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Grafik 29. Ecuria e deficitit buxhetor dhe
burimet kryesore t& financimit (janar-gusht,
né miliardé leks).
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Tabelé 9. Deficiti buxhetor
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tij, gjaté 8-mujoréve 2006-
2009, né miliardé leké.
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principet e zhvillimit & tregut t& letrave me vleré. N& total, stoku i borxhit t&
brendshém me instrumente financiare, gjaté janar-gusht 2009 é&shté rritur
me rreth 6 miliardé lekg, rritie e cila i atribuohet borxhit né letra me vleré
afatgjata. Raporti i borxhit afatgjaté né totalin e borxhit t&€ brendshém ka
shénuar njé rritie me rreth 0.9 piké pérgindjeje nga e njéjta periudhé e njé viti
mé paré, duke arritur nivelin e 38.5 pér gind.

Stoku i borxhit t& jashtém né fund t& 6-mujorit t& paré té vitit shénon njé
nivel prej 20.8 pér qind t& PBB-sé&, duke pésuar njé rrite me rreth 2.4 piké
pérgindjeje nga niveli i shénuar né fund t& vitit 2008. Ndérsa borxhi publik né
fund t& 6-mujorit t& paré & vitit 2009 rezultoi rreth 56.3 pér gind, kundreijt 56
pér gind té rezultuar né fund té vitit 2008.

Hapésiré informuese 2: Roli i politikés fiskale gjaté krizés dhe sfidat né té
ardhmen*.

Kriza globale, e cila doli né pah me t& gjitha dimensionet e saj né shtator 2008,
béri t¢ domosdoshme ndérhyrjen e autoriteteve monetare e fiskale, né ményré gé t&
kufizohej masa e pércjellies sé pasojave né sektorin real t& ekonomive té ndryshme.
Kjo krizé kérkoi njé séré masash té fokusuara kryesisht né dy drejtime: sé pari, pér
rimékémbjen e sistemit financiar; sé dyti, pér nxitien e kérkesés agregate. Kéto
masa i shérbenin njgéherésh kthimit t& besimit t& agjentéve t& ekonomisé tek sistemi
financiar. Né njé kohé kur njé pjesé e kétyre masave pérputheshin me njéra-tietrén
dhe fusha e veprimit t& politikés monetare u konsiderua e kufizuar, theksi u vu mbi
politikén fiskale. Analizat e kryera né rastet e méparshme té véshtirésive financiare
tregonin rolin parésor té zgjidhjes sé hershme té problemeve né sektorin financiar
si njé parakusht pér rikthim né frajektoren e njé rritieje ekonomike té géndrueshme.
Ndérhyrja e qeverisé né ekonomi konsistonte né dy kahe: até té rikapitalizimit t&
sistemit financiar si edhe t& hartimit dhe zbatimit t& politikave fiskale kundérciklike.
Pra, nése bankat gendrore dhe geverité e vendeve té prekura nga kjo krizé nuk do
t& kishin vepruar né kohén dhe né masén e duhur, kriza financiare do té shfagte
pérmasa mé té gjera dhe recesioni do 1é ishte akoma mé i thellé.

Pasojat e krizés jané shoqéruar me kosto né ekonomi, ku efektet e ngadalésimit
ekonomik mbi financat publike jané evidente. Késhtu, referuar t& dhénave qé i
pérkasin Eurozonés, kostoja fiskale e krizés ekonomike dhe financiare parashikohet
té jeté e konsiderueshme. Né vitin 2007, huamarrja fotale e geverive té Eurozonés
brenda njé viti u rrit mesatarisht me rreth 0.5 pér qind t& PBB-sé. Ndérkohé sipas
parashikimeve mé té fundit t& Komisionit Evropian, kjo shifér pritet té arrijé né 5.3
pér qind t& PBB-sé pér vitin aktual dhe né 6.5 pér qind t& PBB-s& né vitin 2010.
Raporti i borxhit publik pér Eurozonén nga 66 pér qind té PBB-sé& né vitin 2007, éshté
parashikuar té arrijé né nivelin prej 88 pér gind t& PBB-sé né vitin 2010. Gjithashtu,
13 nga vendet e Eurozonés priten té tejkalojné cakun prej 3 pér gind t& PBB-sé t&
vendosur pér deficitin buxhetor né kriterin e Konvergjencés Ekonomike t& Traktatit
t&€ Maastricht-it. Kjo situaté e tejkalimit t& kufirit pér deficitin buxhetor pritet té vijojé
dhe né vitet e ardhshme.

Pérkeqésimi i treguesve fiskalé krahasuar me periudhat para krizés reflektojné
gjithashtu dhe koston e stimulit fiskal pér vendet té cilat e kané zbatuar até.
Referuar késaj panorame, vendet e rajonit kané marré masa pér té pérmirésuar
efektet negative té krizés globale né ekonominé e tyre t& brendshme. Pothuajse té
giitha kéto vende (Kroacia, Bosnja & Hercegovina, Serbia, Magedonia, Mali i Zi)
kané rishikuar buxhetet e tyre fillestare bazuar né projeksione té reja mbi rritien
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ekonomike (e cila pritet t& jeté né njé nivel mé té ulét sesa ajo e projektuar né
fillim t& vitit). Né kété kuadér, pér ménjanimin e njé situate t& ardhshme me nivele
té deficiteve buxhetoré apo borxhit publik t& papérballueshém, vendet e rajonit
népérmiet rishikimit t& buxheteve pérkatése kané reduktuar nivelin e shpenzimeve
buxhetore té planifikuara né fillim té vitit, edhe pse kéto masa kané gené me natyré

”

relativisht “josociale”.

Sfida pér politikén fiskale éshté e konsiderueshme. Gjaté 12 muajve té fundit,
qeverité, ashtu si edhe bankat gendrore, kané ndérmarré nisma t& paprecedente
me qéllim rikthimin e stabilitetit né sistemin financiar dhe ménjanimin e recesionit mé
té réndé gjaté historisé sé pas Luftés sé Dyté Botérore. Ndonése paketat e nismave
vlerésohen “té justifikuara”, shumica e qeverive do té dalin nga kriza me nivele mé
té larta té borxhit ndaj PBB-s&, ndoshta mé té lartat qé jané pérjetuar gjaté historisé
moderne. Kéto zhvillime ndodhin né njé kohé kur barra fiskale e lidhur me plakjen
e popullatés, kércénon gjithnjé e mé shumé ekonomité. Nése besueshméria pér
stabilitet né t& ardhmen sigurohet, éshté domosdoshméri qé tashmé té krijohet njé
strategji fiskale efikase pér daljen pérfundimtare nga kriza.

Eshté evidente qé pérballé njé t& ardhmeje me deficite fiskale t& zgjeruar, pérparésité
e politikés fiskale duhet té fokusohen né njé plan té qarté, t& besueshém dhe
transparent mbi shkallén e problemit, né ményré qé financat publike brenda njé
periudhe afatmesme té kthehen né trajektoren e para krizés.

Ndérkohé qé autoritetet monetare jané né kérkim t& rrugédalies nga kriza duke
pérdorur instrumente té cilét dalin jashté kornizés standarde, edhe geverité duhet
té¢ hartojné dhe zbatojné strategjité e tyre pér dalien pérfundimtare nga kriza.
Pértej késaj strategjie, ekziston rreziku i perceptimit t& rrities sé pakontrolluar té
borxhit publik né kohé krize si pasojé e pérdorimit t& stabilizuesve automatiké dhe
té paketave té stimujve fiskalé. Efektet ciklike duhet té eliminojné njéra-tietrén me
kalimin e kohés. Masat fiskale supozohen t& jené kryesisht té pérkohshme. Pra,
kur kriza pérfundon dhe masat stimuluese ndalohen, treguesit ekonomiké duhet té
kthehen pak a shumé né nivelet e ekuilibrit afatgjaté apo né ato té parakrizés.

Shénim:*) Pér hartimin e hapésirés informuese u shfrytézuan materialet né 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.

V.1.4 Zhvillimet monetare

Treguesit monetaré t& tremujorit t€ treté kané konfirmuar tendencén e
ngadalésimit t& zgjerimit monetar. Evidenca kryesore e kétij zhvillimi &shté
materializuar né ulje t& ritmit t& qarkullimit t& parasé né ekonomi. Rritja
vietore e parasé sé gjeré M3 ka rezultuar mesatarisht 4 - 4.5 pér gind gjoté
tremujorit t€ treté. Zgjerimi i parasé né ekonomi éshté mbéshtetur kryesisht
nga rritja e géndrueshme e kredisé né leké pér sektorin privat t& ekonomisé.
Zhvillimet sezonale konfirmojné njé ecuri pozitive t& prurjeve valutore
neto né formén e remitancave. Sistemi bankar ka mbéshtetur zgjerimin e
aktiveve financiare né leké népérmijet instrumentit t& huamarrjes me ané té
marréveshijeve té riblerjes, ndérsa prurjet valutore kané pérmirésuar pjesérisht
pozicionin valutor t& tij.
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ECURIA E AGREGATEVE MONETARE

Ecurio e agregatéve monetaré ka pasgyruar ngadalésimin e ofertés
monetare né ekonomi gjaté muajve korrik-gusht 2009. Oferta e parasé, M3,
ka shénuar rritje prej 4.5 pér gind né terma vietorg, kundreijt njé ritmi mesatar
prej rreth 7 pér gind né gjysmén e paré 1& vitit. Efekti statistikor i térheqjes sé
depozitave né fund té vitit 2008, vazhdon t& pasqgyrohet né ritmin vjetor t& M3.
Megijithaté, térheqgja e depozitave né valuté dhe pakésimi i mjeteve valutore
neto t& bankave t& nivelit 1& dyté né gjysmén e paré té vitit u shogérua me njé
pakésim té flukseve t& kredisé né valuté. Si rezultat i kétyre zhvillimeve, ritmi
i garkullimit t& parasé pésoi uljie kundreijt vitit 2008, ndérsa zgjerimi i parasé
né ekonomi u mbéshtet kryesisht népérmjet kreditimit né leké.

Grafik 30. Kontributi i z&rave t& aktivit né ecuriné vietore t& M3
(n& miliardé lek&) dhe ritmi vietor (né pérgindie).

Ndryshimet vietore t& M3 dhe aktiveve monetare
t& sistemit bankar (n& miliardé leké)

* Treguesi i mjeteve valutore neto &shté rregulluar pér efekt t& kursit 18 kémbimit dhe & depozités né |
valuté t& sektorit publik. |
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Prania e sektorit jobankar né financimin e deficitit buxhetor ka ndikuar né
ulien e kontributit t& huamarrijes sé& brendshme né ritmin vietor t&¢ M3. Gjaté

Grafik 31. Rritja 6-mujore e kredisé s& brendshme t& sistemit pér ekonominé
(e shprehur né terma vietoré); ecuria e parasé jashté bankave*(né pérgindije).
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katij viti, roli i sektorit jobankar né financimin e deficitit buxhetor ka njohur
rritie mé t& shpeijté kundrejt viteve t& méparshme. Késhtu, financimi i sektorit
jobankar pér periudhén janar-shtator ka rezultuar 11 miliardé lekég, kundrejt
financimit t& bankave tregtare prej 2.2 miliardé lekésh. Né vitet e fundit,
pjesémarria direkte e sektorit jobankar né financimin e deficitit &shté luhatur
né 7-9 miliardé leké. Rritja e pjesémarrjes direkte t& individéve né financimin
e deficitit &éshté pasqyruar né njé kontribut vietor t& sektorit publik prej vetém
1.1 pér gind né ndryshimin vjetor t&¢ M34.

Piesémarrja relativisht mé e larté e individéve né financimin e borxhit &
geverisé gjaté kétij viti ka reflektuar kthimin e parasé jashté bankave né
financimin e kérkesés pér mjete monetare né ekonomi. Sipas t& dhénave
paraprake t€ muaijit shtator vihet re njé reduktim i nivelit t& parasé jashté
bankave kundrejt nivelit maksimal t& kétij viti prej 210 miliardé lekésh né
muajin korrik. Né terma té agregatit M2, raporti i parasé jashté bankave
rezulton rreth 35.8 pér gind, kundrejt 37 pér gind né muaijin korrik. Ritmi
vietor i rrities né muajin shtator, éshté ngadalésuar né 33 pér gind, kundreijt
36.5 pér gind né muajin gusht*®.

Ecuria e agregatéve monetaré né terma realé ka pasqyruar efektin e daljes
sé depozitave né procesin e krijimit t& parasé*. Ulja mé e shpeijté e ritmit
vietor t& M3 kundreijt agregatit M2 vien si rezultat i ngadalésimit t& ritmeve
t& kreditimit né valuté nga sistemi bankar. N& terma realé, oferta monetare
M3 &shté rritur me 2.3 pér qind, kundreijt ritmit vietor prej 6.6 pér gind té
agregatit M2. Kreditimi i sektorit privat né leké nuk éshté prekur nga fenomeni
i térhegjes sé depozitave, ndérsa ulja e ritmeve t&€ M3 pérfshin efektin statistikor
t€¢ daljes sé depozitave né valuté si edhe uljen e ritmeve kredidhénése nga
sistemi né valuté. Agregati likuid i parasé, baza monetare, éshté ndikuar nga
uljo graduale e peshés sé parasé jashté bankave né agregatét monetaré.
Ritmi vietor &shté ngadalésuar né 20 pér gind né muajin gusht, kundrejt 25
pér gind né muajin mars.

Grafik 32. Ecuria e agregatéve realé dhe luhatja sezonale
(né terma vjetoré, né pérgindie).
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Zhvillimet afatshkurtra né ecuriné e M3 jané t&¢ dominuara nga ecuria e
kredisé sé& brendshme pér sektorin publik dhe até privat. Késhtu, ngadalésimi i
kredisé pér sektorin privat gjaté vitit 2009 &shté pasqyruar edhe né ngadalésim
t& ritmeve t& M3. Rritja 6-mujore e M3 né muaijin gusht, e pérkthyer né terma
vietorg, rezulton 8.6 pér qind, pérkundrejt njé rénieje t& M3 né tremujorin e
paré si rezultat i térheqgjes sé depozitave. Rritja 6-mujore e M3 gjaté késaj
periudhe pasqgyron prurjet valutore né formén e remitancave t& pérgendruara
né tremujorin e treté. Fluksi i parasé né valuté ka pérmirésuar pozicionin e
jashtém t& bankave t& nivelit t& dyté. Niveli i mjeteve valutore neto t& bankave
éshté rritur me rreth 24 miliardé leké, kundrejt rreth 2.5 miliardé leké né
muaijin korrik.

Tabelé 10. Ecuria e kredisé s&é brendshme dhe pozicioni valutor i sistemit bankar

(gusht 2009).
Ndryshimi mujor Ndryshimi vietor  Kontributi
Niveli  miliarde . . miliardé¢ . . né M3**
leké pérgindje leké pérgindje il
Mietet valutore neto 241 19 8.7% 14 6.2% -2.4%
Banka e Shqipérisé 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 pér ekonominé 423 4 1.0% 58 16.0% 7.2%
- Ndérmarriet shtetérore dhe institucionet financiare 13 0 -- 6 -- 0.8%
- Sektorit privat 410 4 0.9% 52 14.6%
- né leké 130 2 1.4% 29 29.3% 3.6%
- né valuté 280 2 0.8% 23 8.8% 2.8%

* Huamarrja neto e sektorit publik (neto ndaj depozitave) ndikohet edhe nga flukset e parasé né
formén e té ardhurave nga privatizimi, t& depozituara né Bankén e Shqipérisé. Ndryshimi i nivelit
té depozitave t& qeverisé, i cili pérfshin edhe té ardhurat e tiera ende té pashpenzuara, gjeneron
flukse t& parasé té cilat ndikojné né ecuriné e M3.**Kontributi né rritien vjetore t& M3 nuk merr
parasysh ndryshimet nga kursi i kémbimit ose ndryshimet né llogariné kapitale dhe statistika té
tiera té cilat nuk pérfshihen né matjen e agregatéve monetaré.

Burimi: Banka e Shqipérisé.

ECURIA E DEPOZITAVE

Lékundjet e besimit né sistemin bankar qé shogéruan periudhén e krizés
financiare globale u manifestuan me rriedhjen e njé pjese t& depozitave nga
sistemi bankar shqgiptar. Né pérgjigje t& masave t&€ marra pér pérmirésimin e
késaj situate, shenjat e para t& ndryshimit t& sjelljes sé depozituesve u vuné
re q& né fillim t& tremujorit t& dyté. Kjo periudhé u karakterizua nga njé
ngadalésim i rriedhjes s& depozitave, duke vijuar né prill me rritie t& stokut
né terma mujoré. Dinamika e zhvillimeve mé t& fundit né kahun e ofertés
konfirmon njé pérmirésim t& métejshém té& situatés s& depozitave né muaijt
korrik-gusht. N& muaijin gusht &shté véné re njé rritie e ndjeshme e depozitave
me 25.4 miliardé leké né terma mujorg, né linjé me ecuriné e tyre sezonale
pér kété periudhé té vitit. Megjithé zhvillimet pozitive né depozita gjaté muaijit
gusht, krahasuar me njé vit mé paré stoku i depozitave né total rezulton rreth
3 pér gind mé i ulét.
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Zgjerimi i depozitave né muajin gusht ka pasqgyruar kryesisht rritien e
depozitave t& individéve né valuté. Flukset valutore né formén e remitancave
si edhe t& ardhurat valutore nga turizmi gjaté muajve t€ verés mendohet té
kené ndikuar mé s& shumti né rikuperimin dhe rritien e nivelit t& depozitave né
valuté. Rriedhja e depozitave né fund té vitit 2008 ka ndikuar né pakésimin
e stokut t& depozitave né valuté né terma vietoré duke filluar gé né muaijin
prill. Megijithése, niveli i depozitave né valuté né fund t& muaiit gusht rezulton
rreth 3.4 pér qind mé i ulét krahasuar me t€ njéjtén periudhé t& njé viti mé
paré, stoku i depozitave né valuté vetém né muajin gusht u zgjerua me rreth
23 miliardé leké né terma nominalé. Pastruar nga efektet e kursit t& kémbimit
kjo rritie rezultoi mé& e moderuar né rreth 18.4 miliardé leké*’.

Grafik 33. Ndryshimet vietore t& depozitave sipas monedhés dhe
klientelgs (né pérgindije)*.
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Rreth 70 pér gind e rritjes sé stokut total t& depozitave né fundin e periudhés
rezultoi t& ishte né depozita me afat, duke sinjalizuar forcim t& besimit né
sistemin bankar. Kjo konfirmohet edhe nga ngadalésimi i ritmit t& depozitave
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pa afat t& individéve, ndérsa vérehet njé rritie mé e shpejté e depozitave pa
afat t& sektorit privat. N& muajin gusht, depozitat me afat u zgjeruan me 3.7
pér gind né terma mujoré nominalé, nga mesatarja mujore prej 0.3 pér gind
né tremujorin e kaluar. Pesha e depozitave né valuté ndaj parasé sé gjeré ka
shfaqur trend rrités, duke u zgjeruar né rreth 33 pér gind né fund t& muaijit
gusht, nga 31.4 pér gind né fund t& tremujorit t& dyté.

Zgjerimi i depozitave né leké gjaté muajve korrik-gusht ka qgené i
géndrueshém por mé i ulét se rritja mujore né tremujorin e kaluar. Megjithé
térhegjen mé t& ulét dhe pérmirésimin e vazhdueshém, niveli i depozitave
né leké né fund t& muaijit gusht rezulton rreth 2.5 pér gind mé i ulét se né t&
nigjtén periudhé té nié viti mé paré. Zgjerimi i depozitave né leké né muaijt
korrik-gusht, reflekton kryesisht rritien e deporzitave t& individéve. Raporti i
depozitave né leké ndaj agregatit M2 ka rezultuar i géndrueshém né 63 pér
gind & nga muaiji shkurt.

FINANCIMI | SEKTORIT PRIVAT
' Ngadalésimi i kredisé pér sektorin privat ka
Grafik 35. Ecuria e kredisé pér sektorin privat dhe : vijuar me t& njéjtin ritém gjaté muajve korrik-
kontributet sipas monedhave (né pérgindije). ' gusht 2009, si pasojé e faktoréve & ofertés dhe t&
kérkesés. Nga krahu i ofertés kané ndikuar mbaitja
. e kushteve akoma té shtrénguara t& kredidhénies
' nga bankat, si dhe pakésimi i likuiditetit, sidomos
né euro. Banka e Shqipérisé ka ndjekur njé politiké
akomoduese duke injektuar likuiditet né mbéshtetje
t& rrities sé& ndérmjetésimit né lek& né sistemin

e e I [ ity Mt B
| | | |
| | ! |

Il I bankar. Faktorét e kérkesés e kané origjinén
ol A kryesisht né rénien e konsumit dhe investimeve, e
£ 5052505259058 25095250¢9 cila &shté shfaqur edhe né importin e kétyre lloj
Seof3Sg9ZfgsgFsigTssgz I ote katii viti
5%cc8%2423%s52%328°%¢3 mallrave gjaté kétij viti.
m ek Valuté

Efekti i kursit t& k&émbimit —Rritja vietore pa efektin e kursit

Rritja vietore mesatare e kredisé pér sektorin privat
—Rritja vietore nominale

pér muaijt gershor — gusht rezultoi 16 pér gind né
”””””””””””””””””””””””””””””””” terma nominalé, ndjeshém mé e ulét se mesatarja
e pesé muajve t& paré té vitit prej 29 pér qgind.
Ndérkohé, rritja mesatare vijetore e zhveshur nga efekti i néngmimit t& lekut,
ishte vetém 10 pér qind*’. Trendi rénés i kredisé i atribuohet ngadalésimit
té kredidhénies né valuté, ritmi i rrities t& sé cilés né muajin gusht zbriti né
nivelin O pér qind. Ndérkohé, kredia né leké vazhdon té& ruajé ritmin mesatar
té rrities gjaté gjithé vitit 2009, prej 30 pér qind. Si rriedhojé, pesha e kredisé
né valuté né portofolin e kredisé pér sektorin privat ka zbritur né 67 pér gind.
Pérvec shtréngimit t& kushteve t& kredidhénies nga bankat, kéto zhvillime
pasqgyrojné mbi t& gjitha kujdesin e tyre pér t& mos kredituar né valuté si
dhe njé kérkesé t& shtuar nga ana e geverisé pér financime nga bankat né
monedhé t& huaj. Frenimi i kreditimit né valuté ka gené mé i theksuar tek
individét sesa tek bizneset. Kjo ka ardhur si nga ndérgjegjésimi pér pasojat
e luhatjeve né kursin e kémbimit, ashtu edhe nga shtréngimi mé i madh i
kushteve pér kredimarrésit qé kané t&€ ardhura né monedhé t& ndryshme nga
ajo e kredisé s& marré.
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Grafik 36. Rritjet vietore 1& kredisé sipas kredimarrésve dhe
monedhés (né pérgindje).
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Gjaté muajve té verés, bankat kané disbursuar kredi té re pér sektorin privat
né nivele t& ngjashme me nié vit mé paré. Piesa mé e madhe e kredisé sé re
éshté dhéné me afate t& shkurtra maturimi, duke reflektuar edhe pasiguriné e
agjentéve ekonomiké pér t'u angazhuar né kredidhénie afatgjaté.

Kredia pér biznese shénoi njé rritie mesatare vietore prej 11 pér gind gjaté
muajve gershor—gusht. Pavarésisht niveleve t& uléta té rritjes, kredia pér biznese
éshté kontribuesi kryesor né rritjen e kredisé pér sektorin privat, duke pérbéré
rreth 65 pér qind t& saj. Gjithashtu, edhe kété tremujor kredia e dhéné nga
bankat pér bizneset ka gené kryesisht afatshkurtér, né formén e paradhénieve
bankare dhe pér kapital garkullues. Rreth 70 pér gind e rrities sé kredisé
pér biznese né muajt gershor-gusht éshté kontribut i kredisé pér financim
likuiditeti, njé peshé kjo né rritie vecanérisht g& nga muaiji shkurt i kétij viti.
Kéto zhvillime, pérvec se déshmojné pér véshtirésing né gjetien e likuiditetit,

Grafik 37. Kontributet né rritien vietore & kredisé pér biznese
sipas géllimit dhe sektoréve kryesoré® (né pérgindje).
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reflektojné edhe njé frenim té investimeve nga agjentét ekonomiké, cka mund
t& materializohet né tkurrje té rrities ekonomike né vitin né vazhdim.

Ngadalésimi i kreditimit &shté reflektuar né t& gjithé sektorét e ekonomisg,
por bizneset e ndértimit jané prekur mé shumé nga shtréngimi i saj; kontributi
i kétij sektori né rritien e portofolit t& kredisé arriti né 2 piké pérgindije,
krahasuar me 13 p.p qé pérbénte njé vit mé paré. Rritja vietore e kredisé¢ pér
sektorin e ndértimit u reduktua né 8 pér gind né muajin gusht, krahasuar me
mesataren prej 31 pér gind pér pjesén e paré t& vitit. Ndérkohég, kredia pér
sektorin e tregtisé dhe até té hotelerisé dhe turizmit ka ruajtur nivele té larta t&
rrities vietore prej 20 pér gind pérgjaté tre muajve t& verés.

Kredia pér individé &shté rritur me njé ritém mesatar vietor prej 8 pér qind
gjaté muajve gershor — gusht, duke u tkurrur me ritme mé té shpejta se ajo
pér bizneset. Rritja e kredisé pér konsum éshté frenuar dhe kredia pér banesa
éshté kontribuesi kryesor né rritien e kredisé pér individé. Né& terma vjetoré,
kredia pér banesa gjaté muajve té& verés éshté rritur mesatarisht me 9 pér
qgind, krahasuar me 20 pér gind pér pjesén e paré té vitit. Ndérkohg, kredia
konsumatore pér t& nigjtén periudhé éshté rritur me 4 pér gind, krahasuar me
20 pér gind pér pesé muait e paré té vitit.
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Hapésiré informuese 3: Rezultatet e vrojtimit t& aktivitetit kreditues pér tremujorin
e treté 2009.

Rezultatet e vrojtimit t& aktivitetit kreditues tregojné se standardet né tremujorin e
treté t& vitit 2009 vijojné 1& jené t& shirénguara, por né njé shkallé mé té ulét se né
tremujorin e kaluar. Piesa mé e madhe e bankave pjesémarrése né vrojtim kané
raportuar se kané mbajtur t&€ pandryshuara standardet e aplikuara, si pér kreding
dhéné bizneseve ashtu edhe pér até konsumatore, krahasuar me tremujorin e dyté
té vitit. Ky zhvillim konfirmon pikén e kthesés né prirjen shtrénguese té standardeve
rezultuar nga vrojtimi paraardhés.
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Shtréngimi i standardeve ka rezultuar né njé shkallé mé té forté pér grupin e bizneseve
sesa pér até té individéve; pér ndérmarrijet e vogla dhe t&€ mesme (NVM) sesa pér ato
t&¢ médha; pér kreding pér qéllime investimi sesa pér até pér kapital garkullues.

Té gjithé faktorét e konsideruar ndikuan né shtréngimin e standardeve té kredidhénies
né tremujorin e treté t& vitit 2009, si pér bizneset ashtu edhe pér individét. Né
pérgijithési, ndikimi i faktoréve né shtréngimin neto ka gené né njé shkallé mé té ulét
se né tremujorin e dyté té kétij viti, me pérjashtim té rastit t& kredive me probleme si
pér bizneset ashtu edhe pér individét, si dhe té situatés financiare pér individét.

Bazuar né pérgjigjet e bankave, kérkesa e bizneseve pér kredi, pas njé pérmirésimi
té lehté né tremujorin e dyté té vitit 2009, ka réné pérséri né tremujorin e treté té
kétij viti. Né té kundért, kérkesa e individéve pér kredi ka shénuar njé pérmirésim té
lehté né tremujorin e treté té vitit 2009, krahasuar me nivelin shumé té ulét negativ
té shénuar né tremujorin e méparshém.

Pritiet pér tremujorin e katért t& vitit 2009 tregojné se bankat do & aplikojné standarde
té ngjashme me ato & aplikuara né tremujorin e treté té vitit 2009 si pér bizneset,
ashtu edhe pér individét.

Kredia pér bizneset. Né tremujorin e treté té vitit 2009, shtréngimi neto i standardeve
éshté né njé shkallé mé té ulét: balanca neto u rrit né -7.6 pér qind, krahasuar me
-23.4 pér gind né tremujorin e dyté té vitit 2009. Gjaté vrojtimit té radhés, pjesa mé
e madhe e ekspertéve té bankave té intervistuar jané shprehur se kané mbajtur t&
pandryshuara standardet dhe kriteret e kredidhénies sé tyre nga tremujori i kaluar.
Té gjithé faktorét kané ndikuar né uljen e shkallés sé shtréngimit té standardeve, me
pérjashtim té situatés sé kredive me probleme, kontributi i sé cilés éshté rritur.

Bankat kané zbatuar njé politiké mé té shtrénguar kryesisht népérmiet rrities sé
komisioneve, uljes s& madhésisé sé kredisé dhe uljies sé maturitetit maksimal t&
kredisé. Marzhi mesatar i kredive dhe kérkesa pér kolateral, megjithése mbeten né
kahun shtréngues, kané regjistruar njé ulje & shkallés shtrénguese gjaté tremujorit
té treté. Né pérgijithési, shkalla shirénguese mbetet mé e larté pér kushtet gé lidhen
me kostot e kredisé, sesa pér kushtet gé nuk lidhen me kostot, dhe vecanérisht mé
e larté pér ato kredi qé vlerésohen nga bankat si me rrezik mé té larté.

Zbutja e shiréngimit t& standardeve né tremujorin e freté té ‘
vitit 2009 éshté reflektuar si né krediné pér ndérmarrje té Grafik 39. Ndryshimet né standardet e ‘
vogla dhe t& mesme (NVM), ashtu edhe pér ndérmarriet e kredisé t& aplikuara né kredité pér bizneset |
médha. Né ndryshim nga vrojtimet e kaluara, shtréngimi dhe ndikimi i faktoréve & ndryshém né to |
ka gené né njé shkallé disi mé té larté pér NVM sesa pér (balanca nefo, né perqindie). ‘

****** [Pt

obleme - -
specifike 1 Situata | Kredité
I 18 sektorit, makro | me proble

korporatat e médha. Sipas géllimit t& pérdorimit té kredisé,
pér heré t& paré kété tremujor standardet e aplikuara né
krediné pér kapital garkullues jané lehtésuar (balanca +3
pér qgind). Pérgindja neto e bankave qé raportojné pér
lehtésim t& standardeve té kredisé pér investime mbetet
negative (-11 pér gind), megjithése né njé shkallé mé t&
ulét, krahasuar me -30 pér qind né tremujorin e dyté té&

vitit 2009.

18-
@

Kérkesa neto e bizneseve pér kredi, pasi u rrit disi né
tremujorin e dyté t& vitit 2009, pésoi njé rénie gjaté
tremujorit aktual, si nga ndérmarrjet e vogla dhe t& mesme
(NVM) ashtu edhe nga korporatat e médha. Kjo rénie u
ndikua kryesisht nga rénia e kérkesés sé bizneseve pér kredi

Burimi: Banka e Shqipérisé.
Shénim 1. Balanca pozitive tregon pér lehtésim 1€ standardeve ose |
qé faktori ka ndikuar né lehtésimin e standardeve 1€ kredidhénies; |
ndérsa balanca negative tregon pér shiréngim t& standardeve ose |
qé faktori ka ndikuar né shiréngimin e standardeve & kredidhénies. |
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pér géllime investimi, balanca neto e sé cilés ra né -33 pér gind krahasuar me -23
pér qind tremujorin e kaluar.

Kredia pér individé. Gjaté tremujorit té treté 2009, standardet e kredidhénies pér
individé nuk ndryshuan krahasuar me tremujorin paraardhés. Balanca neto u rrit me
21.6 piké pérqgindjeje, duke arritur vlerén neutrale (0 pér gind). Bankat shprehen
se standardet e kredisé né tremujorin e treté t& vitit mbetén pothuajse té njéjta me
ato t& aplikuara né tremujorin e dyté si pér krediné pér blerje banese ashtu dhe
pér até konsumatore.

Faktorét kryesoré qé kané pércaktuar mbajtien e
pothuajse t& njéjtit nivel t& standardeve té kredisé gjaté
tremujorit té treté vazhdojné t& jené t& njéjté mé ato té
tfremujorit té dyté. Késhtu, gjendja financiare e individéve
radhitet si faktori mé i réndésishém né kété drejtim,
balanca neto shénon -51.2 pér qind krahasuar me -42.6
1 pér qind gé ishte né tremujorin e kaluar. Gjithashtu, né
té njgjtin drejtim kané kontribuar edhe gjendja e kredive
me probleme si dhe zhvillimet né tregun e pasurive t&
paluajtshme.

Grafik 40. Ndryshimet né standardet e
aplikuara né kredité e individéve pér banesa
dhe pér konsum, dhe ndikimi i faktoréve t&
ndryshém (balancé neto*, né pérgindje).
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Kérkesa e individéve pér kredi vlerésohet mé pak
negative gjaté tremujorit korrent. Nevojat e individéve
pér té& financuar konsumin si dhe blerjen e banesés
1 jané faktorét kryesoré qé kané kontribuar pozitivisht né
| rritien e kérkesés sé individéve pér kredi. Nga ana tjetér,
. zhvillimet né tregun e pasurive té paluajtshme vazhdojné
Burimi: Banka e Shajipérisé. | t& pérfaqésojné faktorin me ndikimin mé t& madh pér
*) Shih shénimin 1.1 . . ..
T 0 Uljen e kérkesés konsumatore.
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IV.2 ECURIA E TREGUT TE PUNES.

Té dhénat mbi treguesit kryesoré té tregut t& punés, pér tremujorin e dyté
t& vitit 2009 (INSTAT), déshmojné pér rritje vietore t& numrit 1€ t& punésuarve
giithsej me rreth 0.7 pér gind dhe t&€ numrit mesatar t& t& papunéve té
regjistruar me rreth 0.9 pér gind. Norma mé e larté e rritjes sé treguesit t&
t& punésuarve né sekforin privat jobujgésor ka dhéné ndikimin kryesor né
ecuriné e treguesit t& t& punésuarve gjithsej dhe t& forcés sé afté pér puné né
tremujorin referues. Dinamikat e freguesve t& mésipérm kané ruajtur thuajse
né t& niéjtat nivele si mé paré, normén e papunésisé pér tremujorin e dyté té

vitit 2009 (12.70 pér gind).
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Tabelé 11. Ecuria e treguesve té tregut té punés.

Tregues té tregut t& punés

T1 T2
Forca e afté pér puné 1,080,107 1,105,932 1,
Té punésuar gjithsej 939,298 965,915
Numri. i té punésuarve né 166,750 166,589
sektorin shtetéror
Numri. ité puﬂnésucrve né 542,000 568,549
sektorin bujgésor
Numri i 1€ punésuarve né 230,548 230,777
sektorin privat jobujgésor
NuTri mesojor i Te papunéve té 140,809 140,017
regjistruar gjithsej
Norma e papunésisé, né % 13.04 12.66

Burimi: INSTAT.

Té dhénat zyrtare® né lidhje me numrin e té
punésuarve me pagesé né ndérmarrijet ekonomike
jobujgésore regjistrojné nié rritie t& indeksit té
punésimit me ritme mé té uléta gjaté dy tremujoréve
t& paré té vitit, né mbéshtetje 1€ ngadalésimit té
aktivitetit ekonomik né vend gjaté pjesés sé paré té

vitit 2009.

Gjaté tremujorit t& dyt€, né nivel sektorial
shérbimet rezultuan me rritien vietore mé té larté
t& numrit t& t& punésuarve. Né sektorin prodhues,
numri i t& punésuarve né degén e industrisé u
pakésua me rreth 4.2 pér qind, duke vijuar rénien
e nisur né fillim t& vitit. Ndérkohé gé né degén e
ndértimit, ky tregues u rrit me rreth 5 pér gind,

Ndryshime vijetore, né pér gind

1007 80T~
80+ 60+
I
607 40%
40+ 20+
I
207 0T
0+ |
20+
20+ !
-40+

-40+

— Tregtia —Tregtia
Ndértimi Transporti dhe komunikacioni Ndértimi
—— Industria Hotele —— Industria

Banka e Shqipérisé

véllimi 12

numér 3
Buletini Ekonomik | shtator 2009
Ndryshimi
vietor,
2008 2009 T2:2009/
T2:2008, né %
T3 T4 T1 T2
109,968 1,115,562 1,114,161 1,114,166 0.74
969,893 974,067 972,851 972,831 0.72
166,549 166,543 166,563 166,453 -0.08
568,549 568,549 568,549 568,549 0.00
234,795 238,975 237,739 237,829 3.06
140,075 141,495 141,310 141,335 0.94
12.62 12.68 12.68 12.70 0.04 pp
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Grafik 41. Ecuria e ritmeve vijetore t& PBB-s&
(boshti majtas) dhe normés sé papunésisé
(boshti djathtas) (né pérgindie).
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Grafik 42. Ecuria e indeksit t& punésimit sipas aktiviteteve ekonomike.

Ndryshime tremujore, né pér gind

Transporti dhe komunikacioni
Hotele

Burimi: INSTAT.
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duke ngadalésuar dukshém ritmin mesatar vjetor t& rritjes prej 33 pér gind t&
shénuar gjaté vitit 2008.

IV.3 ECURIA E KOSTOVE TE PRODHIMIT.

PAGAT NE EKONOMI

Treguesi i pagave né ekonomi®?, gjaté dy tremujoréve t& paré té vitit
2009, shénoi ritme vjetore rritieje mé té uléta t& pagés mesatare® nominale,
pérkatésisht me 7.3 dhe 4 pér gind. Rritja mesatare né pjesén e paré t& vitit
né vijim rezultoi rreth 5.6 pér gind apo rreth 12 piké pérgindjeje mé poshté
sesa né té njéjtén periudhé té vitit t& kaluar.

Nga deflatimi i indeksit t& pagave me até t& cmimeve t& konsumit, rritja
vietore e indeksit & pagés mesatare reale pér pjesén e paré té vitit 2009, do
té rezultonte rreth 3.6 pér gind apo afér 9.3 piké pérgindjeje mé poshté sesa
rritja e sé njéjtés periudhé té vitit t& kaluar.

Bazuar né t& dhénat mé té fundit t& INSTAT, paga mesatare mujore né
sektorin shtetéror® né tremujorin e dyté t& vitit, pérshpejtoi ritmin vjetor t&
rrities, me rreth 11.6 pér gind né terma nominalé dhe me rreth 9.3 pér qgind
né terma realé. Vendimet e geverisé mbi rritien e pagés bazé minimale mujore
dhe rritien e diferencuar t&€ pagés pér disa kategori profesionesh, mund t&é
ndikojné né ritmet e rritjes sé pagés mesatare mujore shtetérore né tremujorét
né vijim. Paga bazé minimale mujore, pasi u rrit né nivelin e 18,000 lekéve
né tremujorin e dyté t& vitit apo me rreth 12.5 pér gind né terma vjetorg, ka
mbetur né kéto nivele edhe pér tremujorin e treté té vitit.

Grafik 43. Ecuria e pagés mesatare mujore.

a. Sektori shtetéror b. Sektori prodhues dhe i shérbimeve
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

Né terma té aktiviteteve ekonomike, éshté regjistruar nié ritém mé i larté
vietori rrities sé pagés mesatare pérdegén e transportit dhe telekomunikacionit,
me rreth 13.6 pér gind, né tremujorin e dyté t& vitit. Né sektorét prodhues t&é
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industrisé dhe t& ndértimit, gjaté tremujorit t& dyté, rritja vijetore e kétij treguesi
ka gené me pérkatésisht 7.9 dhe 5.6 pér qgind, mesatarisht 1.5 heré mé e
larté se né tremujorin e paré té vitit. Paga mesatare e punonjésve t& aktivitetit

tregtar vlerésohet té jeté rritur me 0.6 pér gind né nivel vietor, pas normés sé
larté vietore té shénuar né tremujorin e paré, rreth 9.3 pér gind.

Grafik 44. Ecuria e pagés mesatare né disa prej degéve t& ekonomisé (grafiku
majtas) dhe asaj minimale dhe mesatare sipas sektoréve (grafiku djathtas).
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Burimi: INSTAT, Statistika afatshkurtra.

ECURIA E PRODUKTIVITETIT DHE E KOSTOVE TE PUNES

Mbéshtetur né t&€ dhénat e fundit, rezulton se indeksi i produktivitetit t& punés
(PP) dhe ai i kostove t& punés pér niési t& prodhuar (KNjP) né ekonomi®® kané
ndjekur prirje mé & qarta duke filluar & nga tremujori i dyté i vitit 2008 e né
vijim. Prirja e indeksit t& PP ka rezultuar me njé rritje té lehté, ndérkohé gé ai
i KNjP ka ndjekur njé rénie mjaft t& sheshuar deri né tremujorin e dyté té vitit
2009. Ritmet vietore t& ndryshimit né indeksin e PP, kané rezultuar pozitive
pér pjesén e paré té vitit. Ndérkohé, ato t& indeksit t& KNjP kané reflektuar

Grafik 45. Ecuria e indekseve PP dhe KNP (maijtas); Ndryshimet vietore &
indekseve PP dhe KNjP (djathtas).

—KNjP  —Produktiviteti i punés —KN;jP vijetor —Produktiviteti vietor i punés

Burimi: INSTAT (PBB tremujore, Statistikat afatshkurtra) dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.
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shuarjen relative té efekteve t& masave administrative t&€ marra pér deklarimin
e pagave né akfivitetin e bizneseve.

CMIMET E PRODHIMIT DHE TE NAFTES

Presionet inflacioniste 1€ gjeneruara nga cmimet e prodhimit né nivelin
e pérgjithshém t& ¢mimeve t& konsumit né vend erdhén né rénie. Indeksi i
¢mimeve t& prodhimit (ICP), gjaté tremujorit t€ dyté t& vitit, vijoi prirjen né
rénie pér t& dytin tremujor radhazi. Ndikuar nga rénia e nivelit t& ¢mimeve
né konjukturat ndérkombétare, kostot e prodhimit pér bizneset rezultuan
mesatarisht 2.6 pér qind mé t& uléta se i njéjti tremujor i vitit paraardhés.

Tabelé 12. Normat vjetore t& ndryshimit té disa pérbérésve té ICP-sé dhe t& ICK-sé té
kategorisé “ushgime té pérpunuara” (né pérqindje).

ICP ICP Industria  ICP Industria  ICK- Kategoria “Ushgime t& ICP Industria

pérpunuese gjithsej ushgimore pérpunuara” nxjerrése

T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 8.1
12:07/72:06 3.3 7.3 11.3 2.9 2.8
T3:07/73:06 3.6 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
T2:08/72:07 7.4 6.9 14.6 12.9 2.9
T3:08/13:07 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
12:09/72:08 2.6 -1.2 -6.4 1.2 5.8

Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.

Duke u pérgendruar né ecuring sektoriale t& ICP-s&€, evidentohet rénie

e kostove né komponentét industrialé me peshén mé t& larté. ICP-ja né

“industriné pérpunuese”, regjistroi rénie né terma vijetoré pér té parén heré

pas rrities s& pérséritur pér katér tfremujoré me radhé. Kontributin kryesor né

rénien e kétij indeksi e dha néngrupi “industria ushgimore”, indeksi i t& cilit

ishte 6.4 pér gind mé i ulét se i njéjti tremujor i njé viti mé& paré. Kjo prirje
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 . ka frenuar rritien e grupit “ushgime t& pérpunuara”,
i cili shénoi ritme mé t& moderuara rritieje sesa

Grafik 46. Ndryshimi vietor i indekseve t&
gjaté tremujorit paraardhés. Kostoja e prodhimit né

mallrave pérshiré né ICP (boshti djathtas) dhe
ICK (boshti maitas) né pérgindie. “industring nxjerrése” vijoi 1& ruajé prirjen né rritje

edhe gjaté tremujorit t& dyté t& vitit, por me ritme

rritése e kétij t& fundit. Gjaté tremujorit t& treté té
vitit, cmimi mesatar i naftés pér litér né fregun me
pakicé ishte 114.4 lekg, vleré kjo aférsisht 7 pér gind
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mé e larté se vlera mesatare e tfremujorit paraardhés. Ndihmuar nga forcimi
i monedhés vendase me rreth 5 pér gind né terma tremujoré ndaj dollarit
amerikan, kjo normé rritieje mbetet ndjeshém mé e ulét krahasuar me até té
evidentuar né tregjet e huaja. Megjithése cmimi i kétij produkti paraget njé
prirje né rritje, baza e larté krahasuese e vitit t& kaluar bén gé ritmet vietore t&
jené ende né vlera negative.

Indeksi i néngrupit ‘Shérbime ndaj mijeteve [T e !

personale t& transportit’, i cili lidhet ngushté me Grafik 47. Ndryshimi vietor i ¢cmimit t& naftés né

vend dhe jashté dhe i kursit t& kémbimit

luhatjet e cmimit t& naftés né treg, gjaté tremujorit :
leké/usd. ‘

t& treté t& vitit, ka regjistruar njé rritie tremujore !
prej 3.7 pér gind. N& terma vjetoré, ky néngrup ka
shénuar njé rénie prej 12.5 pér gind, duke dhéné
kontribut me kah negativ né ecuriné e normés
mesatare t& inflacionit vietor pér tremujorin e treté |
t€ vitit. Né t& kundért, indekset e grupit “Shérbime” :
dhe t& néngrupit “Shérbime transporti”, & cilat jané
mé pak t& lidhura me ecuriné e ¢cmimit t&€ naftés
né fregun me pakicé, kané shénuar ndryshime té& ‘

TIL T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 72 T3 T4 T1 T2 T3
2005 2006 2007 2008 2009

vogla.

- - - .Cmimi i naftés jashté
Kursi Lek/Usd ——Cmimi i naftés né vend

V.4 PRITJET PER ECURINE E (;M”\AEVE NE Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisg, EIA.
EKONOMI T

a

PRITJET PER INFLACIONIN

Pritiet né terma afatshkurtér dhe afatmesém pér inflacionin, t& matura prané
agjentéve t& ndryshém té tregut kané rezultuar t& ankoruara né intervalin 1-3
pér gind®’. Pritjet e konsumatoréve pér inflacionin edhe pas njé viti vijojné t&
mbeten ato mé t& ulétat, krahasuar me pritjet e rezultuara nga grupimet e
tiera ekonomike.

Né tremujorin e dyté t& vitit 2009, pritiet e
konsumatoréve pér inflacionin pas 12 muajve
luhaten rreth vlerés 1 pér gind, duke thelluar prirjen
rénése t& nisur nga tremujori i katért i vitit 2008.
Kjo sjellje gjykohet t& jeté ndikuar nga vlerat e uléta
té inflacionit gjaté periudhés janar-shtator 2009.
Bizneset, né vrojtimin e besimit t& t& njgitit tremujor,
presin gé inflacioni pas njé viti t& jeté rreth nivelit 2.6
pér gind. Nga vrojtimi mé i fundit prané ekspertéve
t€ bankave, né muaijin tetor 2009, inflacioni i pritur
pas njé viti vlerésohet 1& jeté rreth 2.7 pér gind.

Grafik 48. Pritiet e konsumatoréve dhe
agjentéve & bankave pér inflacionin vietor pas
nié viti dhe norma vietore aktuale e inflacionit e

matur sipas ICK-s& (né %).

Inflacioni i pritur i konsumatoréve

Pritjet e ekspertéve t& bankave né pérgjithési kané ioni i pritur i
——Inflacioni aktual ~ ——Inflacioni i pritur i bankave

shénuar vlera mé té larta se pritjet e konsumatoréve

dhe t& bizneseve. Kéto pritje kané shfaqur tendencé Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |

Banka e Shqipérisé



Bazuar né rezultatet e vrojtimit t& besimit pér fremujorin e dyté t& vitit 2009,

pritiet e bizneseve pér cmimet e prodhimit pas njé tremujori kané regjistruar
Pritiet pér cmimet e prodhimit né té gjithé sektorét géndrojné né nivele mé

té uléta se ato & nié viti mé paré dhe sesa mesatarja e tyre historike.

t€ lehté né rritie gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2009, pas tre tremujorésh
PRITJET PER CMIMET E PRODHIMIT

njé rénie té lehté. Kjo rénie ka rezultuar nga lévizje me kahe t& ndryshme té
¢mimeve sipas sektoréve: né sektorin e ndértimit dhe t& shérbimeve, bizneset

presin gé ¢cmimet e tyre t& prodhimit t& bien né tremujorin e treté t& vitit 2009,
ndérsa bizneset e sektorit t€ industrisé kané parashikuar rritie t& ¢mimeve té

rénieje.
tyre.
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pas njé tremujori (pérgindje neto).

Grafik 49. Pritjet e bizneseve pér ecuring e cmimeve t& prodhimit
Ekonomi fotal
N
S
N

WA =NWA —=NWA—=N WA =N WA—=NWA—=NWA—N

Banka e Shqipérisé

Né muaijin shtator, tregjet kané sinjalizuar rifitimin e sigurisé dhe besimit
tek institucionet financiare njé vit pas thellimit t& krizés globale. N& kushtet e
pérmirésimit t& likuiditetit, véllimet e huamarrjes né tregun ndérbankar kané

V. TREGJET FINANCIARE, NORMAT E INTERESIT DHE KURSI |

KEMBIMIT
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gené t& uléta duke mos ushtruar presion tek normat afatshkurtra & interesit.
Interesat afatgjata né tregun primar t& letrave me vleré t&€ geverisé kané
vijuar t& géndrojné té larta, t& kushtézuara nga njé ambient me njé shkallé
t& ulét t& zhvillimit t& tregut financiar, vijueshmérisé sé kérkesés pér financim
t& deficitit buxhetor dhe primeve ende relativisht t& larta t& rrezikut. Interesat
pér depozitat e reja né monedhén vendase kané rezultuar né nivele relativisht
t€ larta duke siguruar térhegje t& géndrueshme t& kursimeve, ndérkohé qé
vérehet njé prirje pozitive pér ulien e kostos sé ndérmjetésimit. Kéto zhvillime
jané shogéruar me luhatshméri 1€ larté t& kursit t& kémbimit né muajt shtator
e tetor duke ushqyer edhe elementé psikologjiké pasigurie né treg.

TREGU NDERBANKAR

Tremujori i treté ka shénuar pérmirgsim t& [T ‘
likuiditetit si pasojé e kthimit t&€ depozitave né
sistem, luhaties relativisht mé t& ulét t& parasé jashté
bankave dhe injektimit t& vazhdueshém té likuiditetit
nga Banka e Shqipérisé me ané t& operacioneve né
treg t& hapur. Banka e Shqipérisé ka ofruar likuiditet
me ané té instrumentit kryesor, marréveshjeve té
anasiella 1€ riblerjes me afat 7-ditor, mesatarisht
pér vlerén 23 miliardé leké né tremujorin e treté,
nga 17 miliardé leké né tremujorin e dyté. Krahas
kétij instrumenti, deri né muajin shtator ka vazhduar
ndérhyria me operacione rregulluese me maturim
3-mujor, ndérsa né kété periudhé ky afat u shkurtua
né njé muaj duke reflektuar nevojén strukturore pér
likuiditet t& sistemit.

Grafik 50. Operacionet né treg t& hapur t&
Bankés sé Shqipérisé (né miliardé leks).

06-08 08-08 11-08 02-09 05-09 08-09

sr/repo 7-ditore sr/repo 3-mujore “r/repo 1-mujore

.. . Burimi: Banka e Shqipérisé.
Gjaté tremujorit 1& treté, aktiviteti i bankave né yrimi: Bonka € Shaipense

tregun ndérbankar éshté karakterizuar nga uljo e
véllimeve t& shkémbyera né njé kohé qé ky treg éshté shfrytézuar kryesisht
pér plotésimin e nevojave afatshkurtra pér likuiditet. Véllimi i transaksioneve

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

Grafik 51. Normat e interesit né tregun ndérbankar né pérgindje (maijtas) dhe
véllimi i tregut ndérbankar, né miliardé leké (djathtas).

28.12.07  27.5.08 15.10.08  13.3.09 10.8.09

80°¢'8C
80°9'8C
80'6'8C
60°€'8C
60°9'8C
60687 TE == - -~

—interesi ndérbankar 1- ditor
—interesi ndérbankar 7- ditor
depozita 1- ditore
redi 1- ditore
interesi bazé (repo 7-ditore)

£0°C1'8C
80°C1'8C

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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javore &shté zvogéluar duke ndikuar né ulien e véllimit total t& huamarrjes.
Luhatjet né normat e interesit jané vérejtur kryesisht né periudha té caktuara
né ditét e pérmbushijes sé rezervés sé detyruar, por edhe pér faktoré t& oferté/
kérkesés nga banka t& vecanta né kushtet e njé administrimi t& likuiditetit
shpesh joeficient. Pérdorimi i rezervés dhe i instrumenteve t& tieré depozitues
si alternativé e tregut ndérbankar shpesh kané ndikuar né ecuring e véllimeve
t& shkémbyer né kété treg.

Duke filluar & prej muaijit korrik, véllimi total i shkémbyer né tregun
ndérbankar ka shénuar rénie dhe &shté shogéruar me rritje t& normave té
interesit ku vecanérisht ato ditore kané reaguar mé shpeijt né kahun rrités
né ditét me véllim t&€ vogél transaksionesh. Kjo ecuri ka ndryshuar gjaté
muaijit shtator, ku prirja rénése &shté ndjekur si nga normat e interesit ashtu
edhe nga volumi i transaksioneve ndérbankare. Sheshimi i presioneve pér
likuiditet q& prej muajve t& kaluar si dhe shpérndarja mé e njétrajtshme e
likuiditetit né sistem &shté reflektuar né zbutjen e luhatshmérisé s&€ normave
té interesit°®. N& nivel sistemi, likuiditeti &shté rritur gjaté késaj periudhe
ndikuar kryesisht nga sjellja e bankave né tregun primar si edhe nga zbutja
e efekteve sezonale qé karakterizojné kéto muaj. Né terma mesataré, norma
e interesit 1-ditor né tregun ndérbankar gjaté kétij tremujori u rrit né 5.30
pér gind nga 5.08 pér gind qé ishte né tremujorin parardhés, ndérsa ai 7-
ditor &shté rritur né 5.67 pér gind ose 0.02 piké pérgindjeje mé shumé. Njé
vit mé paré, kéto norma shénonin 5.67 dhe 6.07 pér qind. VEllimi total i
huamarries éshté zvogéluar né 1.49 miliardé leké ose 0.85 miliardé mé pak
se tremujori paraardhés, ndérsa huamarrja ditore dhe javore jané zvogéluar
respektivisht me 0.3 dhe 0.5 miliardé duke shénuar 1.32 dhe 0.23 miliardé
leké né kété periudhé.

TREGU PRIMAR | LETRAVE ME VLERE

Né tregun primar normat e yield-eve kané vijuar ecuring rritése t& nisur qé
prej fundit & vitit t& kaluar. Yield-et e letrave me vleré t& geverisé jané rritur
dhe diferencat midis maturiteteve vazhdojné té jené né vlera mé té larta se njé
vit mé paré. Presionet rritése jané ushqyer nga rritja e vlerésimit t& rrezikut nga
bankat, né nié kohé gé pjesémarrja e larté e tyre né ankande nuk ka kontribuar
né zbutjen e kétyre presioneve. Rritja e yield-ve pér t& gjitha maturitetet ka
vazhduar gjaté kétyre muajve né njé kohé qé dhe rritja e emetimeve duket
té keté ndikuar disi né kété kah. Rritjia mé e theksuar e yield-it & bonove
me maturim 12-mujor éshté pércijellé edhe né yield-et e obligacioneve té
parametruar me kété tregues, duke sjellé rritje t& pjerrésisé sé kurbés sé yield-
eve. Né fund t& kétij fremujori, interesi i bonove 12-mujore arriti vlerén 9.40
pér gind ose 0.16 piké pérgindjeje mé lart se fundi i muaijit gershor. N& nivel
mesatar, yield-i i bonove njévjecare éshté 0.14 piké pérgindjeje mé i larté se
ai i tremujorit paraardhés dhe 1.18 piké pérgindjeje mé shumé sesa njé vit
mé paré. Té njgjtén ecuri kané ndjekur dhe yield-et pér maturitetet e tjera,
6- dhe 3-mujore, por né masé mé t& pérmbaijtur. Yield-i pér afatin 6-mujor
shénoi 7.69 pér qind né fund té shtatorit ose 0.02 piké pérgindje mé lart se
fundi i muaijit gershor, ndérsa yield-i i bonove 3-mujore &shté rritur me 0.04
piké duke arritur né 6.35 pér gind.

Banka e Shqipérisé
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Grafik 52. Raporti i mbulimit & kérkesés pér financimin e deficitit né tregun
primar dhe ecuria e yield-it 12-mujor (djathtas) dhe ecuria e yield-eve t&
bonove té& thesarit (majtas) (né pérgindje).

27.7.06 27.407 27.1.08 27.10.08 27.7.09
—3m Norma bazé —Bid/Cover

—12m 6m —Bono 12-mujore

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Né tregun e obligacioneve, yield-et kané evidentuar té njgjtén prirje me até
t&€ bonove & thesarit. Yield-et e obligacioneve jané rritur t& ndikuar kryesisht
nga rritja e pérgjithshme e vlerésimit t& rrezikut pér instrumentet e pérdorur
né tregun e letrave me vleré. Pjesémarria e bankave né ankande ka gené e
lartg,*” por si edhe né rastin e bonove t& thesarit nuk ka ndikuar né ecuring
rritése t& ndjekur nga ky treg. Né& muaijin shtator, yield-i i obligacioneve 2-
viecare shénoi 9.60 pér gind dhe ai i obligacioneve 5-viecare (me interes &
ndryshueshém) 10.97 pér gind. Kéto nivele tregojné njé rritie prej rreth 15
dhe 5 piké bazé nga ato t& fundit t& tremujorit t& kaluar. Rritja e yield-eve
t& kétyre instrumenteve ka reflektuar kryesisht rritien e yield-it t& bonove 12-
mujore, né njé kohé gé marzhet e pranuara jané zvogéluar.

Grafik 53. Yield-et afatgjata t& letrave me vleré né tregun primar (majtas) dhe
kurba e yield-eve (djathtas) (n& pérgindie).
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NORMAT E INTERESIT PER DEPOZITAT E REJA

Né muaijt korrik-gusht t& vitit 2009, normat e interesit pér t€ dyja monedhat
kryesore, leké dhe euro, kané ruajtur vlera relativisht 1€ larta. Duke ndjekur
pririen e gjashtémujorit t& paré, kéto norma kané reflektuar tendencén e
sistemit bankar pér térhegjen e depozitave & reja.

Norma mesatare e interesave pér depozitat né leké né muajin gusht arriti
5.94 pér gind, 0.48 piké pérgindjeje mé lart nga fundi i tremujorit t& dyté
té vitit 2009. Ofertat e sezonit veror kété vit jané aplikuar gé prej fundit té
tremujorit t& dyté¢ dhe kané vazhduar té ruajné t& njéjtat vlera né vazhdim.
Sipas maturimeve shikojmé pérgendrimin e ofertave kryesisht né afatin e
shkurtér. Duke e krahasuar me njé vit mé paré, norma e interesit pér depozitat
né gusht 2009 &shté 0.77 piké pérgindjeje mé poshté krahasuar me t& njéjtén
periudhé t& vitit 2008. Normat e interesit t& depozitave né kété periudhé
(2008) shénuan rritie t& konsiderueshme si rezultat i politikave afatshkurtra
agresive t& disa bankave pér & zgjeruar tregun.

Interesat pér depozitat me afat né euro gjaté tre muajve t& fundit kané
ndjekur lévizje t& lehté rénése. Ulja ka ndikuar kryesisht interesat afatgjaté
(12-mujoré). Fillimi i stabilizimit t& depozitave né sistem ka béré gé disa
banka t&€ jené mé pak agresive né pérpjekjet pér t& térhequr fonde dhe té
pérshtasin normat e interesit 1& monedhés evropiane me kostot e huamarrjes
né kété monedhé. Interesi mesatar i ponderuar pér depozitat e reja né euro
né muaijin gusht ka shénuar 2.27 pér gind, 0.01 piké pérgindjeje mé poshté
se fundtremujori i dyté. Interesat pér depozitat 12-mujore kané shénuar 3.95
pér qind, 1.56 piké pérqgindjeje mé pak se niveli i muajit gusht 2008 (norma
bazé e BQE &shté ulur 3.5 piké pérgindjeje né kété periudhé).

Diferenca e normés sé interesit pér depozitat 12-mujore né leké me ato né
euro &shté rritur ndjeshém né gusht, si pasojé e lévizjes né kahe t& kundérta
t& normave & interesit pér depozitat e reja né monedhat pérkatése.

Grafik 54. Ecuria e interesave t& depozitave 12-mujore dhe normat bazé, né
pérgindje (maijtas) dhe diferenca e normés sé interesit pér depozitat 12-mujore
leké-euro piké pérgindjeje (djathtas).
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NORMAT E INTERESIT PER KREDITE E REJA

N& tremujorin e treté té vitit 2009 &shté regjistruar njé tendencé lehtésuese
pér kriteret e kredidhénies né sistemin bankar. Prirja pozitive e stabilizimit t&
ekonomisé né vend ka gené faktor promovues pér lehtésimin e tyre. Bankat
kané promovuar kryesisht, kreditimin né monedhén vendase duke shmangur
riskun e kursit t& kémbimit.

Ndryshe nga gjashtémujori i paré 2009, né dy T !
muait e fundit 1& sezonit veror, kredité né leké kané

Grafik 55. Ecuria e normés sé interesave pér
kredité e reja né leké né pér gind.

gené mé t& lira. Gjaté muajve korrik-gusht, interesi
mesatar i ponderuar pér kredité e reja né leké ka
shénuar vlerén mesatare 12.86 pér gind ose 0.79
piké pérgindjeje mé poshté se gjashtémujoriiparéi |
vitit 2009. Rénia e ndjeshme éshté ndikuar pjesérisht
edhe nga kreditimi i klientéve t& vecanté me terma |
preferencialé, ndérsa né nivel t& pérgjithshém
vihet re njé ngushtim i marzhit ndaj interesave |
referencé. Aplikim i interesave mé lehtésues vihet
re pér kredité e reja afatshkurtra deri né 12 muaj,

té cilat z&né dhe peshén mé t& madhe té kredisé sé 04 05 05 06 06 07 07 08 08 09
re t& destinuar pér plotésimin e nevojave likuide t&

bizneseve.
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Normat e interesit pér kredité né euro mesatarisht, ------------mmomomoooooooo o SUTTE EANELE SIS

kané ruajtur vlera relativisht t& larta né muait korrik
e gusht. Norma mesatare e interesit t& kredisé sé re
né euro né kété periudhé ka rezultuar 7.96 pér gind,
Grafik 56. Norma mesatare e inferesit t&
ponderuar pér kredité dhe depozitat né euro,
euribor 12-mujor, (né pérgindje).

ose 0.29 piké pérgindjeje mé lart se gjashtémujori
i paré 2009 dhe 0.30 piké pérgindjeje mé poshté
se njé vit mé paré. Pavarésisht rénies s& interesave
libor né euro dhe euribor né tregjet ndérkombétare, ot ‘
|&vizja e interesave pér kredité e reja né euro ka gené
e lidhur me koston e fondeve né kété monedhé né
tregun vendas dhe politikat shtrénguese t& bankave

pér kreditimin né valuté.

Kostoja e ndérmjetésimit né leké ka ardhur né ulje

né muajin gusht 2009. Ky tregues pér lekun rezulton
7.11 piké pérgindjeje, nga 8.27 piké pérgindje
né gjashtémujorin e paré. Norma mesatare e
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ndérmijetésimit pér monedhén evropiane éshté rritur norma mesatare e depozitave né euro

ndjeshém né korrik dhe u ul sérish né gusht. N& vleré o o

. . Lo Burimi: Banka e Shqipérisé.
mesatare, ajo ka shénuar 5.77 piké pérgindjeje, "
0.73 piké pérgindjeje mé shumé se niveli mesatar
né gjashtémujorin e paré 2009.
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Grafik 57. Marxhi mesatar i ndérmijetésimit né leké dhe euro (majtas) dhe
diferenca midis interesit mesatar & kredisé né leké dhe atij né euro (djathtas)
piké pérgindjeje.

Diferenca e normave té interesit pér kredité lek-euro
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ECURIA E KURSIT TE KEMBIMIT

Gjaté tremujorit & treté t& vitit 2009, ecuria e kursit nominal efektiv &
kémbimit ndaj shportés s& monedhave kryesore ka pasgyruar njé kthim té
lehté ndaj tendencés néncmuese & shfaqur pér tre tfremujoré radhazi, gé nga
fillimi i pércimit t& krizés financiare globale né tregun valutor vendas. Késhtu,
pas njé kulmimi né kahun néncmues me -10.2 pér gind né muajin maj, indeksi
NEER ka shfaqur ritme rénése gjithnjé¢ e mé t&€ moderuara, t& cilat luhaten
nga -8.3 pér qind deri né -7.9 pér qind, né terma vjetoré. Ky rezultat duket
t& keté ardhur kryesisht si pasojé e shuarjes sé pjesshme té efektit statistikor
t& bazés krahasuese. Njé vit mé paré, raporti dollar/leké shfagi njé tendencé
mbigmuese, duke u drejtuar gradualisht drejt nivelit gé ky raport ka sot né treg
dhe duke ndikuar uljen e indeksit t& NEER né até periudhé.

Né tregun e brendshém t& kémbimit valutor,
gjaté tremujorit né fjalg, leku ka rezultuar né kahun
néngmues si kundrejt dollarit amerikan ashtu
edhe ndaj monedhés evropiane. Késhtu, né ritme
tremujore dhe vietore, monedha vendase é&shté
néncmuar kundrejt euros pérkatésisht me 0.2 pér
qind dhe 7.7 pér qind, ndérkohé kundrejt dollarit
amerikan, né terma tremujoré, ka pasqgyruar njé

Grafik 58. Ndryshimet vjetore t& lekut né terma
nominalé efektivé (NEER®C).

mbicmim prej 4.7 pér gind, por njé rénie vjetore
prej 13.1 pér qgind®'. Gjaté kétij tremujori, ecuria e
raportit euro/leké ka pasqyruar tendenca né kahe
té ndryshme. Késhtu, né muajin korrik leku pasqyroi
pozita t& forta kundrejt euros si pasojé e prurjeve
valutore qé karakterizojné sezonin e verés. Né muajin

€0-001YS
70AOIRHYS
GOACIOIYS

né vijim, ky efekt pésoi njé shuarje t& parakohshme
si rezultat i pozicionimit pararendés té tregut ndaj
fundit t& ofertés sezonale, duke kthyer késhtu pozitat

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

e lekut ndaj euros né kahun néncmues. Né muaijin
shtator, kjo tendencé u theksua akoma mé shumé

duke pasqyruar efektin e raporteve & lékundura té
oferté-kérkesés.

Grafik 59. Ecuria ditore e kursit t& ké&mbimit
euro/leké dhe usd/leké.

Néncmimi i kursit & kémbimit &shté ndikuar nga
lékundja e raporteve kérkesé-oferté pér valuté, si
pasojé e niveleve t& larta t& deficitit t& llogarisé
korente dhe e ngadalésimit t& pritur t& t& hyrave té
llogarisé kapitale. N& vijim, néngmimi i monedhés
vendase éshté pérforcuar mé shumé nga pasiguria

e agjentéve té tregut ndaj saj, e shprehur né

o o : L 5 8 8 % 8 8 8 %
luhatshméring e larté té raportit euro/leké gé ka e g =2 g e g o g
o o =] o o o =) o

o~ o~ ~ ~ © © ~O ~O

pasqgyruar né krahasim me tremujorin e méparshém

si dhe me & njgjtén periudhé té vitit t& kaluar. —Eur/leké (Majtas) — Usd/leké (Djathtas)

Nga ana tjetér, zhvillimet e raportit dollar/leke e
pasqyrojné né njé masé t& madhe tabloné e dollarit

amerikan né tregjet ndérkombétare, ku kjo monedhé né terma vietoré ka

fituar piké kundrejt euros me rreth 5.3 pér gind, ndérkohé gé né krahasim

me tremujorin e kaluar &shté néngmuar me rreth 5.0 pér gind. Gijithashtu,

duhet theksuar se luhatshméria e kétij raporti pavarésisht se né nivele t& larta

historike, ka rezultuar mé e moderuar se né té gjithé tremujorét paraardhés

qé nga fillimi i krizés financiare.

Grafik 60. Luhatshméria%? e kémbimit t& lekut né tremujoré.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Nga njé kéndvéshtrim rajonal, pavarésisht pozicionimit relativisht té
kénagshém té raportit euro/leké né terma marxhinalg, gjaté tremujorit té
fundit leku duket t& keté pasqyruar njé tendencé néncmuese me ritme mé
t& pérshpejtuara krahasuar me monedhat e tjera t€ vendeve té rajonit. Njé
fakt ky gé diktohet gjithashtu edhe nga luhatshméria relativisht e larté gé ka
pasqyruar ky raport gjaté periudhés né fjalé.
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Grafik 61. Ecuria e indeksit t& raportit euro/monedhé vendase né vend dhe
rajon (maijtas) dhe luhatshméria®® e raportit euro/monedhé vendase né vend
dhe rajon, né tremujorin e dyté dhe té treté t& vitit 2009 (djathtas).

Hapésiré informuese 4: Pérdorimi i instrumenteve jotradicionale né politikén
monetare.

Bankat gendrore, né ményré qé té pérmbushin objektivin e tyre dhe né varési t&
regjimit operacional t& zgjedhur, pérdorin njé séré instrumentesh té pércaktuara
pér zbatimin e politikés monetare. Si instrument kryesor, né shumé vende, pérdoret
norma bazé e interesit ku kahu dhe masa e ndryshimit t& saj transmetohet né ekonomi
népérmijet dy kanaleve kryesore té transmetimit: até t&€ normave té interesit dhe té
kredisé. Pérshkrimi i mekanizmit t& lartpérmendur i referohet njé “politike monetare
tradicionale”. Megijithaté, né raste specifike, kur instrumentet e politikés monetare
tradicionale nuk mjaftojné pér pérmbushjen e objektivit kryesor, bankat gendrore
kané krijuar masa alternative, t& ashtuquaijtura “politiké monetare jotradicionale”.

Nevoja pér njé politiké monetare jotradicionale lind né periudha “ngérci” kur
mekanizmi i transmisionit nuk funksionon. Né kété rast, kanali normave té interesit,
humbet eficiencén e tij né momentin kur norma bazé e interesit éshté zero dhe kur
njé ulje e saj do té ishte e pamundur ose nuk do té kishte ndonjé efekt né ekonomi
si rriedhojé “e kurthit t& likuiditetit”®*. Nga ana tjetér, funksionimi i kanalit t& kredisé
humbet efikasitet kur aftésia e bankave pér t& kredituar zvogélohet. Njé situaté e
tillé mund té vijé jo vetém si rriedhojé e zvogélimit t& fondeve pér financim, por
dhe nga pérkeqésimi i ndjeshém i situatés ekonomike dhe nga rritja e pasigurisé.
Evidentimi i rasteve té cituara mé lart, ndodhi rishtazi me shfagjen e krizés globale
financiare. Pavarésisht se né koncept, kjo situaté nuk éshté e panjohur dhe kétu
mund té& pérmendim rastin e recesionit né Japoni, implementimi masiv dhe né
ményré mé té sofistikuar i kétyre masave ndodhi vetém pas trysnisé qé ushtruan
tregjet financiare. Né kété kuadér, bankat gendrore pér té pérballuar sfidat e reja qé
kishte sjellé mosfunksionimi i kanaleve kryesore té transmetimit, krijuan disa masa
qé shkonin pértej operacioneve tradicionale, masa té cilat mund t& pérmblidhen
né tre kategori:

*  Rritie e ndjeshme e parasé né qarkullim, e njohur ndryshe dhe si “lehtésim
sasior”. Krijimi masiv i parasé ka pér géllim vénien né funksion t& kanalit t&
normave té interesit. Késhtu, né té tilla raste, banka gendrore pérpiget t&
pérmbushé kérkesén e agjentéve ekonomiké pér para me shpresén qé kjo
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tepricé parash do t& pérdoret né ményré direkte pér kreditimin e ekonomisé.
Né kété ményre, mund té thuhet se, institucioni monetar krijon njé kanal t&
ri transmetimi, i cili nuk varet mé nga norma bazé e interesit. Megjithaté,
efikasiteti i kétij kanali varet né njé masé t& madhe nga géndrueshméria e
kérkesés afatshkurtér pér para e agjentéve ekonomiké dhe nga qéllimet e
pérdorimit t& kétij likuiditeti t& thithur. Ky kanal i drejtohet zakonisht vetém njé
agjenti ekonomik “qeverisé”, blerja e letrave me vleré té& geverisé nga banka
gendrore éshté ményra mé e pérhapur e lehtésimit sasior.

*  Influencim i pjerrésisé sé kurbés té normave té interesit duke diktuar né kété
ményré pritshmérité e agjentéve ekonomiké. Pér kété qéllim, banka gendrore
pér njé periudhé té& konsiderueshme mund t& angazhohet né ményré té qarté
pér géndrueshmériné e politikés monetare lehtésuese qé po ndjek. Né kété
aspekt, banka gendrore mund té zgjasé maturitetet e operacioneve té tregut t&
hapur. Pérta béré akoma mé eficiente kété masé, bankat duhet té pércaktojné
qarté objektivin e tyre sasior pér stabilitetin e cmimeve, né ményré qé agjentét
ekonomiké té jené té parapérgatitur pér devijime nga politika lehtésuese né
raste cénimi té kétij objektivi.

*  Dalje nga ngérgi i tregjeve té kredisé népérmijet blerjes direkte té letrave me
vleré me qéllim zbehjen e presioneve ndaj primit té rrezikut, e njohur ndryshe
edhe si “lehtésim i kredis€”. Mé konkretisht, me kété masé banka gendrore
mund té pasurojé gamén e letrave me vleré té cilat tregtohen né operacionet
e tregut t& hapur si dhe té kryejé blerje direkte té letrave me vleré nga agjentét
ekonomiké. Kjo masé synon njéherazi rigjenerimin e tregut t& instrumenteve
né fialé dhe financimin direkt t& ekonomisé. Megjithaté, njé masé e fillé
éshté e frytshme né ekonomi me tregje financiare té zhvilluara, ku kompanité
financohen népérmjet emetimit té letrave me vleré dhe ku kredité pér individé
sigurohen népérmjet instrumenteve té tilla. Ndérkohé, ekonomité né té cilat
tregjet financiare nuk jané té zhvilluara dhe ndérmjetésimi bankar luan njé rol
parésor, masat si “lehtésimi sasior”dhe ndikimi i kurbés sé normave té interesit
duken si mé té pérshtatshme.

Tabelé 13. Masat e marra nga bankat gendrore kryesore me synim ndikimin e
fregut ndérbankar.

Zgjerim i kundérpartive Zgjerim i cilésisé s&  Zgjatie e

t& pranuara kolateraleve t& pranuar maturitetit

Rezerva Federale \ i \
Banka e Anglisé \ ' v
Banka Qendrore Evropiane v v v

Burimi: Bankat Qendrore.

Né rastin e Shqipérisé, implementimi i masave té politikés monetare jotradicionale
u kushtézua nga niveli i zhvillimit t& tregut t& brendshém financiar, i njéjti faktor i
cili ndikoi né mbrojtien nga pércimi i ploté dhe i menjéhershém i krizés globale né
vend. Por nga ana tjetér, efekti psikologjik u shogérua shpesh me situata paniku,
té shprehura kryesisht né formén e térheqgjes sé depozitave nga publiku por edhe
té shtréngimit dhe uljes sé kredidhénies nga ana e institucioneve financiare. Né
kontekstin ku pérdorimi i normés bazé té interesit ishte i kushtézuar, ndérmarrja
e masave t& politikés monetare jotradicionale u pérgendrua kryesisht né krijimin
e kushteve lehtésuese pér likuiditetin dhe stimulimin e akfivitetit kredidhénés.
Konkretisht, né kété kuadér u sigurua ofrimi i likuiditetit pa limit dhe me ¢mim fiks
(norma bazé) dhe u zhvendos maturiteti i operacioneve kryesore né treg té hapur drejt
afij me afat 3-mujor. Masé tietér e marré ishte zgjerimi kategorisé sé kolateraleve té
pranuar né kéto operacione si dhe rritja e nivelit t& pérdorimit té rezervés sé detyruar.
Nga ana tjetér, korridori simetrik i normave 1é interesit pér depozitén dhe krediné
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njéditore u ngushtua duke u kthyer késhtu né asimetrik.
Kéto ndryshime kané sjellé zgjerim né bilancin e bankés
gendrore dhe kané ndihmuar né kalimin e fazés kritike

Grafik 62. Ndérhyrjet e Bankés sé Shqipérisé
né tregun e parasé.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

66 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3
Buletini Ekonomik | shtator 2009

SHENIME

" Akronim i krijuar pér té treguar grupin e vendeve t& pérbéré nga: Brazili, Rusia, India dhe
Kina.

2 Investimet agregate dhe eksportet rané pérkatésisht me 15.4 dhe 23.9 pér qind né terma
vjetoré.

S Aktiviteti né industriné e ndértimit né terma vjetoré ra me rreth 26 pér qind, ndérsa shitjet né
fregun me pakicé rané me 9.1 pér gind.

4 Diferenca ndérmjet normave té interesit euribor 12-mujore dhe atyre mujore né tregun e parasé
&shté rritur me 13 piké bazé gjaté kétyre tre muajve.

5 Nga niveli mé i larté 4.6 pér qind né muajin mars 2008.

¢ Matur si mesatare rréshqitése.

7 Kontributi i néngrupeve “zarzavate pérfshiré patate” dhe “fruta” ishin pérkatésisht 0.9 dhe 0.5
piké pérqindjeje, ndérkohé qé inflacioni vjetor rezultoi 2.1 pér qind. Pesha e kétyre dy néngrupeve
né fofalin e ICK-sé& éshté 9 pér gind.

8 Ky néngrup z& peshén mé t& madhe (51 pér gind) brenda késaj kategorie.

? Numri i turistéve ka njohur rritje né vitin né vazhdim.

19 Mesatarja e dy matjeve (me pérjashtim té pérhershém dhe me mesatare té reduktuar).

' Mesatarja e periudhés janar 2000 — shtator 2009 rezulton rreth 0.8 pér gind.

” o u ” ou

12 Né& kéta sektoré jané pérfshiré aktivitetet: “tregti, hotele dhe restorante”, “transport”, “posté dhe
telekomunikacion”. Né “shérbime té tiera” jané pérfshiré: shérbimet financiare, arsimi, shéndetésia,
administrata publike, mbrojtia dhe sigurimet shogérore & defyrueshme etj..

15 Sipas PBB-sé& pér tremujorin e dyté 2009 (INSTAT), tek bujgésia jané pérfshiré vlera e shtuar
né aktivitetet ekonomike né bujqési, né gjueti dhe né pyje.

1 Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve matet nga vrojtimet e besimit 16 bizneseve té industrisé,
té ndértimit dhe té shérbimeve, me ané 1é pyetjeve t& drejtpérdrejta pér ta.

15 Ecurité e ¢cmimit dhe 1€ girave té banesave analizohen mbi bazén e indekseve pérkatése, té
llogaritura nga Banka e Shqipérisé. Ato mbulojné vetém qytetin e Tiranés.

16 Té dhéna qé pérdoren pér ndértimin e indeksit t&¢ ¢mimeve t& banesave. Pjesa mé e madhe
e ¢mimeve 1é shities shprehet né monedhén evropiane, e cila éshté vlerésuar me 7.7 pér qind
ndaj monedhés vendase.

17 Té dhénat e marra nga vrojtimi i besimit pér sektorin e ndértimit.

'8 Raporti ¢mim shitjeje ndaj qirasé sé banesés éshté njé nga treguesit mé 1é thjeshté qé pérdoren
pér té vlerésuar nése banesat jané t& mbicmuara, duke krahasuar vlerat korente té raportit me
vlerat historike té tij.

17 Llogaritur si mesatare e ponderuar e indeksit t& ¢cmimeve t& konsumit né ltali dhe Greqi.

20 Inflacioni i mallrave t& sektorit t& tregtueshém rezultoi 3.0 pér qind né tremujorin e treté, duke
géndruar 1.6 piké pérqindje mé lart se niveli i fillimvitit. Inflacioni i grupit “ushgime dhe pije
joalkoolike” né tremujorin e treté shénoi normén mé té larté té rritjes vjetore 5.4 pér qind, né
krahasim me pesé tremujorét paraardhés.

2 Llogaritiet e PBB-sé nominale pér vitin 2009 jané béré bazuar né vlerésimin e FMN-sé pér PBB-
né nominale: 1,129,000 milioné leké (rishikimi i 6-t& i Marréveshjes PRGF). Vlerat e treguesve té
ndryshém t& shprehur né pérgindje t& PBB-sé i referohen t& dhénave kumulative pér periudhén
T3°08- T2°09.

22 Vlerat e raporteve t& méposhtme i referohen té& dhénave kumulative qé pérfshijné periudhén
nga fremujori i treté i vitit paraardhés deri né tremujorin e dyté 1& vitit t& cilit i referohen.

2 Bilanci i kétij zéri regjistron njé deficit prej 10.6 milioné eurosh ose rreth 40 pér gind mé i
ngushté krahasuar me deficitin qé shénonte gjaté tremujorit t& dyté té& vitit 2008.

24 Suficiti né kété llogari arriti né 236.5 milioné euro, duke shénuar njé rritie prej rreth 1.5 pér
qgind né ferma vjetoré.

25 Shkémbimet tregtare u reduktuan me 12.7 pér qind né terma mujoré dhe me 12.3 pér qind
né terma vjetoré.

% Kjo vlen si pér sa i pérket zhvillimeve vijetore ashtu dhe atyre tremujore. Bilanci i llogarisé sé&
shérbimeve t& udhétimit regjistronte njé deficit pérkatésisht prej 30 dhe 10 milioné eurosh.

27 Kéto transferta arritén né 236.5 milioné euro gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2009, krahasuar
me vlerén prej 233.1 milioné euro qé shénonin njé vit mé paré.
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% Transfertat shtetérore arritén né rreth 11 milioné euro, kundrejt vlerés prej rreth 6 milioné dhe
2 milioné euro qé shénonin pérkatésisht njé vit mé paré dhe tremujorin paraardhés.

2 Treguesi relativ i tyre gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2008 vlerésohet né 12.6 pér qind. Vlera e
raportit & mésipérm i referohet t& dhénave kumulative pér periudhén T3'08- T2°09.

30 |[HD brenda vendit shénojné njé rritie prej 2.6 heré, krahasuar me tremujorin e dyté té vitit
2008.

31 Gjaté viteve 2006, 2007 dhe 2008, ato u rritén me pérkatésisht 21.6, 86.0 dhe 35.7 pér gind
né terma vjetoré.

32 Referuar planit & fillimit té vitit 2009.

33 Kjo shifér i referohet shumés rréshqitése t& deficitit primar, pér periudhén shtator ‘08- gusht
09.

34 Kontributi i t& ardhurave nga TVSH-ja né rritien e totalit t& té ardhurave pér 8-mujorin 2009,
ishte me rreth 2 piké pérqgindjeje, ndérkohé qé njé vit mé paré ky zé ka kontribuar né totalin e t&
ardhurave me rreth 7 piké pérgindjeje.

3 Tatimi mbi fitimin, si pjesé e paketés fiskale t& miratuar né korrik 2007, u ul nga 20% né 10%,
duke filluar nga 1 janari 2008.

3Ndikim mbi diferencén e krijuar mund t& keté pasur dhe ulja e kontributit nga ana e punédhénésit
me 5 piké pérqgindjeje duke filluar nga 1 maji 2009.

%7 Rritja e kétyre zérave né terma vjetoré paraqitet pérkatésisht me 40, 28 dhe 28%.

3 B&jné pérjashtim vetém muaijt janar dhe mars.

37 Behet fjalé pér rritien nominale mujore & shpenzimeve.

40 Kredia sindikale pérfagéson huané e marré prej qeverisé nga njé grup bankash rezidente dhe
jorezidente né Shqipéri. Shlyerja e saj do t& kryhet e ploté né vitin 2012. Gjithsej jané disbursuar
rreth 192.6 milioné euro, nga 250 milioné euro 1€ planifikuara né fillim té vitit.

41 Kéto té ardhura i pérkasin privatizimit t& ARMO (njé pjesé e té cilave u transferuan né llogariné
e vitit 2009), OSSH, njé pjesé t& aksioneve t& AMC, dhe Bankés sé Bashkuar t& Shqipérisé si
edhe licencés sé telefonisé sé katért celulare.

42 Kredia direkte rezulton me shenjé negative, sepse kjo shumé i pérket kredisé direkte akorduar
qeverisé né shkurt & kétij viti pér llogari té vitit 2008.

4 Zéri “Té tiera” rezulton me shenjé (-) pasi pérfagéson ndryshimin e gjendjes sé llogarisé sé
Qeverisé.

“ Efekti statistikor i financimit prej 11 miliardé lekésh té individéve né normén vjetore t& M3
pérllogaritet aférsisht né rreth 1 piké pérqgindjeje kundrejt normés aktuale vjetore t& M3.

4 Té& dhénat e muajit shtator jané paraprake.

4 Te& dhénat e agregatéve monetaré té pastruar nga efekti i ndryshimit & cmimeve.

47 Si pasojé e zhvlerésimit t& monedhés vendase kundrejt monedhés evropiane gjaté muajit
gusht.

4 Pa efektin e kursit t& kémbimit.

4 Shifrat e paragitura mé tej né analizén e kreditimit i referohen t& dhénave té pastruara nga
efekti i kursit t& kémbimit.

%0 Grafiku i kredisé pér biznese sipas sekforéve t& ekonomisé paragitet né vleré nominale.

51 Statistikat afatshkurtra (INSTAT).

2 Referuar t& dhénave nga “Statistikat afatshkurtra”, INSTAT, ku pérjashtohet “bujqésia”.

3 Indeksi i pagés mesatare éshté llogaritur si raport i indeksit t& fondit t& pagave me indeksin e
numrit t&€ punonjésve.

>4 Buxhetor dhe jobuxhetor.

%5 Pérjashtuar ‘bujqésia’, sepse nuk mbulohet nga indekset e Statistikave afatshkurtra (INSTAT).
% Néngrupet e késaj industrie mbulojné rreth 67.5 pér qind té shportés sé ICP-sé.

7 Informacion qé merret nga vrojtime periodike t& organizuara nga Banka e Shqipérisé.

%8 Devijimi standard i interesit ditor né tregun ndérbankar pér kété tremujor ishte 0.29 pér gind,
nga 0.43 pér qind qé ishte né tremujorin parardhés.

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

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

1 Né tremujorin e dyté té vitit 2009, mbicmimi i raportit dollar/leké ishte 18.8 pér gind.

%2 Llogaritur si mesatare fremujore e luhatshmérisé sé kursit t& kémbimit, e cila éshté matur nga
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devijimi standard.
%3 Luhatshméria e raporteve euro/monedhé vendase dhe usd/leké éshté matur si devijim standard
né terma mujoré.
4 Kurthi i likuiditetit éshté njé term i pérdorur né teorité Keynesiane pér t'iu referuar njé situate ku
kérkesa pér para béhet pafundésisht elastike, cka do té& thoté se kurba e kérkesés béhet horizontale
dhe injektimi i métejshém i parave né ekonomi nuk i shérben uljes sé normave té interesit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp pér Raportin e Stabilitetit Financiar 2008
09 korrik 2009

Té nderuar pjesémarrés,

Me rastin e miratimit nga ana e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
t& “Raportit t& Stabilitetit Financiar pér vitin 2008”, kam dalé sot para jush pér
t& paraqitur né ményré té pérmbledhur vlerésimin e kétij raporti mbi zhvillimet
né sistemin financiar dhe né faktorét qé pércaktojné géndrueshmériné e tij.

Viti 2008 do té& kujtohet gjaté si viti kur ekonomia botérore provoi krizén
mé t& madhe financiare t&€ kohéve moderne, e cila kulmoi né pjesén e dyté
t& vitit 2008, me falimentimin e disa prej institucioneve financiare me shtrirje
globale. Pér pasojé, gé nga ajo kohé e né vazhdim vihet re njé luhatshméri e
larté e tregjeve financiare, largim i investitoréve, tharje e likuiditetit dhe rénie
e ndjeshme e ndérmjetésimit financiar. Besimi i investitoréve dhe i publikut
tek bankat dhe institucionet financiare u trondit né shkallé botérore, gjé gé
solli dhe njé rénie té pérgjithshme t& cmimeve 1é titujve té kapitalit & bankave,
duke ngushtuar sé tepérmi mundésité e tyre té rifinancimit.

Madhésia e krizés financiare coi né shtrirjen e saj né sektorin real té
ekonomisé botérore. Mungesa e fondeve dhe shtrenjtimi i financimeve
ndikuan né rénien e investimeve dhe t& tregtisé, duke goditur kérkesén e
brendshme né nivel botéror. Norma e papunésisé shénoi rritie né té gjitha
vendet e zhvilluara, né kushtet kur sipérmarriet e biznesit u detyruan té
shkurtojné kostot e prodhimit pér t'iu pérgjigjur rénies sé& kérkesés. Shumica
e ekonomive té zhvilluara hyné né njé fazé rénieje ekonomike né gjysmén e
dyté té vitit 2008. Ngadalésimi i aktivitetit t& ekonomisé botérore né kérkesén
pér léndé t& para t& prodhimit dhe pér produkte ushgimore, solli rénien e
¢mimeve pér kéto produkte.

Thellimi dhe zgjerimi i krizés financiare né gjashtémujorin e dyté t& vitit,
ktheu né domosdoshméri harmonizimin e veprimeve né nivel global, si edhe
fugizimin e rolit t& institucioneve financiare ndérkombétare si Fondi Monetar
Ndérkombétar dhe Banka Botérore.

Né vendin tong, ndikimi i krizés ndérkombétare u rrit pér shkak té
transformimit t& saj né njé krizé t&€ ekonomisé reale me shtrirje globale.
Fillimisht, kriza financiare ndérkombétare nuk pati njé ndikim t& drejtpérdrejté
t& réndésishém mbi sistemin toné financiar. Arsyet lidhen me mungesén e
ekspozimit t& sektorit bankar dhe sistemit financiar né pérgijithési, né produkte
dhe né institucione financiare 1é cilat ishin né gendér té krizés. Njé shkak tjetér
éshté dhe ekspozimi i ulét ndaj huamarries né tregjet e huaja. Megjithaté, né
tremujorin e fundit t& vitit 2008, pér shkak t& efektit psikologjik qé shkaktoi
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ashpérsimi i krizés né tregjet ndérkombétare, publiku vendas reagoi duke
térhequr nié pjesé té depozitave t& sektorit bankar. Pér pasojé, kushtet e
likuiditetit u shtrénguan si dhe u evidentua njé ngadalésim i kreditimit nga
ana e sektorit bankar. Né kéto kushte, Banka e Shqipérisé mori masa t&
menjéhershme pér t&€ normalizuar situatén e krijuar dhe pér té rikthyer besimin
e publikut tek bankat. Pér kété géllim, Banka e Shqipérisé ka injektuar likuiditet
né treg né forma t& ndryshme, pér t& mundésuar njé akses sa mé té lehté nga
ana e bankave. Kéto veprime dhané efekt pozitiv drejt uljes sé nivelit dhe
luhatshmérisé sé normave té interesit ndérbankar né fund té vitit.

Shtrirja né kohé e krizés ndikoi né kufizimin e burimeve t& financimit dhe
né rritien e cmimit & tij, né tkurrien e flukseve hyrése né valuté, né rritien e
presioneve zhvlerésuese mbi lekun dhe né pérkegésimin e pritshmérive té
agjentéve ekonomiké pér shéndetin financiar né t& ardhmen.

Ky mijedis i ndryshuar financiar ofron disa sfida t& réndésishme pér
géndrueshméring e sistemit financiar dhe posacérisht t& sektorit bankar si
segment mbizotérues i tij. Kéto sfida burojné prej marrédhénieve t& ngushta té
veprimtarisé financiare me zhvillimet ekonomike t& brendshme dhe t& jashtme
dhe ndérveprimin e tyre me gjendjen e brendshme té veté sistemit financiar.

Mé konkretisht, Banka e Shqipérisé vleréson gé:

1. Esht& rritur ndjeshméria e sistemit financiar ndaj zhvillimeve té&
brendshme makroekonomike, ku rreziget kryesore lidhen me:

a. Ngadalgsimin e aktivitetit ekonomik t& vendit. Zhvillimet e tremujorit
t& fundit t& vitit 2008 si edhe t& muajve t& paré 1é vitit 2009, tregojné
gé rritja ekonomike pér vitin 2009, ndonése pritet t& jeté pozitive,
do t& jeté e ulét. Arsyet e kétij ngadalésimi t& rrities ekonomike
lidhen me rénien e kérkesés s& brendshme, pér shkak t& rénies sé&
t€¢ ardhurave t&€ agjentéve té& brendshém ekonomiké gé ndérveprojné
me tregjet ndérkombétare dhe me uljen e ndjeshme & financimit nga
ana e sektorit bankar né vend. Pér kété arsye, mundésité pér zgjerim
t& veprimtarisé sé sistemit financiar do t& jené mé t& kufizuara dhe
rezultati i tij financiar do 1é jeté mé i ulét gjaté vitit 2009;

b. Vashtirésité financiare té sektorit real t€ ekonomisé. Pritjet pér
ngadalésimin e ekonomisé po véshtirésojné burimet financiare pér
sipérmarrjet e biznesit dhe pérfamiljet. Burimet e brendshme t& zgjerimit
t€ veprimtarisé, né formén e t& ardhurave 1€ siguruara nga veprimtaria
kryesore, do t& ndikohen negativisht prej rénies sé investimeve dhe
t& shitjeve. Burimet e jashtme t& financimit, né formén e huamarrjes
prej sekforit bankar, jané ende né fazé rénése. Vrojtimet e ndryshme
pér gjiendjen e sektorit t& biznesit, né pérgjithési konfirmojné rritien e
véshtirésive financiare né situatén aktuale dhe mungesén e optimizmit
pér zhvillimet afatshkurtra. Véshtirésité e sipérmarrjeve € biznesit do &
ndikojné negativisht né aftésiné e tyre pér t& ofruar puné né ményré té
géndrueshme, duke shkaktuar rénie té t€ ardhurave té individéve dhe
t& familjeve. Pérséri, sistemi financiar dhe vecanérisht sektori bankar,
do t'i ndjejé kéto zhvillime kryesisht né formén e cénimit té cilésisé sé
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portofolit t& kredisé dhe t& ngadalésimit t& ritmit & rritjes sé depozitave
té publikut;

c.  Ndérlikime t&¢ mundshme fiskale. Rritja e deficitit buxhetor né vitin 2008

né krahasim me njé vit me parg, u realizua né kushtet e njé situate mé
t& favorshme t& financimit t& deficitit, si né tregun e brendshém ashtu
edhe né até t& jashtém. Ngadalésimi i pritshém i rrities ekonomike
dhe véshtirésité gé po ndesh sektori real i ekonomisg, vendosin nén
presion t& ardhurat publike, duke rritur véshtirésité pér realizimin e tyre
sipas planit t& buxhetit pér vitin 2009.
Nga ana tjetér, situata mé e véshtiré e likuiditetit né tregun e brendshém
financiar si edhe né tregun e huaj, po shogérohet me rritien e kostos
sé financimit t& deficitit buxhetor, duke sjellé rritien e ngarkesés fiskale
né njé periudhé afatmesme. Nga ana tjetér, realizimi i shpenzimeve
publike duhet t& pérshtatet me nivelin e realizimit faktik t& t& ardhurave.
Banka e Shqipérisé vleréson se ruaijtia e objektivit 1€ pércaktuar né
fillim t& vitit pér deficitin buxhetor, do t'i shérbente mé miré realizimit
t& financimit t& tij me njé kosto mé t& ulét dhe clirimit t& fondeve pér
pérdorim né tregun e brendshém dhe pér sektorin privat;

d. Nivelin e larté t& deficitit t& llogarisé korente t& bilancit t& pagesave.
Pér shkak t& pagéndrueshmérisé sé eksporteve dhe rénies sé dérgesave
nga emigrantét, deficiti i llogarisé korente né bilancin tregtar shfaget i
pérkeqgésuar. Nése kjo prirje forcohet, ajo mund t& ndikojé né ményré
t& géndrueshme strukturén e flukseve té valutés né tregun e brendshém,
duke ndikuar mbi kérkesén dhe ofertén pér valuté dhe duke sjellé rritjen
e luhatshmérisé mbi kursin e kémbimit t& monedhés kombétare. Lévizja
e liré e kursit t& kémbimit, ofron njé instrument automatik t& korrigjimit
t& kétyre disekuilibrave né kérkesén dhe ofertén pér valuté né tregun
e brendshém. Né kété kuadér, t& gjithé agjentét ekonomiké, publiké
dhe privaté, duhet & vlerésojné ndjeshmériné dhe géndrueshmériné e
tyre ndaj l&vizjeve 1€ mundshme t& pafavorshme t& kursit 1€ kémbimit,
dhe t& ndérmarrin veprimet mbrojtése t&€ nevojshme.

e. Nga ana e tij, sektori bankar éshté i ndjeshém ndaj lévizjeve t& kursit
t€ kémbimit, vecanérisht né drejtim t& ndikimit qé pércillet pér cilésiné
e portofolit t& kredisé né valuté. Pér kété arsye, zhvillimet e muajve
t€ paré té vitit 2009 né kursin e kémbimit, duhet t& nxisin t& gjitha
veprimet e nevojshme t& sekforit bankar, pér zbutien e efekteve té
padéshiruara né gjendjen financiare.

2. Eshte zbutur ndjeshméria e sistemit financiar ndaj zhvillimeve t&
tregjeve financiare ndérkombétare. N& kété kuadér, vlerésohet gé:

a. Politikat publike pér mbrojtien e grupeve bankare evropiane, kané
rritur siguriné pér géndrueshmériné e tyre ligjore dhe financiare dhe pér
mundésiné e ndihmés gé mund t& japin pér investimet e tyre né vendin
toné. Paketat e ndihmés financiare, 1€ miratuara né Austri, Greqi, Itali,
Francé dhe vende & tjera, si edhe injektimi i fugishém i likuiditetit nga
ana e Bankés Qendrore Evropiane, kané zbutur véshtirésité e bankave
t& médha evropiane pér t& siguruar likuiditet dhe pér té rifinancuar
detyrimet e tyre né treg. Ecuria pozitive e aksioneve t& kétyre bankave
né bursat e tregtimit, né pérgjithési gjaté muajve té paré t& vitit 2009,
e tregon kété pérmirésim té situatés.
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b. Situata ekonomike dhe financiare né vendet e Evropés Juglindore dhe
Qendrore paragitet e pérmirésuar, si rezultat i ndihmave financiare té
FonditMonetar Ndérkombétar dhe t& Komisionit Evropian, duke ndikuar
né zbutjen e pritshmérive negative. Veprimet gé zbusin pasiguriné e
investitoréve pér zhvillimet ekonomike né kéto vende, pérmirésojné
perceptimin edhe pér vendin toné, né kushtet e ngjashmérisé relative
gé ekziston, t& paktén me vendet e rajonit;

c. Jané shtuar shenjat pér njé pérmirésim té situatés ekonomike globale.
Nga ekonomité e vendeve té zhvilluara dhe ato mé t& médhaté e vendeve
né zhvillim, vijné disa sinjale relativisht mé optimiste. Perceptimi i njé
pérmirésim i klimés ekonomike botérore, do & ndikonte pozitivisht tek
agjentét ekonomiké né tregun e brendshém, jo vetém ekonomikisht por
edhe népérmijet krijimit t& pritjeve mé optimiste, duke mbéshtetur njé
rikthim & sjelljes normale né marrédhéniet e tyre me sektorin bankar.

3. Eshté rritur ndjeshméria e sistemit financiar, ndaj ecurisé sé disa
treguesve t& veprimtarisé bankare. N& kété kuadér, vlerésohet gé:

a. Nevojitet njé¢ administrim i kujdesshém i kérkesave pér likuiditet t& sektorit
bankar. Konkretisht, pér t& pérballuar rénien e depozitave né tremujorin
e fundit t& vitit 2008, bankat tregtare pakésuan portofolin e mjeteve té
tyre likuide, rritén huamarrjet nga grupet bankare zotéruese dhe até
nga Banka e Shqipérisé. Pesha e depozitave t& publikut né financimin
e veprimtarisé bankare, ndonése mbetet mbizotéruese dhe né nivele
t€ larta, pésoi rénie. Ky proces duhet t& monitorohet me kujdes, pér té
paré se sa i géndrueshém do t& jeté né kohé si edhe pér t& shmangur
zhvendosjet e ndjeshme drejt huamarries me shumicé, vecanérisht asaj
né valuté. Né kushtet kur, burimet e financimit né valuté varen nga tregu
i huaj, sektori bankar éshté gjithsesi mé i mbrojtur pér faktin gé linjat
e financimit né valuté merren nga grupet e huaja bankare zotéruese.
Huamarrja e sekforit bankar nga Banka e Shqipérisé ofron njé burim
t€ géndrueshém financimi né njé situaté t& vecanté, dhe ndihmon né
pérmirésimin e mekanizmit t& transmetimit t&¢ politikés monetare. Ky
zhvillim, éshté vecanérisht i réndésishém pér bankat gé nuk jané pjesé
e grupeve & huaja bankare. Njgkohésisht, ai lejon bankat tregtare té
hartojné politika t& cilat mbéshtesin mé shumé veprimtaring financiare
né monedhén kombétare. Né kété kéndvéshtrim, merr réndési edhe
administrimi i portofolit t& letrave me vleré té cilat shérbejné si kolateral
pér huamarrjet me shumicé. Pér transaksione té tilla né leké&, bankat
tregtare mbéshteten nga zotérimet e letrave me vleré t& borxhit t&
qgeverisg, si bono thesari dhe obligacione. Bankat duhet 1& krijojné dhe
t& administrojné njé portofol 1& posacém t& kétyre letrave me vlerg, pér
t'i pérdorur né rastin e nevojave té papritura pér likuiditet. Ndérmarrja
e veprimeve pér zhvillimin e métejshém té tregut sekondar té letrave me
vlerg, do & ishte gjithashtu njé faktor mbéshtetés né kété drejtim.

b. N& pérgjithési, pér t'u siguruar gé bankat do t& ndjekin politika mé
konservatore né drejtim t& administrimit t& rrezikut té likuiditetit, Banka
e Shqipérisé po pérgatit njé rregullore t&€ posacme, e cila do t'iu kérkojé
bankave t& pérmirésojné kapacitetet e tyre né drejtim t& parashikimit
t€ nevojave pér likuiditet, si edhe do t& vendosé raporte mé té drejta
dhe mé t& ngushta midis burimeve t& financimit dhe investimeve t&
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bankave, né drejtim t& llojit t& valutés, ndryshimit t& afatit t& maturimit,
krijimit t& portofoleve t& posagme té kolateraleve efj.;

c. Cilésia e portofolit t& kredisé ka hyré né njé prirje rénése. Véshtirésité
e sektorit real & ekonomisé, ngadalésimi i rritjes ekonomike dhe veté
tkurrja e forté e kreditimit pér shkak t& situatés sé pagéndrueshme t&
likuiditetit né muajt e fundit, ka sjellé rritien e véllimit t& kredive me
probleme, pavarésisht ngallojiivalutés, ményra ose sektori i pérdorimit.
Rritja e kredive me probleme ka nxitur njé proces t& shtréngimit té
procedurave né kredidhénie, duke sjellé ulje t& véllimit t& kreditimit
dhe shkurtim t& afatit t& kredidhénies. Gijithashtu, ajo éshté shogéruar
me rritien e fondeve rezervé t&€ bankave pér t& pérballuar humbjet
e mundshme nga kredité, gj¢ gé ka ndikuar né rénien e rezultatit
financiar t& sektorit bankar. Sektori bankar duhet ta pérballojé kété
situaté, duke synuar t&€ mbajé sa mé t&€ géndrueshme veprimtariné e
tij t& ndérmijetésimit financiar, njé funksion mijaft i réndésishém pér
zhvillimin e ekonomisé dhe gjendjen e veté sektorit.

Pér kété arsye, éshté koha gé sektori bankar t'i japé pérparési kreditimit
né monedhén kombétare kundrejt asaj né valuté, duke shfrytézuar mundésité
mé t& médha gé ofrojné depozitat e publikut dhe huamarrja nga Banka e
Shqipérisé. Pér kété, sektori bankar duhet t& ndjeké politika mé t& pérshtatshme
t& pércaktimit & cmimit t& kredisé, pér t& nxitur rritien e kérkesés pér kredi né
monedhén vendase. Gijithashtu, duhen gjetur forma té cilat mbéshtesin rritjen
e depozitave dhe qé pérfshijné rritien e fleksibilitetit t& pérdorimit té tyre nga
publiku, aksesin mé t& shpejté népérmijet internetit ose elementeve té tiera té
komunikimit modern etj..

Sektori bankar &shté i ndjeshém ndajsjelljes sé kursit t&€ kémbimit, vecanérisht
pér ndikimin gé kjo pércjell né cilésinég e portofolit t& kredisé. Kredia né valuté
mbizotéron né totalin e portofolit t& kredisé sé sektorit bankar. Shkaget e
rritjes sé& saj né vite, lidhen me strukturén e bilancit t& sektorit bankar, normat
mé té uléta té interesit né krahasim me krediné né lekg, si edhe perceptimin se
géndrueshméria e shkuar e kursit t& kémbimit t& lekut do t& vazhdonte edhe
né t& ardhmen. Eshté e kuptueshme g& néncmimi i lekut né vlera t& médha
dhe pér njé kohé té shkurtér, pér ata kredimarrés gé nuk kané t& ardhura né
valuté, rrit vlerén né leké té késteve té kredisé qé paguhen né valuté, mund
t& shogérohet me vonesa né shlyerjen e kredisé dhe shkakton kthimin e saj
né kredi me probleme. Nga ky kéndvéshtrim, si publiku ashtu edhe bankat,
duhet t& tregohen mé t& kujdesshém pér njé administrim mé t&€ miré té rrezikut
gé vien nga luhatshméria e kursit t& kémbimit.

|, Rezultatifinanciarisektorit bankar, edhe gjaté vitit 2009, do t& vazhdojé
rénien gé nisi né vitin 2008. Né fakt, kjo éshté pasojé e rénies sé t&
ardhurave té veprimtarisé, pér shkak té rénies sé véllimit t& veprimtarive
me normé fitimi t& larté€ dhe rritjes s& kostove t& veprimtarisé, vecanérisht
prej rrities sé fondeve rezervé pér t& pérballuar humbjet e mundshme
nga kredité. Rénia e rezultatit financiar neto, do t& thoté qé sektori
bankar do t& keté mé pak burime t&€ brendshme pér t& mbéshtetur
veprimtaring dhe pér té rritur kapitalin. Né& rastin e bankave gé mund
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t& provojné humbije financiare, kjo do t& pérkthehej né njé pakésim
t&¢ fondeve t& veta. Ndonése rénia e rezultatit financiar nuk pritet &
keté njg ndikim t& réndésishém né vlerat e kapitalit, bankat duhet té
monitorojné me vémendie treguesit e kapitalizimit t& veprimtarisé, dhe
t€ rrisin kapitalin né rast nevoje. Pér vitin 2009, kapitalizimi éshté
rritur népérmjet mosshpérndarjes sé fitimit dhe prurjeve kapitale nga
bankat-mémé.

Sikonkluzion, theksojmé gé pérpjekjet e autoriteteve publike duhet t& synojné
t€ ruajné géndrueshmériné e treguesve makroekonomiké dhe financiaré. Né
kuadér t& politikés fiskale, ruaitja e kufirit t& deficitit buxhetor i shérben uljes
sé kostos s& financimit, clirimit t& hapésirave financuese pér sektorin privat
dhe zbutjes s& presioneve mbi deficitin e llogarisé korente. Njékohésisht, ky
veprim rrit besueshméring e politikés fiskale tek investitorét ndérkombétarég,
duke siguruar stabilitet t& mundésive pér financim né t& ardhmen. Kujdesi pér
mbaijtien nén kontroll t& treguesve makrofiskalé automatikisht pérkthehet né
stabilitet dhe kredibilitet t& vendit ndaj tregjeve financiare ndérkombétare. Ai
pérbén kushtin themelor pér njé rritje t& géndrueshme afatgjaté t& vendit.

Né kuadér t& politikés monetare, ne do t'i shérbejmé ruajties sé pritieve
t€ uléta inflacioniste dhe do t& administrojmé situatén e likuiditetit né tregun
ndérbankar pér t&€ shmangur luhatjet e normave té interesit.

Si autoritet rregullativ dhe mbikéqgyrés i sektorit bankar, do t'iu kérkojmé
bankave t& ndérmarrin t& gjitha veprimet e nevojshme pér & ruajtur treguesit
e miré t& kapitalizimit dhe té likuiditetit t& veprimtarisé. Duke treguar kujdesin
e nevojshém pér cilésiné e huamarrjes dhe géndrueshméring e burimeve té
financimit, sektori bankar do t& nxitet t& gjejé¢ ményra pér t& rritur financimin
e ekonomisé né monedhén kombétare.

Mbéshtetur né treguesit financiaré té sekforit bankar, si edhe né madhésiné
e luhatshmérisé sé tyre sipas analizave stress-test, sektori bankar mbetet i
géndrueshém dhe rezistenca e tij ndaj rrezigeve 1€ pérmendura mé sipér
vlergsohet e larté. Té dhénat e fundit flasin pér njé rikthim t& besimit t& publikut,
i pasgyruar né rritien e depozitave né sistemin bankar. Me rritie pasqyrohet
edhe kreditimi i ekonomisé ndérkohé gé edhe struktura leké/valuté né bilancet
e bankave, ka njohur pérmirésim.

Goditja gqé pésoi sistemi né vieshtén e vitit 2008 mund t& konsiderohet e
kaluar tashmé.

Né pérfundim, déshiroj t& theksoj se Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé
t€¢ ndjeké me vémendje ¢do zhvillim ekonomiko — financiar me ndikime
t€ mundshme né ekuilibrat makroekonomiké dhe financiaré t& vendit. Ne
mbetemi plotésisht t& angazhuar pér t& ndérmarré veprimet e nevojshme né
koh&n dhe né intensitetin e duhur, ndérkohé gé do t'ia pércjellim ato me
transparencé té ploté publikut.

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

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
29 korrik 2009

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé i mbledhur sot né datén 29
korrik 2009, pasi u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomiko — financiare
brenda dhe jashté vendit si dhe duke analizuar me kujdes treguesit e besimit,
pritshmérité e sistemit bankar dhe parashikimet e specialistéve t& Bankés sé
Shqipérisé pér zhvillimet inflacioniste né teté tremujorét e ardhshém, vendosi
t& mbajé t& pandryshuar normén bazé t& interesit, até pér marréveshjet e
riblerjes me maturim njgjavor né nivelin 5.75 pér gind.

Argumentet gé mbéshtesin kété vendim t& Késhillit Mbikéqyrés jané si mé
poshté:

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

Recesioni ekonomik qé ka pérfshiré pjesén mé t& madhe t& partneréve
tané tregtaré &shté shogéruar me ulien e shkémbimeve tregtare dhe té t&é
hyrave valutore. Rritja e pasigurisé né tregjet financiare globale ka ndikuar
né lékundjen e besimit né sistemin financiar, duke ushtruar presion pér
shtréngimin e kushteve financiare né Shqipéri.

Té dy kéta faktoré jané reflektuar né ulien e konsumit, t& eksporteve dhe
t& investimeve, duke sjellé ngadalésimin e aktivitetit ekonomik dhe duke
ushtruar presion mbi treguesit fiskalé t& t& ardhurave buxhetore dhe té deficitit
buxhetor. Nga ana tjetér, pakésimi i flukseve hyrése valutore &shté shogéruar
me pérkegésimin e treguesve 1é bilancit t& pagesave dhe lindjen e presioneve
néncmuese mbi kursin e kémbimit, duke nénvizuar rolin e géndrueshmérisé
sé llogarisé korente né ekuilibrat makroekonomiké dhe financiaré té vendit si
dhe nevojén e marrjes s& masave pér garantimin e saj.

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

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

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

Aktiviteti ekonomik né vend éshté zhvilluar né kushtet e njé stabiliteti t&
kénagshém t& cmimeve & konsumit. Ai &shté mbéshtetur nga tendenca zbutése
e kushteve monetare si dhe nga njé politiké fiskale ekspansioniste gjaté késaj
periudhe. Banka e Shqipérisé uli normén bazé té interesit né muajin janar dhe
ndérmori operacione injektuese likuiditeti, duke shtuar sasing e tij né treg.
Njékohésisht, kemi zgjatur horizontin e maturimit t&€ operacioneve injektuese
pér & zbutur pjerrésing né rritje t& kurbés sé normave & interesit si dhe kemi
zgjeruar bazén e kolateralit & pranuar pér t& lehtésuar aksesin e institucioneve
financiare né fonde likuide. Kéto veprime t& Bankés s& Shqipérisé kané
ndihmuar né kontrollin e nivelit 1& normave té interesit. Ndérhyrja e Bankés
sé Shqipérisé ka gené mé efektive né kontrollin e normave afatshkurtra té
interesit. Ndérkohé gé normat afatgjata t& interesit t& letrave me vleré té
geverisé dhe t& kredive kané patur tendenca rritése, si pasojé e kérkesés
sé geverisé pér financim dhe ndjeshmérisé sé rritur t& sistemit bankar ndaj
treguesve 1é likuiditetit. Paralelisht me kétg, tendencat néngmuese & kursit t&
kémbimit kané plotésuar kuadrin e kushteve mé té lehtésuara monetare, duke
favorizuar eksportet dhe pérmirésimin e deficitit tregtar. Megjithaté, ashtu si
e kemi theksuar vazhdimisht né deklaratat tona, Banka e Shqipérisé ka gené
e vémendshme né administrimin e stimulit monetar, duke synuar né radhé té
paré pérmbushjen e objektivit t& saj pér ruajtien e stabilitetit makroekonomik,
népérmijet ruajties sé ekuilibrave t& brendshém dhe t& jashtém t& vendit.
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Inflacioni vijetor né gjashtémujorin e paré & vitit 2009 rezultoi mesatarisht
2.0 pér gind, duke shénuar rénie né krahasim me normat e inflacionit t&
vérejtura gjaté vitit & kaluar por duke géndruar brenda nivelit t& synuar nga
Banka e Shqipérisé. Normat e uléta t& inflacionit né gjysmén e paré t& kétij
viti jané shkaktuar nga dobésimi i presioneve inflacioniste nga ana e kérkesés
dhe ofertés, si pasojé e rénies s& ¢cmimeve t& léndéve t& para né tregun
ndérkombétar dhe ngadalésimit t& aktivitetit ekonomik né vend. Stabilizimi i
presioneve inflacioniste ilustrohet gqarté nga nivelet e uléta t& inflacionit bazé
dhe & atij &€ mallrave t& patregtueshém gjaté késaj periudhe, duke u reflektuar
edhe né pritje t& kontrolluara t& agjentéve ekonomiké t& tregut. Ndérkohg,
pas njé periudhe t& gjaté disinflacioniste dhe duke konfirmuar parashikimet
e Bankés sé& Shqipérisé, ndryshimi vietor i cmimeve té konsumit shfaqgi prirje
t& lehté rritése, gjaté tremujorit 1& dyté t& vitit 2009. Inflacioni vietor shénoi
normén 2.3 pér gind né muajin gershor, duke reflektuar nié pércjellie mé t&
ploté t& efektit t& néncmimit t& kursit & kémbimit mbi cmimet e mallrave té
konsumit. Banka e Shqipérisé gjykon se ky faktor mund té luajé njé rol mé té
madh né t& ardhmen né pércaktimin e kétyre gmimeve, duke pérbéré premisa
pér goditje afatshkurtra dhe afatmesme mbi nivelin e gmimeve.

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

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

Politika fiskale gjaté gjysmés sé paré té vitit 2009 ka patur njé natyré
ekspansioniste, duke u karakterizuar nga njé rritie e shpeijté e shpenzimeve
dhe e deficitit buxhetor. Té ardhurat buxhetore kané shénuar njé rritie mé té
moderuar, duke reflektuar pjesérisht edhe efektet e ngadalésimit t& aktivitetit
ekonomik. Megjithése mbetet brenda nivelitté planifikuar pér gjithé vitin 2009,
deficiti buxhetor prej rreth 30 miliardé lekésh pérbén nié shifér shumé mé té
madhe krahasuar me t& njéjtén periudhé té vitit t& kaluar. Né kéto kushte,
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Banka e Shqipérisé do té vlerésonte marrijen e masave pér kontrollin brenda
niveleve t& planifikuara t& deficitit buxhetor dhe t& huamarrjes publike, duke
ndihmuar né ruajtien e ekuilibrave & brendshém dhe 1& jashtém t& ekonomisé.
Ruaitia e parametrave t& planifikuar buxhetoré do té keté njé ndikim pozitiv né
stabilitetin makroekonomik, népérmijet kontrollit t& stimulit fiskal mbi kérkesén
agregate dhe uljes sé presionit mbi fregjet monetare.

Kérkesa pér mjete monetare ka njohur rritie gjaté muajve té fundit. Rritja
e ofertés monetare me rreth 8 pér gind, éshté bazuar né krijimin e parasé né
ekonomi nga sektori publik si dhe nga huamarrja e sektorit privat, kryesisht né
leké. Portofoli i kredisé ka njohur njé rritie modeste prej 7.5 miliardé lekésh
ose rreth 5 heré mé pak se né t& njéjtén periudhé njé vit mé paré. Pakésimi
i burimit t& fondeve t& bankave dhe rritja e pasigurisé né vend ndikuan né
ngadalésim t& dukshém té ritmeve té rrities t& kredisé. Megijithaté, kreditimi i
ekonomisé ka njohur rritie pérgjaté muajve té paré té vitit ndérkohé gé sistemi
bankar ka sinjalizuar mosshtréngimin e métejshém té kushteve t& kredisé gjaté
tremujorit 1& treté e né vazhdim. Kérkesa pér kredi né leké e sektorit privat
éshté pérballur me njé gatishméri né rritje 1€ bankave, né sajé & stabilizimit
t€ situatés sé likuiditetit dhe lehtésimit t& kushteve monetare né fillim té vitit
2009. Kufizimi i ofertés s& parasé né valuté ka rezultuar né kontraktimin e
pérbérésit valutor 1€ strukturés sé parasé edhe né kahun e kérkesés pér para,
duke sjellé zhvendosjen e strukturés sé ofertés monetare drejt lekut.

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

Né lidhje met€ ardhmen afatshkurtér, Banka e Shqipérisé gjykon se problemet
e likuiditetit, t& balancave t& brendshme dhe té jashtme t& ekonomisé dhe ato
t& shéndetit financiar pérbéjné sfidat direkte mbi stabilitetin makroekonomik
dhe ecuriné afatgjaté t& ekonomisé shqiptare.

Trajtimi i tyre duhet t& orientohet né vazhdimési nga nevoja pér respektimin
e ekuilibrave t& nevojshém makroekonomiké t& vendit. Qéndrueshméria e
nivelit t& cmimeve, zbutja e luhatshmérisé sé treguesve monetarg, njé sistem
financiar i shéndetshém dhe eficient, si dhe bilance t& shéndosha té sektorit
publik dhe atij privat, ndikojné né uljen e primeve t& rrezikut né ekonomi,
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né zgjatien e horizonteve t& investimit dhe né shpérndarjen mé eficiente t&
fondeve né ekonomi. Gijithashtu, ato i hapin rrugé térheqgjes sé investimeve
t€ huaja dhe ulin koston e huamarries né tregjet ndérkombétare. Né kété
ményré, ato japin njé kontribut t& pazévendésueshém né rritien afatgjaté té
vendit.

Banka e Shqipérisé gjykon si jetik thellimin e métejshém t& reformave
strukturore t& ekonomisé, t& cilat pérvec té tierash duhet t'i paraprijné
tendencave t& ardhshme té zhvillimit. Késhtu, investimi né infrastrukturé duhet t&
mbetet njé prioritet i pérdorimit t& fondeve t& ekonomisé. Po késhtu, zhvillimi e
konsolidimii métejshém i segmenteve té tregut financiar, plotésimi dhe zgjerimi
i sistemit t& pensioneve né favor té& elementeve t& iniciativés private, investimi
me prioritet né fushén e arsimit dhe t& shéndetésisé meritojné vémendijen e
té gjithé aktoréve ekonomiké. Gjithashtu, ne gjykojmé se ka ardhur koha gé
sektori privat t& reflektojé stadin e ri t& zhvillimit t& vendit népérmiet rrities
dhe fuqizimit t& aftésive t& tij menaxhuese. Kjo kérkon administrimin mé t&
miré t& rrezikut t& biznesit dhe & atij financiar, duke nénkuptuar edhe njé
bashk&punim mé t& ngushté me agjentét e specializuar & tregut, zgjatien e
horizontit t& planeve t& biznesit dhe orientimin mé & miré t& tyre me realitetin
global dhe prioritetet e zhvillimit t& vendit.

Né t& njgjtén linjg, sistemi financiar duhet t'i pérgjigiet me mé shumé
pérkushtim kétyre kérkesave, duke rritur transparencén dhe eficiencén e
produkteve t& tij. Tashmé gé sistemi bankar ka kapércyer momentet delikate
me t& cilat u pérball né fundin e vitit 2008, duhet t& rrisé kontributin e tij
né financimin e aktivitetit t& sektorit privat t& ekonomisé. Megjithaté, pérfitoj
nga ky rast gé edhe njé heré té sjell né vémendijen e kétij t& fundit se e gjithé
veprimtaria e tij do t& jeté subjekt i pandérpreré i mbikéqgyries 1€ Bankés sé&
Shqipérisé dhe analizave “stress — test” t& vazhdueshme. Stabiliteti financiar i
sistemit bankar &shté nié objektiv tjetér madhor pér té cilin Banka e Shqipérisé
mbetet thellgsisht e angazhuar.

Né pérfundim déshiroj t& theksoj se mbajtja e pandryshuar e normés sé
interesit reflekton kujdesin e Bankés s& Shqipérisé pér ekuilibrat e brendshém
dhe té jashtém t& vendit. Konsolidimi i kétyre ekuilibrave né t& ardhmen,
népérmjet stabilizimit t& pritjeve t& agjentéve ekonomiké, forcimit t& stabilitetit
financiar t& vendit dhe ribalancimit t& pozicionit t& jashtém valutor t& vendit
do t& krijoj@ mé shumé hapésiré pér rishikimin e politikés monetare. Arritja
e tyre do t& kérkojé rishikimin e planeve té biznesit apo korrektimin e sjelljes
sé agjentéve ekonomiké, né pérputhje me realitetet e reja né ekonominé
shgiptare dhe até globale.

Vendimi i sotém pércjell stimujt e duhur pér konsum, investime dhe kursim
né ekonomi, né pérputhje me stabilitetin afatmesém t& cmimeve. Né kété
kontekst, ai i shérben rritjes s& géndrueshme afatgjaté t&€ vendit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqgyrés t& Bankés s& Shqipérisé
26 gusht 2009

Né mbledhjen etijté datés 26 gusht, KéshilliMbikéqyrési Bankés sé Shqipérisé
mori né shgyrtim Raportin Mujor té Politikés Monetare. Pasi u njoh me zhvillimet
mé té fundit ekonomike dhe financiare né vend dhe né pérfundim t& diskutimeve
mbi ecuring e pritshme t& tyre né t& ardhmen, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé
Shqipérisé vendosi t& mbajé t& pandryshuar normén bazé t& interesit, né nivelin
5.75 pér gind. Kjo normé interesi éshté konsistente me ruajtien e inflacionit
afér nivelit objektiv t& Bankés sé Shqipérisé né njé periudhé afatmesme.

Inflacioni vietor né muaijin korrik rezultoi 2.2 pér gind ose 1.5 piké pérgindjeje
mé i ulét sesa njé vit mé paré. Né terma mesataré vietoré, norma e inflacionit
ka vijuar rénien graduale duke reflektuar zbutjen e presioneve inflacioniste, si
nga ana e kérkesés ashtu dhe nga ajo e ofertés. Kéto zhvillime jané shkaktuar
kryesisht nga rénia e cmimeve té léndéve té para né tregun ndérkombétar dhe
nga ngadalésimi i aktivitetit ekonomik né vend. Né& mungesé t& goditjeve té
mundshme, kéto tendenca pritet t&€ vazhdojné edhe né té ardhmen.

Megijithése informacioni statistikor g&¢ mbulon zhvillimet e ekonomisé reale
éshté i pakét, t& dhénat e disponueshme dhe vrojtimet e kryera nga Banka e
Shqipérisé né tremujorin e dyté dhe né muajin korrik, sugjerojné nijé situaté
lehtésisht mé pozitive krahasuar me tremujorin e paré té vitit.

Treguesit e besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit, konfidenca e tyre né
sistemin bankar dhe gatishméria e kétij t& fundit pér t& kryer funksionin e
ndérmietésimit financiar kané shénuar pérmirésime té lehta gjaté tremujorit
t€ dyté té vitit.

Treguesi i tendencés ekonomike regjistron njé prirje t& lehté rritése gjaté
késaj periudhe, pas rénies sé theksuar né tremujorin e paré, ndérkohé gé
shfrytézimi i kapaciteteve prodhuese né ekonomi rezulton i rritur. Megijithaté,
duhet theksuar se pavarésisht kétyre zhvillimeve, treguesit e mésipérm mbeten
né nivele t& ulta historike dhe poshté mesatares sé tyre afatgjaté. Nga ana
tietér, treguesit e sistemit bankar mbeten t& shéndetshém, gjé gé éshté
reflektuar né rritien e gatishmérisé sé& familjeve pér t& depozituar kursimet
e tyre prané kétij sistemi. Megijithése sistemi bankar ka rritur né ményré té
natyrshme kujdesin né procesin e kredidhénies, vrojtimet e fundit sinjalizojné
njé predispozité mé t& madhe 1€ tij pér t& mbéshtetur me fonde ekonominé.
Politika fiskale ka vijuar té& ruajé karakterin e saj ekspansionist gjaté vitit 2009,
duke u reflektuar né rritien e nivelit t& deficitit buxhetor dhe té konkurrencés
sé sektorit publik pér mjete monetare. Kjo politiké ka ndikuar né mbéshtetjen
e aktivitetit ekonomik gjaté késaj periudhe, por ajo éshté reflektuar edhe né
rritien e normave té interesit 1€ letrave me vleré & geverisé. Banka e Shqipérisé
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giykon se ruaitja e stimulit fiskal né kéto nivele éshté e papérballueshme né njé
periudhé afatmesme. Pér kété arsye, ne do té vlerésonim marrjen e masave
pér respektimin e nivelit t& parashikuar t& deficitit buxhetor pér vitin 2009 dhe
fokusimin e buxhetit t& shtetit né ruajtjen e stabilitetit makroekonomik pér vitin

2010 e né vazhdim.

Marrja e kétyre masave, si dhe ndjekja e njé politike monetare t& kujdesshme
do té reflektohen né pérmirésimin e treguesve t& bilancit t& pagesave, té cilét
vijojné té& karakterizohen nga nivele t€ larta té deficitit tregtar dhe korent.
P&rmirésimi i treguesve té bilancit t& pagesave éshté njé kusht i nevojshém pér
ruajtien e stabilitetit financiar t&€ ekonomisé né njé periudhé afatmesme.

Pérsa i pérket ecurisé sé ¢cmimeve, vlera e inflacionit vietor pér muajin
korrik rezultoi 2.2 pér gind, duke gené 1.5 piké pérgindjeje mé e ulét sesa
e njéjta periudhé e njé viti mé paré. Inflacioni vietor i kétij muaji éshté
pércaktuar pothuajse plotésisht nga kontributi i kategorisé s&¢ mallrave
ushgimoré t& papérpunuar, ndérkohé gé kontributet e kategorive té tiera
“kané neutralizuar” njéra —tjetrén. Parashikimet e specialistéve t& Bankés sé
Shqipérisé pér inflacionin, tregojné se ai do t& luhatet prané kétij objektivi. Né
prani t& tkurrjes sé& kérkesés sé brendshme dhe té& jashtme, ecuria e inflacionit
pritet t& jeté e géndrueshme dhe né nivele t€ uléta. Presionet lehtésuese duket
se jané balancuar nga efekti i kursit & kémbimit né cmimet e importuara, si
dhe nga rritja e shpenzimeve fiskale né muait e fundit.

Pérsa i pérket zhvillimeve monetare, shifrat e fundit pér muajin gershor
tregojné se kérkesa pér mjete monetare né ekonomi ka rezultuar e balancuar.
Ritmet mé t& ulta t& kredidhénies pér sektorin privat jané balancuar nga nijé
kérkesé mé e larté e agjentit fiskal pér fonde. Rritja e ofertés monetare rezultoi
rreth 6 pér gind né muajin gershor, duke u bazuar né krijimin e parasé né
ekonomi nga sektori publik dhe nga huamarrja e sektorit privat né leké.

Ndérkohé gé komponenti valutor i agregatit t& gjeré M3 &shté ngadalésuar
si né pérgjigje té likuiditetit mé t& ulét né valuté té sistemit bankar, ashtu edhe
nga kreditimi mé i ulét né valuté. Njé faktor i réndésishém né zhvendosjen e
késaj strukture &shté roli dinamik i sektorit publik.

Pavarésisht zhvillimeve pozitive &€ muajve mars dhe prill, né muajin gershor
vihet re njé ngadalésim i ndjeshém i rritjes sé tepricés sé kredisé. Né& muaijin
gershor, norma vjetore e rrities sé portofolit t& kredisé u ngadalésua né 14
pér gind, ndérkohé gé& né krahasim me muajin maj kredia u zvogélua me
rreth 1 miliard leké. Kjo ecuri pasqyron nivelet mé té ulta t& kredidhénies pér
sektorin privat t& ekonomisé (kryesisht né euro), shlyerjet e larta t& kredive si
dhe natyrén afatshkurtér 1€ kredisé sé re. Shlyerjet mé t& larta té kredisé kané
ndikuar né pérmirésimin e moderuar t& cilésisé portofolit. Bankat vazhdojné t&
aplikojné politika t& shtrénguara kreditimi, duke reflektuar shgetésimin e tyre
pér rritien e raportit t& kredive & kégija ndaj totalit por edhe duke shprehur
pasiguring e tyre pér zhvillimet e aktivitetit ekonomik né t& ardhmen. Kéto
politika s& bashku me pasiguring pér zhvillimet e ardhshme, duket t& kené
ndikuar edhe né tkurrien e kérkesés pér kredi.
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Nevojat pér likuiditet né sistemin bankar jané plotésuar nga operacionet né treg
t€ hapurté Bankés sé Shqipérisé. Kjo ka injektuar t& gjithé likuiditetin e kérkuar nga
bankat tregtare, duke ruajtur njgkohésisht njé strukturé t& pérshtatshme kohore té
kétij injektimi. Pavarésisht plotésimit t& nevojave té likuiditetit, normat e interesit né
tregun primar kané vazhduar t€ jené té larta, né praniné e kérkesés sé geverisé.
Interesat pér kredité e reja né leké jané ulur né muaijin gershor duke vijuar prirjen
rénése t& vérejtur gé né muajin prill. Rénie e normave t& interesit regjistrohet
edhe pér kredité e reja né euro gjaté kétijf muaji. Megijithaté, éshté ende shpeit t&
flasim pér njé lehtésim t& ndjeshém 1& kostos sé kredidhénies nga sistemi bankar.
Rreziget ndaj stabilitetit t& ¢gmimeve mbeten t& balancuara edhe pér periudhén
né vijim. Pritjet inflacioniste géndrojné t&€ ankoruara prané objektivit prej 3 pér
qgind t& Bankés s& Shqipérisé né periudhén afatmesme. Vijueshméria e prirjeve
ekzistuese — ngadalésimi i ofertés monetare dhe i aktivitetit kreditues, vlerésimet
pér ngadalésimin e ritmeve & rritjes sé aktivitetit ekonomik, normat e uléta t&
rrities sé cmimeve té |&ndéve t€ para né tregjet ndérkombétare dhe t& inflacionit
né vendet partnere kryesore —mbéshtet frenimin e presioneve inflacioniste. Nga
ana tjetér, pasiguria né lidhje me zhvillimet e ardhshme né kursin e kémbimit
mbetet njé rrezik i mundshém pér gjenerimin e presioneve inflacioniste.
Pérkeqésimi i bilancit t& pagesave, néngmimi i kursit t&€ kémbimit dhe
vijueshméria e politikave fiskale ekspansioniste do t& pérbénin rrezige né
kahun rrités t€ inflacionit. Ecuria e kursit t& kémbimit do t& varet nga ecuria
e kérkesés dhe ofertés né treg, né pérputhje me regjimin e liré t& kursit t&
kémbimit t& ndjekur nga Banka e Shqipérisé. Megijithaté, politika joné monetare
mbetet e vendosur t& faktorizojé luhatiet e médha t& kursit € kémbimit né
vendimmarrien e saj, duke kérkuar njékohésisht edhe mbéshtetien dhe sjelljen
racionale t& té& gjithé aktoréve t& tieré ekonomiké dhe makroekonomiké.
Banka e Shqipérisé gjykon se gartésimi i pozicionit t& ardhshém fiskal dhe i
impaktit t& tij mbi bilancin e pagesave do t& krijonte hapésira pér ndjekjen e njé
politike monetare mé liberale. N& pérfundim, nénvizoj dhe njé heré se Késhilli
Mbikéqyrés gjykon gé norma aktuale e interesit bazé &shté né pérputhje me
zhvillimet gé tregojné t& dhénat dhe vlerésimet e deritanishme pér gjendjen
aktuale dhe té pritshme né vend, duke vendosur ta mbaié até t& pandryshuar né
nivelin 5.75 pér gind. Ky propozim reflekton mé sé& shumti bilancin e rrezigeve
t& inflacionit.

Banka e Shqipérisé mbetet e angazhuar né realizimin e objektivit kryesor
t€ saj, ruajtien e stabilitetit t& cmimeve né periudhén afatmesme. Ky objektiv i
shérben né ményré té padiskutueshme mbéshteties sé zhvillimit ekonomik dhe
ruaijties sé stabilitetit financiar né vend. Pér kété arsye, ajo do t&€ monitorojé
dhe filtrojé cdo informacion t& ri mbi zhvillimet e métejshme, duke marré
masat e pérshtatshme pér t'iu pérgjigjur rrezigeve té stabilitetit 1& cmimeve.

Banka e Shqipérisé &shté e bindur se né njé periudhé afatgjaté, ruajtja
dhe forcimi i ekulibrave makroekonomiké do t& pérkthehet né uljen e rrezikut
t& perceptuar t& vendit. Kjo do t& thoté, kosto mé t& ulta huamarieje si pér
agjentét publiké ashtu dhe pér ata privaté, nxitie pér shtimin e investimeve
t€ huaja direkte né ekonomi si dhe eficiencé mé e madhe né pérdorimin e
fondeve financiare. N& njé periudhé afatgjaté, kéta faktoré do t& ndikojné né
njé rritie mé té larté ekonomike dhe pé&rmirésimin e mirégenies né vend.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né Konferencén e 8-t& Ndérkombétare t&€ Bankés s& Shqipérisé: “Politika t&
Stabilitetit Monetar dhe Financiar — Leksione nga kriza”

17 Shtator 2009

| nderuar zoti Kryeministér,
Té nderuar Guvernatoré,
Té nderuar pjesémarrés,

Ndjehem thellésisht i privilegjuar t&¢ hap punimet e Konferencés sé Teté té
Bankés sé Shqipérisé té titulluar “Politika té stabilitetit monetar dhe financiar
— leksione nga kriza”. Shpresoj gé punimet e saj t& ndihmojné & gjithé t&
pranishmit pér t& kuptuar mé miré até gé ka ndodhur né ekonominé botérore
gjaté késaj periudhe si dhe pér t& nxjerré mésimet e duhura. Personalisht, jam
i bindur se cilésia e folésve t& ftuar éshté njé garanci pér arritjen e kétij géllimi.
Duke ftuar pjesémarrésit t& trajtojné sipas kéndvéshtrimeve dhe eksperiencave
pérkatése karakteristikat dhe mésimet nga kriza né boté dhe né rajon, mé
lejoni t& them dy fjalé mbi kété aktivitet.

Tema e zgjedhur pért'u trajtuar né kété konferencé éshté né fokusin e té gjitha
institucioneve pérgjegjése pér politikat makroekonomike dhe mbikéqyrien e
sistemit financiar, né rang kombétar dhe ndérkombétar. Pothuajse nijé vit mé
paré, paniku gé pasoi falimentimin e Lehman Brothers béri gqé tronditja e
tregut t& kredive hipotekore né ShBA t& shndérrohej né njé krizé t& miréfillté
financiare me pérmasa globale. Integrimi i tregjeve financiare béri qé kriza
t& pérhapej me shpeitési, ndérsa roli jetik i sistemit t& kreditit né ekonomité e
tregut t& liré e transformoi até né njé recesion t& ekonomisé botérore, gé nuk
kaloi pa prekur vendet e Evropés Lindore e Juglindore.

Pérvoja e fituar gjaté késaj kohe ka mundésuar njé njohje mé t& miré
t& shkageve t& krizés dhe t& faktoréve qé kané forcuar dhe pérshpeijtuar
pérhapjen e saj, si dhe njé rivlerésim té praktikave t& ndryshme mbikéqyrése
dhe rregullatore. Do t& mé pélgente gé diskutimet mbi krizén, ta trajtojné
até né dy plane: cfaré mésuam dhe cfaré nuk mundém t& mésojmé nga
kriza. Midis shumé argumenteve t& debatuara gjerésisht do & doja té vecoja
tre: dikotoming midis shtetit dhe tregut, shkallén e besimit tek modelet e
parashikimit dhe réndésiné e koordinimit & masave parandaluese.

Né debatin shteti kundrejt tregut, déshiroj t& ritheksoj besimin tim t&
patundur tek tregu, me marréveshjen gé éshté detyra joné si politikébérés gé
ta béjmé até t& funksionojé sipas rregullave dhe né ményré eficiente 24/24.
Vitet e fundit kané shénuar njé zhvillim t& vrullshém t&€ modeleve dhe teknikave
t& sofistikuara t& parashikimit. Pa dashur t& nénvlerésoj réndésiné shumé té
madhe t& kétyre mjeteve né punén e ¢do analisti dhe politikébérési, duhet té
jemi t& ndérgjegjshém pér kufizimet e modeleve dhe pér rreziget gé vijné nga
mbéshtetja e tepruar tek to. Kostoja e larté e pérballimit t& pasojave 1& krizés na
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bén t& ndérgjegjshém pér réndésiné e ndértimit 1& mekanizmave parandalues
dhe mbi t& gjitha, pér réndésiné e koordinimit t& kétyre mekanizmave né rang
kombétar dhe ndérkombétar.

Sot, rreth dy vite pas shenjave t& para té& krizés, ekonomia dhe tregu
financiar botéror gjenden né njé situaté mé optimiste. Rimékémbija e
ekonomisé &shté reflektuar né pérmirésimin e treguesve & besimit t& bizneseve
dhe konsumatoréve, né zbutjen e presioneve deflacioniste, né normalizimin
e funksionimit t& sistemeve bankare dhe financiare dhe né pérmirésimin
e normave 1é rrities sé& aktivitetit ekonomik né pothuajse t& gjithé sektorét
prodhues. N& Shqipéri, sikurse né vendet e rajonit kéto zhvillime kané gené
t€ pranishme.

Tremujorét e fundit kané regjistruar rritie t& kreditimit pér ekonoming,
pérmirésimin e situatés sé& besimit né sistemin bankar, gé&ndrueshmériné
relative t& kursit t& kémbimit dhe ankorimin e pritjeve pér inflacionin.

Tashmé éshté arritur njé konsensus global qé pjesa mé e véshtiré e krizés
éshté kaluar. Ky éshté pa dyshim njé lajm i miré, por jo i mjaftueshém.
Ky &shté momenti i duhur pér t& konsideruar t& gjitha alternativat pér té
ashtuquaijturén “strategji t& daljes/térhegjes”. Zbutja e efekteve anésore
t& masave antikrizé kérkon njé bashkérendim veprimesh, t& ndérmarré né
kohén dhe drejtimin e duhur. Politikébérésit duhet té rivlerésojné objektivat
e politikave makroekonomike dhe financiare nga kéndvéshtrimi i zhvillimeve
pozitive t& kohéve t& fundit.

Duke e ngushtuar shtrirjen gjeografike té diskutimit nga arena botérore né
até rajonale, po ndalem shkurtimisht né disa nga ¢éshtjet e prekura mé lart.

Dikur i kam théné njé mikut tim se ekonomité e vogla e t& hapura, sic éshté
rasti i ekonomive t& Ballkanit, jané importuese neto mallrash, shérbimesh
e krizash. Kriza nuk lindi né rajon. Gradualisht, ajo u pércoll né sajé té
integrimit t& rajonit me tregjet dhe ekonominé botérore, dhe pranisé sé
grupeve té fugishme bankare ndérkombétare. Vendet e rajonit toné jané sa té
ngjashme, aqg edhe t& ndryshme. Rriedhimisht forma, depértimi dhe pasojat e
krizés né secilin nga kéto vende ishin sa t& ngjashme, ag edhe t&€ ndryshme.
Struktura ekonomike dhe sociale, shkalla e konvergjencés dhe e integrimit
né tregjet botérore, normat ligjore dhe institucionale dhe vecanérisht natyra
e regjimeve 1& kursit t1& kémbimit, kané pércaktuar vecorité e krizés pér ¢do
shtet. Pérvoja e guvernatoréve té ftuar né kété tryezé do t& hedhé drité né
drejtimet e lartpérmendura.

Duke hedhur njé véshtrim mbi rastin e Shqipérisé, dymbédhjeté muajt e
fundit kané gené sfidues pér industring bankare. Megijithé véshtirésité e rastit,
né asnjé moment sistemi bankar nuk ka shfaqur shenja paniku dhe konfuzioni.
Banka e Shqipérisé gjykon se arsyeja kryesore pér kété géndrueshméri lidhet
me kujdesin e treguar kéto vitet e fundit ndaj stabilitetit financiar t& sistemit
bankar.
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Shkalla e larté e rezistencés dhe kthimi i shpejté né normalitetishin rriedhojé
e nié séré vendimesh té réndésishme. Duke filluar nga miratimi i ligjit & ri
“Pér sistemin bankar né Republikén e Shqipérisé” e duke vazhduar me njé
séré vendimesh 1€ tjera t& politikés monetare dhe t& mbikéqyrjes bankare,
kemi synuar konsolidimin e métejshém té ekuilibrave makroekonomiké
dhe forcimin e stabilitetit financiar. Né& fokus té strategjisé s& Bankés sé
Shqipérisé ka gené geverisja dhe administrimi mé i miré i rrezikut, rritja e
transparencés sé aktivitetit bankar ndaj klientelés dhe forcimi i kontrollit t&
brendshém. Kjo strategji ka kulmuar me njé program t&€ madh, t& vecanté
dhe bashkékohor komunikimi e edukimi, t&€ hapur dhe t& vazhdueshém me
publikun.

Vlerésojsesituata e favorshme e likuiditetit dhe e kapitalit qé karakterizonte
sistemin bankar shqiptar né vigjilje t& krizés financiare t& vjeshtés sé kaluar,
ka ndikuar né pérballimin e térhegjeve t& depozitave né periudhén shtator
— tetor 2008. Megijithaté, Banka e Shqipérisé e gjykoi t& domosdoshém
monitorimin e kujdesshém té situatés duke ndérmaré njé séré veprimesh, té
cilat zbutén ndjeshém trysniné mbi sistemin bankar. Kéto veprime, i kané
shérbyer getésimit t& situatés sé likuiditetit dhe kané gené t& harmonizuara
me reagimin operacional t& zbatuar nga BQE né pérgjigje & krizés.

Sé pari, u krijua grupi i posacém i tipit task force, pérgjegjési kryesore e
té cilit edhe sot e késaj dite, vazhdon té jeté ndjekja ditore e situatés pér cdo
banké t& vecanté. Konkluzioni yné i drejtpérdrejté ishte se analiza duhej t&
zbriste né nivel mikro, né cdo qgelizé té sistemit dhe né cdo tregues t& vecanté
1 tif.

Sé dyti, u adoptuan njé séré lehtésish pér furnizimin pa ndérprerje té sistemit
me likuiditetin e duhur. U ndryshua tipi i ankandit kryesor t& injektimit né
ankand me ¢mim fiks, u zgjerua baza e kolateralit pér marréveshjet repo,
u rrit norma e pérdorimit t& rezervés sé detyruar nga 20% né 40% dhe u
zvogélua diferenca midis normés bazé t& interesit t& Bankés sé Shqipérisé dhe
kredisé njéditore, nga 175 piké né 75 piké.

Sé treti, népérmijet njé akti t& vecanté, Banka e Shqipérisé i kérkoi sektorit
bankar rritien e kapitalizimit t& veprimtarisé bankare, si nj¢ garanci mé shumé
pér shéndetin financiar té sektorit bankar.

Zhvillimet aktuale né sistemin financiar tregojné se situata e pérgjithshme
né sektorin bankar po shénon pérmirésime té vazhdueshme. Ka njé kthim
t& depozitave né sistemin bankar, gjé gé flet pér forcimin e besimit t&
publikut.

Po késhtu, edhe kredia pér ekonominé ka shenja rigjallérimi. Njé zhvillim
tjetér pozitiv éshté fakti qé aktualisht po preferohet kredidhénia né monedhé
kombétare. Té gjitha kéto zhvillime po ndodhin né njé klimé mé optimiste
né tregjet evropiane. Statistikat tregojné se rimékémbja nga kriza ka filluar,
madje mé shpeijt sesa edhe parashikimet mé optimiste.
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Té nderuar pjesémarrés,

Besoj se panelistét e nderuar, si dhe kolegét Guvernatoré té rajonit do t&
adresojné né detaje & gjitha céshtjet gé lidhen me krizén si dhe mésimet prej
saj. Megjithaté, mé lejoni gé shkurtimisht té trajtoj disa argumente gé mendoj
se jané me interes pér auditorin.

Sé pari, mendoj se globalizimi i madh i ekonomisé botérore kéto dy dekadat
e fundit e béri t& pashmangshme pérhapjen e krizés ané e mbané globit e pér
rriedhim, e pashmangshme ishte dhe nevoja pér njé mbrojtje t& koordinuar né
shkallé ndérkombétare. Né ditét e para té krizés pamé veprime té njganshme,
t€ cilat krijuan arbitrazhe me efekte negative.

Globalizimi e bén t& domosdoshme gé infrastruktura financiare té jeté e
nigjta kudo né formég, né pérmbaitie, né kapacitete njerézore dhe teknologjike.
Kjo infrastrukturé t& funksionojé mbi t& njgjtat standarde dhe praktika, dhe t&
keté fleksibilitetin e duhur pér t'i parapriré inovacioneve financiare.

Sé dyti, kriza e fundit e bén t& domosdoshme natyrén parandaluese dhe
pararendése t& supervizionit dhe t& rregullimeve ligjore, né pérgjithési. Mendoj
se nié kuadér rregullator &shté vértet i efekishém dhe i suksesshém, kur ndérthur
thjeshtésiné dhe transparencén e metodés sé bazuar né rregulla me karakteristikat
elastike dhe vizionare t& njé metode t& bazuar né parime. Né cdo rast, besoj se
kjo gjé &shté e domosdoshme, pér t'i béré bankat t€ pérgjegishme, pér té bindur
mbikéqyrésin pér karakteristikat e rrezikut dhe & kthimit t& produkteve t& ndryshme
t& reja, brenda dhe jashté bilancit para se ato & kapércejné njé kufi t& caktuar
né madhési dhe ekspozim, & mbart njé rrezik té rritur. Banka e Shqiperise éshté
duke punuar pér & identifikuar né ményré konkrete drejtimet gé kané nevojé pér
ndryshim. Né kété sipérmarrije, ne do t& mbajmé né konsideraté edhe zhvillimet
e ngjashme né rajon dhe mé gjerg, pér t& ruajtuar konkurrueshméring e tregut
dhe konvergjencén e praktikave mbikéqgyrése.

Sé ftreti, mendoj se kriza e bén t& domosdoshme ekzistencén e njé
institucioni ndérkombétar i cili duhet t& kujdeset pér stabilitetin financiar, né
vlerésimin e rrezikut sistemik si dhe né pércaktimin e treguesve sasioré gé e
masin até. Né kété proces, éshté e réndésishme gé normat rregullative té
jené sa mé transparente pér té gjithé dhe né té njéjtén kohg, ai t& shogérohet
prej pérshpejtimit t& procesit t&€ konvergjencés sé praktikave mbikéqyrése e
rregullative sipas gendrave financiare & influencés.

Sé katérti, kriza aktuale vértetoi njé shgetésimin toné t& kahershém né lidhje
me ekspozimin e rajonit tong, ndaj nié grupi relativisht t& vogél operatorésh
bankaré me shtrirje t& gjeré rajonale. Njé goditje e bankés mémé do té prekte
njé ose disa vende té rajonit. Njé rrezik i tillé do t& ekzistonte edhe né rastin
kur njé prej bijave né rajon do t& pésonte goditje. Edhe né kété rast, rreziku i
infektimit t& bijave t& tjera do té& ishte i pranishém.

Sé pesti, mendoj se rajoni duhet 1& trajtojé me shumé kujdes huadhénien
né monedhé t& huaj. Té vendosésh njé ekuilibér mé t& miré midis
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huadhénies né monedhé kombétare me até né monedhé t& huaj, éshté njé
domosdoshméri.

Pér k&té qgéllim, duhet t& mbahet mé shumé parasysh natyra e regjimit
té kursit t1& kémbimit si dhe pamundésia e bankave gendrore t& rajonit pér
té shérbyer si huadhénése té instancés sé fundit né valuté. Né kété drejtim,
ne duhet t& mbéshtesim njé rol mé t& fugishém t& monedhés vendase né
kredidhénien bankare, duke e béré kredidhénien né valuté mé té kushtueshme
pér bankat, nése ajo nuk mbéshtetet nga kursimet me pakicé né valuté.
Mbéshtetja e tepért e bankave né burime financiare me shumicé né valuté
pér t& mbéshtetur kredidhénien e shpeijté, duhet té trajtohet dhe administrohet
né kohén e duhur.

Sé gjashti, kriza aktuale mendoj se do t'i béjg pak mé t& rralla fondet
financiare t& cilat pér njé periudhé t& gjaté vérshuan né forma nga mé té
ndryshmet né t& gjitha vendet ish — komuniste t& Evropés Lindore. Kjo situaté
mund t& keté implikime t& réndésishme pér ritmet afatgjata t& zhvillimit &
vendeve tona, t& cilat kané ende nevojé pér fonde t& huaja financiare, pér
t& mbéshtetur procesin e tyre t& konvergjencés. Pér kété arsye, mendoj se njé
mésim tjetér me 1é cilin na pérball kriza éshté domosdoshméria pér t& hartuar
dhe zbatuar programe té pérbashkéta rajonale dhe reforma strukturore pér té
thithur projekte dhe linja financimi, duke zgjeruar dhe thelluar tregun toné té
pérbashkét ballkanik.

Eshté e vérteté se pas cdo krize, makroekonomia si shkencé né pérgjithési
ka béré hapa pérpara. Cdo krizé pérbén njé ngjarie me karakteristika té
vecanta, t& ndryshme qofté dhe pjesérisht nga ato t& méparshmet. Cdo krizé
siell njé informacion t& ri, pavarésisht intensitetit, shtrirjes gjeografike apo
kohézgjaties. Cdo krizé plotéson me njé pjesé té& re puzzle-in e véshtiré té
funksionimit t& ekonomisé sé tregut 1é liré, duke ndihmuar né kuptimin mé té
miré & sé térés.

Besoj se shpreh nigé pérfundim konsensual & ne, administratorét gé na
ra fati t& geverisim né kohé krize kemi njé motiv pér t'u ndjeré t& privilegjuar
dhe pse jo, krenaré qé& arritém ta pérballojmé sfidén, duke gené jo vetém
déshmitaré por edhe lojtaré aktivé né pérballimin e saj.

Faleminderit pér vémendien!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Me rastin e Leksionit t& Guvernatorit & Bankés Qendrore t& Republikés sé&
Turgisé, z. Durmus Yilmaz: “Kriza aktuale financiare botérore dhe zhvillimet
mé t& fundit né ekonominé turke dhe politikén e saj monetare”

24 shtator 2009

Pérshéndetje t& gjithéve,

Kam kénagésiné e madhe t& hap kété takim té pérbashkét, né té cilin miku
yné i nderuar, Guvernatori i Bankés Qendrore t& Republikés sé Turqgisé, zoti
Durmus YILMAZ, do t& ekspozojé céshtie mjaft t& réndésishme teorike dhe
praktike gé lidhen me zhvillimet globale t& kohéve té fundit, duke i konkretizuar
ato edhe me eksperiencén e tij né Turqi.

Kriza financiare globale tronditi réndé gjithé ekonomité e zhvilluara. Ajo
natyrisht gé u ndje edhe né vendet né zhvillim t& Evropés Juglindore, ku béjné
pjesé té dyja vendet tona. Kontraktimi i aktivitetit ekonomik botéror, reduktimi
i fregtisé ndérkombétare, rritja e primeve té rrezikut, ndérprerja e funksionimit
t€ sistemit t& kredisé dhe rendja drejt likuiditetit natyrisht gé dhané ndikim edhe
né ekonomité tona. Kéto ekonomi mbeten t& lidhura ngushté me ekonominé
e Eurozonés népérmjet shumé kanalesh, tregtare e financiare.

Njé céshtje me réndési primare né trajtimin e krizés &shté dhe reagimi i
politikave fiskale dhe monetare pérballé késaj krize; njé céshtie kjo gé do t&
elaborohet nga miku yné.

Megijithaté, do té déshiroja té ndalesha shkurtimisht né njé aspekt t& kuadrit
makroekonomik dhe institucional i cili ka gené nié pércaktues i réndésishém
i shkallés s& pérhapjes dhe reagimit t& autoriteteve kombétare ndaj krizave:
regjimi i kursit t& kémbimit. Njé lexim i shpeijté i zhvillimeve aktuale né rajon
dhe mé gjeré t& mundéson njé konkluzion se vendet me regjim té fiksuar té
kursit t& kémbimit kané patur njé ndikim proporcionalisht mé té larté nga
kriza botérore. Gijithashtu, ato kané gené mé té kufizuara né mundésité e
tyre pér reagime t& mundshme. Né t& kundért, vendet me regjim fleksibél
té kursit t& kémbimit kané patur njé ndikim mé té buté dhe kané ruajtur njé
pavarési mé t& larté t& politikave & tyre ekonomike pér zbutjen e efekteve t&
krizés.

Natyrisht gé kjo nuk éshté e rastésishme: regjimi fleksibél i kursit t& kémbimit
éshté njé investim i réndésishém politik, ekonomik dhe institucional i vendeve
né zhvillim. Sakrificat e tyre pér ndértimin e politikave t& besueshme monetare
e fiskale, pér forcimin e besimit t& publikut né monedhat dhe institucionet
financiare kombétare, shpérblehen me fleksibilitetin q& i jep ky regjim
politikave makroekonomike né pérballimin e krizave.

Mekanizmi i luhatjes sé& kursit 1& kémbimit &shté pikérisht njg¢ mekanizém qé
i lejon ekonomisé t& absorbojé goditiet e ndryshme.
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Regjimi fleksibél i kursit t& kémbimit, i aplikuar me besnikéri nga Banka e
Shqipérisé, mundéson pérballimin e kétyre goditieve me kosto minimale pér
ekonominé shgiptare.

Le ta lemé kété mekanizém t& veprojé i geté, pa reagime té tepruara té
tregut dhe t& agjentéve tij. Cdo lévizje e geté drejt ekuilibrit e kursit 1& kémbimit
do t& jeté né inferes t& ekonomisé shqgiptare. Té gjitha reagimet e nxituara
afatshkurtra, sic &shté demonstruar disa heré gjaté kétij viti dhe mé sé aférti
gjaté ditéve t& para té késaj jave, kané kosto financiare individuale pér ata
qé i ndérmarrin dhe kosto financiare pér ekonominé. Asnjé agjent ekonomik
nuk éshté mé i forté se fondamentet. Volatiliteti i larté dhe pasiguria né tregun
valutor nuk kané asnjé bazé reale.

Euroizimi i ekonomisé &shté ide vizionare, jo vetém pér Shqipéring por pér
t€ gjithé rajonin, pérderisa aspirata finale e tij &shté anétarésimi né Bashkimin
Evropian. Ajo ndérgjegjéson tregun vendas, rajonal por njékohésisht edhe
autoritetet evropiane pér pérshpejtimin e proceseve té konvergjencés.
Megijithaté, konvergjenca né Eurozoné é&shté derivat i reformave té
vazhdueshme strukturore dhe i forcimit t& sistemeve financiare, ku njé rol t&
réndésishém ka dhe géndrueshméria e monedhés. S'ka integrim evropian pa
njé ekuilibér afatgjaté t& monedhés kombétare me até evropiane.

Né nijé horizont afatgjaté, kursi i kémbimit do té reflektojé detyrimisht bazat
dhe fondamentet e ekonomisé tong, t& cilat jané dhe mbeten t& shéndetshme.
Ekuilibrat e arritur gjaté viteve t& shkuara mbeten tregues realé t& potencialit
t& ekonomisé toné.

Né& horizontin afatgjaté, mbetemi térésisht t& bindur né pérfitimet qé sjell
regjimi i liré i kursit t& kémbimit. Ai do t& jeté pasaporta dhe mbéshtetési
mé i miré i ekonomisé shqgiptare né rrugén e integrimit evropian. | ftoj té
gjithé agjentét ekonomiké t& gjykojné me ftohtési mbi pérfitimet e monedhés
kombétare, si instrumenti mé i miré afatgjaté pér ruajtien e kursimeve 1& tyre
dhe si zbutési mé i madh i luhatjes sé& pasurisé.

Leku pér Shqipéring ka geng, &shté dhe do t& mbetet ni¢ monedhé e
suksesshme. Eshté monedha & shérben si spirancé pér t& gjitha iniciativat
tona evropiane. N& 17 vitet e fundit leku ka ditur t'i b&jé ballé presioneve
inflacioniste dhe presioneve t& tregjeve té huaja. Leku duhet 18né i geté. Ai
duhet té l&vizé i lirshém né udhén e tij, né pérputhje me kérkesén dhe ofertén.
Leku éshté ikona e ekonomisé shqiptare, e cila do t& na shogérojé deri né
portat evropiane. Ftoj median, ta mirékuptojé kété mesazh dhe ta pércjellé
até né publik.

Para se t'ia kaloj fjalén mikut toné t&€ nderuar mé lejoni t& pérmend
shkurtimisht disa fjalé rreth personalitetit t& zotit Yilmaz.

Z. Yilmaz ka kryer studimet universitare né degén ekonomik, prané City
University of London, ndérkohé& qgé studimet e tij pasuniversitare t& nivelit
master ai i ka pérfunduar prané University College, Universiteti i Londrés. Né&
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vitin 1980, z. Yilmaz filloi t& punojé prané Bankés Qendrore t& Turgisé né
Departamentin e Kémbimit Valutor.

Pas njé karriere t& gjaté dhe t& suksesshme né vitin 2002, z. Yilmaz
emérohet Drejtor Ekzekutiv i Departamentit t&¢ Remitancave (depozitat né
valuté t& jorezidentéve).

Njé vit mé voné, né Mbledhjen e Zakonshme té Pérgjithshme t& Aksioneréve
t€ datés 7 prill 2003, z. Yilmaz zgjidhet Anétar i Bordit t&¢ Bankés Qendrore
t& Republikés s& Turqgisé. Pasi shérbeu si Anétar i Bordit pér periudhén maj
2003 — prill 2006, mé 18 prill 2006, z. Durmus Yilmaz u emérua Guvernator
i Bankés Qendrore t& Republikés sé Turqisé.

Fiala éshté pér ju zoti Guvernator.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
30 shtator 2009

Né mbledhjen e tij t& datés 30 shtator 2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés
sé& Shqipérisé mori né shqyrtim Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé té fundit ekonomike dhe financiare né vend dhe
né pérfundim t& diskutimeve mbi ecuriné e pritshme t& tyre né t& ardhmen,
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit, né nivelin 5.75 pér gind. Kjo normé interesi éshté
konsistente me ruaitien e inflacionit afér nivelit objektiv t&€ Bankés sé Shqipérisé
né njé periudhé afatmesme.

Analiza e zhvillimeve mé t& fundit ekonomike dhe monetare ka konfirmuar
pritiet tona pér njé ngadalésim t& pérgjithshém té aktivitetit ekonomik né
vend dhe reduktim t& presioneve t& brendshme inflacioniste, pér njé getésim
t& tregjeve monetare dhe pér njé rikuperim t& ngadalté¢ t& ndérmijetésimit
financiar, si dhe ka nénvizuar ekuilibrin ende té brishté té treguesve ekonomiké
dhe monetaré.

Konkluzionet e diskutimeve tona konverguan drejt marrjes sé vendimit pér
mosndryshimin e normés bazé. Ky géndrim synon ruajtien dhe konsolidimin e
métejshém t& ekuilibrave t& vendosur, duke e konsideruar géndrueshmériné
makroekonomike si njg parakusht t¢ domosdoshém pér njé rritie té
géndrueshme dhe afatgjaté.

Aktiviteti ekonomik i vendit &shté mbéshtetur gjaté dy muajve t& fundit
nga njé pérmirésim i klimés sé pérgjithshme botérore, nga shenja tentative
pérmirésimi t& aktivitetit kreditues dhe nga efekti sezonal i stinés sé verés.
Ekonomia botérore po karakterizohet nga njé ngadalésim mé i moderuar i
aktivitetit ekonomik né vendet e industrializuara, e shogéruar kjo me rritien
e akfivitetit tregtar botéror dhe presione t& ulta inflacioniste né nivel botéror.
Megijithése t& dhénat statistikore mbi ekonominé shqiptare mbeten ende
t& pakta, treguesit indirekté sugjerojné se ajo karakterizohet nga nijé rritje
pozitive ekonomike, por mé e ngadalté se ajo e viteve t& shkuara. Ritmi i
ulét i rritjes sé shitjeve me pakicé dhe i t& ardhurave buxhetore, ngadalésimi
i eksporteve, ekspansioni mé i ulét i kredisé pér ekonominé dhe indekset
e besimit t& bizneseve dhe konsumatoréve tregojné se ekonomia shqiptare
éshté né njé fazé mé té ngadalté rritieje se ajo e vitit t& shkuar.

Kjo situaté reflektohet edhe né presionet e ulta inflacioniste, t& déshmuara
nga niveli i ulét i inflacionit bazé i cili €shté njé¢ matés i miré i presioneve
té kérkesés sé& brendshme. Inflacioni vietor né muajin gusht rezultoi 2.2 pér
qgind, duke géndruar brenda objektivit & Bankés s& Shqipérisé por afér kufirit
t& poshtém té tij. Tendenca sezonale e sjelljes s& cmimeve u konfirmua me
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intensitet t& njéjté edhe né kété periudhé, duke e ruajtur vlerén e inflacionit né
t€ nigjtin nivel me até t& muaijit paraardhés. Inflacioni mesatar vietor regjistroi
normén 2.2 pér qind, i njéjté me 1 vit mé paré, duke déshmuar pér shuarjen
e ploté t& efekteve t& raundit t& paré té rritjeve & njé viti mé paré t& cmimeve
té 1éndéve t& para dhe té energjisé elekirike.

Politika fiskale ka vijuar t& ruajé nigé natyré ekspansioniste edhe gjaté
muaijit korrik, ndonése me ritme mé t& moderuara. Té ardhurat buxhetore
kané géndruar né té niéjtat nivele t& realizimit t& planit me muajt paraardhés
- rreth 94 pér gind - ndérkohé gé shpenzimet jané pérmbushur me rreth 98
t€ planit, duke ruajtur t& njéjtin nivel me tre muajt paraardhés. Ky efekt ka
favorizuar zgjerimin e deficitit buxhetor né kété periudhé. Ashtu sic e kemi
theksuar dhe mé parg, rritja e deficitit buxhetor dhe e shpenzimeve publike
mbéshtet aktivitetin ekonomik né kushtet e kérkesés sé& pakét t& ekonomisg,
por ajo shogérohet edhe me tendencén rritése t& normave 1& interesit t&
borxhit publik. Rishikimi né rritje i nivelit t& shpenzimeve publike dhe i deficitit
buxhetor parashikohet ta ruajé kété ndikim edhe pér pjesén e mbetur té vitit
2009, ndérkohé gé njé pozicion mé i ekuilibruar fiskal pér vitin 2010 do té&
reduktonte presionin mbi tregjet monetare, duke krijuar mé shumé hapésira
pér rritien e stimulit monetar.

Té dhénat nga sektori i jashtém pér tremujorin e dyté 2009, déshmojné pér
njé rénie t& métejshme né terma vietoré t& shkémbimeve tregtare t& Shqipérisé
me botén. Sipas t& dhénave paraprake, kéto tendenca zhvillimi kané vazhduar
edhe gjaté muaijit korrik. Eksportet u ulén me rreth 17 pér qind krahasuar me
t€ njéjtin muaj t& njé viti mé paré. Zhvillime t& ngjashme jané shfaqur edhe
né ecuriné e importeve, té cilat shénuan njé rénie prej rreth 8 pér gind né
terma vijetoré. Zhvillimet né ekonominé e jashtme jané shogéruar me ruajtien
e niveleve t& larta t& deficitit tregtar, t& cilat ndikojné né zhbalancimin e
raporteve & kérkesés dhe & ofertés pér valuté né ekonomi.

Megijithatg, ruaitia e fleksibilitetit t& kursit t& kémbimit, tendenca korrektuese
e deficitit tregtar dhe atraktiviteti i kursimeve né leké, né formén e normave
mé t& larta t& interesit dhe t& inflacionit t& ulét, i shérbejné lévizjeve t& geta
dhe t& kujdesshme t& kursit t& kémbimit si dhe njé pozicioni t& forté té lekut né
periudhén afatmesme dhe até afatgjaté.

Treguesit monetaré t& muaijit korrik, kané pasgyruar dinamiké mé té geté té
ndérmietésimit financiar. Zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé kané
ndikuar né ritmet negative t& pérbérésit valutor té stokut t& parasé. Megjithatg,
sistemi bankar ka ndérmijetésuar rritien e kredisé né leké pér sektorin privat
dhe publik me ritme pozitive. Késhtu, ndérsa oferta monetare &shté rritur me
ritme mé t& ngadalta vietore, rreth 4.4 pér gind, agregati né leké M2 ka
ruajtur ritme té larta té rrities vietore prej 9.7 pér gind né muajin korrik.
Ngadalésimi i ritmit t& kreditimit t& ekonomisé né valuté dhe oferta mé e ulét
e prurjeve valutore nga sektori i jashtém kané rezultuar né njé ritém negativ
vietor 1& rrities s& depozitave né valuté té sistemit. Kredia pér sektorin privat
u rrit me 15.8 pér gind né terma vjetoré nominalé, nga 17.9 pér gind né
gershor. Kredia pér biznesin ka dhéné kontributin kryesor né rritien mujore té
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kredisg, njé fenomen ky i pérhershém por gé kété muaj vien vecanérisht mé
i theksuar. Kredia né leké ka ruajtur normén mesatare 1é rritjes vietore gjaté
katij viti, prej rreth 28-30 pér qgind, por ngadalésimi i kredidhénies né valuté
ka sjellé ulien e ritmit t& rritjes sé kredisé.

Nevojat pér likuiditet né sistemin bankar jané plotésuar nga operacionet
né treg t& hapur t& Bankés sé& Shqipérisé. Kjo ka injektuar t& gjithé likuiditetin
e kérkuar nga bankat tregtare, duke ruajtur nigkohésisht njé strukturé té
pérshtatshme kohore t& kétij injektimi. Pavarésisht situatés sé pérmirésuar té
likuiditetit, né tregun primar normat e yield-eve kané vijuar prirjen rritése té
muajve t& fundit. Rritja e vlerésimit t& rrezikut nga bankat éshté reflektuar
kryesisht né pércaktimin e yield-eve afatgjata, cka konfirmohet dhe nga rritja
e yield-eve t& obligacioneve 2 dhe 5-vjecare. Ecuria e normave t& inferesit
té depozitave té reja né euro dhe né leké, ka rezultuar e géndrueshme gjaté
muajit korrik. Interesat pér kredité e reja né leké kané vijuar uljen né muajin
korrik, ndérkohé& qé ky muaj ka regjistruar shtréngim té kostos sé kredisé sé&
re né euro.

Né pérfundim, duke inkuadruar edhe parashikimet pér njé inflacion té
geté dhe brenda objektivit t&€ Bankés s& Shqipérisé pér periudhén e ardhme,
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbajé t&€ pandryshuar
normén bazé t& interesit. Kjo lévizje &shté vazhdim i politikés monetare té&
kujdesshme té ndjekur nga Banka e Shqipérisé gjaté vitit 2009, politiké e cila
ka synuar pércjellien e stimujve t& kontrolluar monetaré dhe ruajtien e pritjeve
inflacioniste afér nivelit t& synuar prej saj. Zhvillimet e fundit sugjerojné se
tabloja e presioneve inflacioniste po zhvendoset pérgjithésisht né kahun rénés.
Njé rrezik né kahun rrités pér cmimet e konsumit éshté pércjellia mé e larté
e tendencés sé fundit rritése t& cmimeve t& 1&éndéve bazé né tregun botéror.
Ecuria e kursit t& kémbimit, e pritieve inflacioniste si dhe pozicioni fiskal i
vendit, do t& vazhdojné & kushtézojné balancén e rrezigeve né t& ardhmen.

Qetésimi i pritshém i kétyre zhvillimeve né kushtet e njé¢ ambienti financiar t&
stabilizuar mirg, do té krijojé hapésirat e duhura pér rritien e stimulit monetar
né ekonomi.
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ARTIKUJT E BOTUAR NE BULETININ EKONOMIK 2009

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

Irini Kalluci

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

REZERVA VALUTORE NE SHQIPERI: MATJA DHE NIVELI | NJE ANALIZE

KRAHASUESE ME VENDET E RAJONIT
Olta Manjani

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

Qershor 2009 KRIZA FINANCIARE DHE VENDET E RAJONIT
Eglent Kika, Erblin Maci, Medvin Shehu

Ky artikull synon t& paraqgesé njé retrospektivé t& evoluimit 1& krizés financiare
prej vendeve t& zhvilluara né vendet né zhvillim ku né fokus jané disa prej
vendeve t& Evropés Qendrore, disa prej vendeve 1€ rajonit dhe Shqipéria.
Né kété kontekst, interes i vecanté i kushtohet ményrés sé reflektimit t& krizés
né treguesit realé t& kétyre ekonomive si dhe lévizjet fiskale, monetare apo
operacionale 1& institucioneve pérkatése sipas profilit ekonomik t& secilit
vend.

MATJA E PRITSHMERIVE TE INFLACIONIT
Gent Hashorva, Elona Bollano, Elvana Troge

Né kété material, autorét jané pérpjekur t& zbatojmé disa teknika té
kuantifikimit 18 pérgjigjeve t& mbledhura népérmiet Vrojtimit t&€ Besimit té&
Konsumatorit, qé kryhet nga Banka e Shqipérisé. Né t& njgjtén kohé& béhen
disa pérpjekje pér t& kuptuar mé miré natyrén e pritieve t& konsumatoréve
shqgiptaré. Materiali &shté i organizuar si vijon: Né seksionin e paré zbatohet
metodologjia dhe testet né rastin e Shqipérisé. Seksioni i dyté trajton réndésiné
e pritieve né procesin e kontrollit 1& inflacionit dhe ményrén e matjes sé tyre.
Seksioni i treté vijon me metodologjiné e konvertimit t& t& dhénave nga cilésore
né sasiore, duke pérdorur disa lloje funksionesh t& metodés sé& kuantifikimi
probabilitar si dhe trajtohen testet e treguesit t& inflacionit t& pritur, pér t&
arritur né konkluzione né lidhje me natyrén e pritjeve t€ konsumatoréve.
Materiali mbyllet me disa konkluzione paraprake.
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ARTIKUJ

ANALIZA E NDERMJETESIMIT FINANCIAR*
GUSHT 2009

1. HYRJE

Sistemi bankar shqiptar pérbéhet nga 16 banka universale, private dhe
ku dominon dukshém kapitali i huaj, i cili pérbén rreth 92% té kapitalit &
mbaijtur t& sistemit bankar. Ndonése njé¢ numér jo i vogél bankash kané gené
t€ pranishme né Shqipéri qé prej vitit 2000, aktiviteti i miréfillté ndérmjetésues
i sistemit bankar ka marré hov né 4-5 vitet e fundit. Ndérmjetésimi financiar
i bankave deri né vitin 2004 karakterizohej nga grumbullimi i kursimeve
t&¢ agjentéve ekonomiké dhe nga mobilizimi i ulét i tyre né kredidhénie’,
vecanérisht pér sektorin privat. Ndérkohé, financimi i borxhit publik pérbénte
55% té& aktiveve, duke déshmuar mobilizimin e larté t& fondeve drejt sektorit
publik. Kjo tablo e aktiveve t& sistemit bankar ishte pasojé e shtrirjes sé ulét
gjeografike t& sistemit bankar, rrezikut mé té larté t& kredidhénies, integrimit
mé t& ulét t& sektorit real me sistemin bankar si dhe e elementéve rregullativé?
mbikéqyrés prezenté né até kohé.

Tabelé 1. Disa tregues t& zhvillimit t& sistemit bankar né vite.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 H1 2009

Numri i bankave 13 13 15 16 17 17 17 16 16
Degé/ Agjenci 161 188 250 294 399 511 531
Kapital i huaj (né % t& totalit) 69.5 67.6 64.9 87.3 86.3 85.7 88.8 92 93
Totali i aktiveve/PBB (né %) 53.5 51.6 50.2 51.9 59.3 69.4 75.9 78 78
Totali i kredive/PBB (né %) 4.7 5.9 6.8 8.5 15.3 22 29.9 37.1 38.9
Kredi/ depozita (né %) 10.2 13.5 15.7 19.0 28.5 37.4 48.8 63.9 68.3

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Gjaté késaj periudhe, niveli i kreditimit t& ekonomisé ndaj PBB-s& ka gené
rreth 7%3, ndér mé té ulétit né rajon e mé gjeré. Pas vitit 2004, privatizimi i
Bankés sé& Kursimeve nga Banka Raiffeissen, por edhe ulja e primit t& rrezikut
pérvendin tong, si rriedhojé e arritjes s& géndrueshmérisé makroekonomike, u
pasqyruan né rritien e aktivitetit bankar, né njé mjedis gjithnjé e mé konkurrues.
Né gershor 2009, aktivet e sistemit bankar pérfagésonin 78% t&é PBB-s&, duke
u rritur ndjeshém krahasuar me vitin 2003, ku kéto pérbénin vetém 50% té
PBB-sé. Po késhtu, né kéto pesé vitet e fundit, sistemi bankar éshté njé nga
kontribuuesit kryesoré né rritien e forté e t& géndrueshme t& ekonomisé.

Zgjerimi i bankave me degét e tyre né t& gjithé territorin e vendit, ka rritur
ndjeshém mbulimin me shérbime bankare pér té gjithé popullsiné si dhe ka
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shtuar dukshém pérdorimin e produkteve bankare né jetén e pérditshme.
Aktualisht, aktiviteti i kredisé pérbén 50% té aktivit t& sistemit bankar, ndérkohé
qé depozitat z&né 73% t& pasivit.

3. AKTIVITETI DEPOZITUES/KREDITUES

Pasojat e krizés financiare globale u ndjené né Shqipéri né fillim t& vieshtés
sé vitit 2008. Né kété periudhé, perceptimi pér njé krizé financiare t& bankave
né mbaré botén, ndikoi né lekundjen e besimit t& publikut tek bankat vendase.
Pér pasojé, gjaté muajve tetor — dhjetor 2008, térheqgja e depozitave nga
bankat ishte e theksuar. Edhe pse né masé t& moderuar, ky fenomen vazhdoi
edhe né tremujorin e paré té vitit 2009. N& tremujorin e dyté e né vazhdim,
vihet re njé stabilizim i likuiditetit si rezultat i ndérpreries sé rriedhjes té
depozitave dhe kthimit t& besimit t& publikut né institucionet financiare. Njé rol
t& réndésishém pér forcimin e besimit t& publikut né sistemin bankar luaijti dhe
miratimi né Kuvend i rrities sé shumés maksimale t& sigurimit t& depozitave, i
cili u bé efektiv né muaijin prill 2009. Megjithaté, né tremujorin e dyté t& vitit
2009, sistemi bankar ka ushtruar veprimtaring financiare nén njé situaté té
pasigurt dhe ka vazhduar t& pérballet me véshtirési né likuiditet.

Grafik 1. Ecuria e kreditit t& brendshém dhe ndryshimet tfremujore t&€ KSP dhe
PNQ t& rregulluara sezonalisht.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Ndérkohg, agjenti fiskal, me ndjekjen e njé politike lehtésuese fiskale, ka
vijuar t& ushtrojé presione pér rritien e kérkesés pér para. Gjaté gjashtémujorit
t& paré t& vitit 2009 vihet re njé rritie e ndjeshme e deficitit buxhetor dhe
e nevojés pér financimin e tij. Financimi i deficitit &shté béré kryesisht nga
sektori bankar dhe jorezidentét. Né fund té tremujorit t& dyté dhe né vazhdim,
bankat kané ofruar ndérmjetésim mé t& larté pér geveriné. Ky financim vihet
re jo vetém né formén e zgjerimit t& portofolit t& letrave me vleré, por edhe me
piesémarrien né kredi sindikale dhéné geverisé né euro. Deri né muaijin korrik,
kjo kredi arriti né 6.2 miliardé leké ose 48 milioné euro. Gjaté tremujorit t&
dyté, perceptimi pér njé rrezik t& shtuar t& sektorit privat si dhe kufizimi i
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ndjeshém i likuiditetit né vecanti né monedhé t& huaj, i ka shtyré bankat
drejt zhvendosjes s& ndérmijetésimit nga sektori privat drejt atij shtetéror né
pérgjigje té kérkesés sé rritur t& geverisé pér financim.

Né tremujorin e dyté 2009, qgarkullimi i parasé né ekonomi éshté kryesisht
né leké. Kjo vihet re né ruajtien e niveleve té larta t& zgjerimit vietor t& agregatit
M2 né mesatarisht 10.2%. Ndérkohg&, norma vjetore e rrities sé agregatit t&
gjeré M3 éshté ngadalésuar ndjeshém. Né muaijin korrik, zgjerimi vietor i
agregatit M3 shénoi 1.6%* pérkundrejt 15% té njé viti mé paré. Kjo sjellje
ka reflektuar tkurrien e komponentit valutor 1& tij, si pasojé e rénies sé nivelit
té depozitave si dhe ndérmjetésimin mé t& ulét né valuté nga sistemi bankar.
Rénie t& ndjeshme ka pasqyruar edhe multiplikatori® i parasé sé gjerg, i cili
né korrik t& 2009, arriti né 0.7 pérkundrejt maksimumit gé shénoi njé vit mé
paré ng 10. Né kété rénie té theksuar t& shumézuesit t&€ parasé kané ndikuar
faktoré té tillg si, kérkesa e shtuar e publikut pér mbaitien e parave cash, rritja
e rezervave té tepérta t&€ bankave né llogarité e tyre, né pérgjigje t& fenomenit
t€ térheqjes sé depozitave, dhe mé sé fundi dhe perceptimi pér njé rrezik mé
t& madh t& kredidhénies. Pérbérésit mé likuidé t& parasé vazhdojné rritien me
ritme t& larta, duke reflektuar jo vetém sjelljen e tyre sezonale pér kérkesé t&
larté pér para né doré gjaté muajve té verés, por edhe hezitimin e publikut pér
rikthimin e kursimeve té tyre né sistem.

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

Ndryshimet mujore t& depozitave Ndryshimet mujore t& kredisé
(& rregulluara sezonalisht) (& rregulluara sezonalisht)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Né kahun e depozitave, né tremujorin e dyté, vihet re njé pérmirésim i
ecurisé sé tyre. Né térési, zhvillimet mujore t€ depozitave kané filluar t& jené
pozitive. Miratimi né Kuvend i rrities s& kufirit t& garantimit t&€ depozitave, ka
ndikuar né forcimin e besimit t& publikut pér mbaijtjen e kursimeve 1é tyre né
sistemin bankar. Gjithsesi, raporti i depozitave ndaj agregatit M3 ka géndruar
né nivelet minimale t& 5 viteve t& fundit né 74.5%°.

Duke filluar nga muaiji prill, depozitat né leké kané shfaqur ndryshime mujore
pozitive, mesatarisht prej 3.1 miliardé lekésh. Né& muaijt e verés, ndryshimet
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mujore & depozitave né leké jané né linjé me rritien mujore sezonale t& viteve
t& méparshme. Ndérkohg, situata e depozitave né valuté vijon t& jeté mé e
pasigurt. Kursimet né valuté vazhdojné t&€ mbeten jashté sistemit bankar, duke
shkaktuar mungesé té likuiditetit né valuté dhe duke ndikuar ecuring e tregut
valutor né vend.

Gjaté késaj periudhe, Banka e Shqipérisé né pérmbushije t& objektivit t& saj
kryesor, atij t& stabilitetit t& cmimeve, si dhe pér t'i shérbyer ruajties dhe forcimit
té stabilitetit financiar né vend, ka ndjekur njé politiké monetare akomoduese
pér mungesén e likuiditetit né sistem. Ndérkohé&, norma bazé e interesit, deri
né muajin korrik 2009 éshté reduktuar vetém njé heré né fillim t& vitit, me
0.5 piké pérgindje. Gjaté késaj periudhe, ajo i ka ofruar bankave likuiditetin
e nevojshém duke krijuar mé shumé hapésiré pér rritien e ndérmijetésimit né
leké. Pér pasojé, né tremujorin e dyté baza monetare éshté rritur me ritme té
larta, mesatarisht prej 25.2% né terma vjetoré.
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Norma vjetore e rritjes sé portofolit t& kredisé” ka vazhduar t&€ ngadalésohet
duke arritur né 12%® krahasuar me 25% qé ishte né muaijin mars. Krahasuar
me fundin e muaijit dhjetor 2008, deri né muaijin korrik’09 portofoli i kredisé
éshté rritur me 10 miliardé leké, e ndikuar kjo plotésisht nga kreditimi né
leké.

Né raport me agregatin e gjeré M3, kredia ka ruajtur t€ njéjtin raport
sikurse edhe né fund té vitit 2008, né rreth 50%. Edhe pse kredia pér sektorin
privat vazhdon t& japé kontributin kryesor né zgjerimin e M3, ky kontribut éshté
reduktuar dukshém gjaté vitit 2009. Né raport me PBB-ng, portofoli i kredisé
arriti né 38.5%, duke géndruar né té niéjtin nivel me fundin e tfremujorit t& paré
dhe duke pasqyruar njé rritie modeste krahasuar me fundin e vitit 2008.

Ngadalésimi i ritmeve té rrities sé portofolit t& kredisé krahas tkurries sé
ofertés nga ana e bankave, reflekton edhe rénie t& kérkesés nga agjentét
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ekonomikg, né pérgjigje té pasigurive & krijuara dhe shtréngimit t& kushteve
t& kredidhénies. Portofoli i kredisé pérgjaté gjithé pjesés sé& paré 1& vitit &shté
rritur mesatarisht me 1.2 miliardé leké né muaj. Kjo shifér éshté e njéjté me
rritien e kétij treguesi né vitin 2003, vit né t& cilin zhvillimet né aktivitetin
kreditues ishin shumé t& kufizuara. Ndérkohé qé krahasuar me t& njgjtén
periudhé njé vit mé paré, fluksi mujor i kredisé éshté rreth 8 heré mé i ulét.

4. ANALIZA E NDERMJETESIMIT BANKAR

Né vijim pasqgyrohet njé analizé e detajuar e ndérmjetésimit t& sistemit
bankar sipas monedhave. Viti 2009 éshté karakterizuar nga njé rritie e
aktivitetit kreditues né leké dhe ngadalésim i theksuar i atij né valutg, shkaktuar
nga véshtirésité né situatén e likuiditetit, t& cilat kané gené mé & pranishme
pér valutén. Kéto zhvillime jané reflektuar si né treguesit e ndérmjetésimit
bankar, ashtu edhe né kostot e kétij t& fundit sipas monedhave t& ndryshme.
Pér veté ndryshimet thelbésore né sjellien e deritanishme dhe né zhvillimet e
mundshme né t& ardhmen, aktiviteti ndérmjetésues éshté analizuar vecmas
pér lekun dhe pér valutén.

4.1. ECURIA E NDERMJETESIMIT NE LEKE

Né fund t& muaijit korrik 2009, raporti kredi/depozita né leké arriti né
37.6%°. Njé vit mé paré ky tregues shénonte vetém 27%. Pérmirésimi i
dukshém i raportit t& ndérmijetésimit né leké ka ardhur kryesisht nga ulja e
nivelit t& depozitave, si dhe nga njé ecuri mé e miré e portofolit t& kredisé né
leké. Megijithé ecuriné porzitive t& muajve té fundit, niveli i depozitave né leké
akoma nuk i &shté rikthyer nivelit t& muaijit shtator 2008.

Grafik 4. Ecuria e ndérmijetésimit né leké.
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Burimi: Banka e Shqjipérisé.
Bankat, gjaté gjithé vitit 2009, duke patur mé shumé hapésira pér
ndérmijetésim né leké, si dhe t& akomoduara né kérkesat e tyre pér likuiditet
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nga banka gendrore, kané ruaijtur ritmet e kreditimit né leké. Gijithashtu, rritja
e kreditimit né leké ka ardhur dhe si pasojé e ndérgjegjésimit t&€ bankave pér
materializimin e rrezikut direkt apo indirekt nga kursi i kémbimit. Krahasuar
me muaijin mars 2009, kredia né leké &shté rritur me rreth 13 miliardé lekg,
duke kompensuar rénien e portofolit 1& kredisé né valuté. Zgjerimi i kreditimit
né leké i adresohet kryesisht rritjes sé kreditimit t€ bizneseve. Gijithashtu edhe
kérkesa pér pérdorimin e kredisé pér biznese, kryesisht pér nevoja likuiditeti,
mendohet se ka nxitur kété kredi.

Seria e kredisé e pastruar sezonalisht, tregon rritje t&€ ndjeshme t& kreditimit
né lek&, né vecanti né muaijin gershor dhe korrik 2009. Nga analiza empirike
e t&¢ dhénave té kredisé né leké vihet re se faktori sezonal shpjegon rreth 15%
té sjelljes sé saj. Muaiji gershor dhe dhjetor jané muaijt t& cilét shfagin njé
siellje t& theksuar sezonale, statistikisht t& réndésishme.
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Kostoja e ndérmietésimit né leké&, megijithé luhatjet e ndjeshme mujore, né
7 vitet e fundit i éshté pérmbaijtur trendit zbrités, duke reflektuar interesimin né
rritie 1€ bankave pér té kredituar mé shumé né leké. Ndérkohég, gjaté muajve
t& paré té vitit 2009 éshté véné re nié rritie e kostos s& ndérmjetésimit né
leké. Kjo rritie ka reflektuar rritien e normés sé interesit t& kredisé t& lidhur
me normén referencé né tregun e letrave me vlerg, shirenjtimin e kostos sé
kredisé si pasojé e perceptimit t& njé pasigurie & shtuar, si dhe rénien e
cilésisé sé portofolit t& kredive.

Analiza kohore e lidhjes sé raportit t& ndérmijetésimit né leké me koston
tregon se koeficienti i korrelacionit éshté -0.3, duke nénvizuar se lidhja midis
dy variablave nuk &shté statistikisht e forté. Kjo mund t& shpjegohet nga fakti
se vetém né periudha té caktuara'® vihet re njé interesim né rritje i bankave
pér kreditimin né lek&, ndérkohé qé né periudhat e tiera si oferta ashtu edhe
kérkesa pér kredi ishin t& orientuara kryesisht ndaj valutés.
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4.1. ECURIA E NDERMJETESIMIT NE EURO

Ndérmijetésimi i bankave né monedhén evropiane éshté mbi nivelin e
depozitave t& sistemit dhe ka ardhur né rritie gjaté 6 viteve t& fundit. Faktori
kryesor gé ka ndikuar né zhvillimin e shpeijté t& kétij raporti &shté rritja e larté
e kredisé né euro. Kreditimi né euro &shté favorizuar nga ofertat e kredive me
norma interesi ndjeshém mé 1& ulta se sa né monedhén vendase. Po késhtu, veté
bankat, duke gené né pjesén mé t&€ madhe degé t& bankave t& huaja me aktivitet
kryesor né vendet e Eurozonés, kané mbéshtetur me politikat e tyre kredidhénien
né euro''. Njé faktor tietér i réndésishém i rrities sé shpeijté t€ kredisé né valutg,
dhe né vecanti né euro, &shté financimi i sekforéve t& ekonomisé (t& tillg si
tregtia, ndértimi efj.), t€& cilét i kryejné transaksionet e tyre né euro. Kredia pér
kéta dy sektoré pérbén rreth 54% té portofolit t& kredisé. Megijithaté, gjaté vitit
2008, pas forcimit t& rregullores pér kreditimin né valuté,'? vihen re shenjat e
para t& ngadalésimit t& kreditimit né monedhé té huaj. Kriza e besimit né muaijin
tetor'08 u shfag mé e theksuar pér depozitat né monedhé & huaj (euro/ usd), e
cila ndikoi drejtpérsédreiti né rritien e menjéhershme té raportit t€ ndérmijetésimit
né euro né 127% né fund t& vitit. Pér shkak t& thellimit 1€ krizés t€ besimit né té
gjitha tregjet ndérkombétare, tremujori i katért i vitit 2008, shfaqi probleme né
gietien e likuiditeteve & nevojshme né euro, si dhe rritjie t€ kostos pér sigurimin
e kétyre fondeve né tregun ndérkombétar. Mé pas né tremujorin e paré t& vitit
2009, krahas véshtirésive pér gjenerimin e likuiditetit t& nevojshém né valuté,
bankat u pérballén edhe me néncmim t& ndjeshém (rreth 7%) t& lekut ndaj
euros, e cila, pérvec efektit psikologjik né publik, ndikoi dhe né pérkeqgésimin
cilésor t& portofolit t& kredisé. N& kété situaté, gjaté gjashtémujorit t& paré té
vitit 2009 vihet re njé zhvendosje e bankave dreijt kreditimit né leké. N& muajin
korrik, raporti i kredive né euro ndaj depozitave né euro shfagi njé reduktim né
129.5% krahasuar me 132.5% qé shénonte né mars ‘09, e ndikuar kjo kryesisht
nga reduktimi i dukshém i kreditimit né euro.

Grafik 6. Ecuria e ndérmjetésimit né euro.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Né vecanti, ngadalésimi i kredisé€ né euro u shfag mé i theksuar pér individét
dhe kryesisht pér kreding pér financimin e blerjeve t& shtépive. Kreditimi né
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valuté i individéve vlerésohet me rrezik mé t& larté (krahasuar me bizneset),
sepse né pjesén mé t& madhe t& tyre ata nuk kané mbrojtie natyrale nga
l&viziet e kursit. Gjaté vitit 2009, si pasojé e tendencés néncmuese t& lekut
ndaj euros, pritet gé aftésia paguese e individéve né euro t& ulet. Ngérci
i krijuar né tregun e pasurive t& paluajtshme &shté njé tietér faktor gé ka
ndikuar bankat né rivlerésimin mé té kujdesshém té kredidhénies pér individé.
Gijithashtu, sipas vrojtimit t& kredisé, situata e krijuar né tregun e pasurive té
paluajtshme ka ndikuar edhe né tkurrien e kérkesés sé individéve pér kredi
pér banesa.

Shumé prej bankave kané zgjedhur rritien e normés sé interesit si njé nga
kriteret pér shtréngimin e kushteve t& kredidhénies né euro. Shtrenitimi i
financimit né monedhé t& huaj pér sektorin privat reflektoi jo vetém koston mé
t& larté pér gjetien e fondeve né valuté t& tregjeve ndérkombétare, por edhe
rrezikun e luhatjeve t& kursit & kémbimit, shiréngimin e kritereve mbikéqyrése
dhe né térési pasiguring pér zhvillimet ekonomike dhe valutore né t&¢ ardhmen.
Né fund t& muaiit korrik 2009, kostoja e ndérmjetésimit né euro arriti nivelet
maksimale prej 6 p.p, pérkundrejt 4.7 p.p gé shénonte né shtator t& 2008.
Nga analiza e raportit t& ndérmijetésimit dhe kostos pér monedhén euro
vihet re njé korrelacion i forté negativ, prej 0.72. Ky koeficient korrelacioni
tregon lidhjen e forté ndérmjet ecurisé sé raportit 1& kredisé ndaj depozitave
me koston e ndérmjetésimit. Pérgjaté 2 viteve t& fundit (janar 2007-janar
2009), vihet re se bankat t& shtyra nga konkurrenca pér té fituar treg kané
ulur ndjeshém koston e ndérmijetésimit né euro, kryesisht népérmijet uljes sé
normés sé interesit 1€ kredisé né euro duke nxitur kérkesén pér kété kredi.
Sikurse vihet re edhe né grafik, kjo kosto gjaté késaj periudhe ka arritur nivelet
minimale, ndérkohé qé raporti i ndérmjetésimit pér t& njgjtén periudhé éshté
rritur me ritme t& larta. Ndérkohé, pér periudhén aktuale ndalimi i rrities sé
kreditimit né euro éshté ndikuar edhe nga rritja e kostos s& ndérmjetésimit.
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Krahas shtrenijtimit t& c¢cmimit, bankat kané pérdorur edhe elemente té
tieré pér t& dekurajuar marrien e kredisé né valuté, si pér shembull vlera e

104 Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

kolateralit t& vendosur pér marrjen e kredisé, raporti i mbulimit me t& ardhura
té késtit mujor, ndjekjen me rigorozitet t& pérputhjes sé monedhés t& sigurimit
t€ 1€ ardhurave me monedhén e marrjes sé kredisé et..

5. NDERMJETESIMI BANKAR NE VENDET E RAJONIT'3

Pasigurité gé rrethojné ekonominé globale, shogéruar me tkurrien e aktivitetit
ekonomik né t& gjitha vendet e rajonit, jané shfaqur né ményré t& dukshme
né ngadalésimin e ekspansionit monetar né té gjitha kéto vende. Pavarésisht
se né shkallé dhe me intensitet t& ndryshém, zhvillimet monetare né vendet e
rajonit karakterizohen nga t& njéjtat fenomene dhe jané shkaktuar nga faktoré
t€ ngjashém, si rénia e kérkesés sé brendshme dhe té jashtme, prodhimit dhe
ngadalésimi i kredidhénies, si dhe pasigurité pér zhvillimet e ardhshme.

Ngadalésimi i rrities s& ofertés monetare reflekton né masé t& madhe
ngadalésimin e vazhdueshém té kredidhénies né té gjitha vendet e rajonit.
Rritja e parasé sé gjeré né t& gjitha ekonomité e rajonit &shté udhéhequr
kryesisht nga depozitat e individéve, ndérkohé gé depozitat e bizneseve jané
rritur pak ose kané filluar t& bien. Rénia e ndjeshme e kérkesés sé brendshme
dhe t& jashtme ka ndikuar negativisht situatén ekonomike té bizneseve. Pérvec
késaj, né kushtet e aksesit t& limituar né financime nga bankat, bizneset jané
detyruar t& mbéshteten kryesisht né fondet e tyre pér financimin e akfivitetit t&
tyre ekonomik.

Pér vendet e Evropés Qendrore dhe Juglindore, kriza financiare u shfaq
ndérkohé qé cikli i kredidhénies pér ekonominé ishte né njé fazé rritjieje 1& larté
dhe t& géndrueshme (shih Grafikun 1). Tashmé, pas thuajse njé viti, ritmet e
kredidhénies kané réné ndjeshém né & gjitha vendet (né rastet e Serbisé dhe
Polonisg, rénia e ritmit t& kredisé &shté e nénvleftésuar, pérkatésisht pér shkak
t€ inflacionit dhe zhvlerésimit t& kursit t& kémbimit). Ky fenomen ka gené mé i
dukshém né ekonomité e ndodhura né nié fazé mé té vonshme zhvillimi (vendet
e Ballkanit, Rumani, Bullgari) né krahasim me vendet e Evropés Qendrore si
Cekia, Polonia dhe Hungaria. Gjithashtu, vihet re se pérgjithésisht vendet me
rénie mé t& madhe t& PBB-sé reale t& parashikuar pér 2009, kané gjithashtu
rénie mé t& madhe t& ritmeve 1& kredidhénies.

Ngadalésimi i kredidhénies ka rezultuar si nga faktoré té ofertés ashtu
dhe nga ata t& kérkesés pér kredi, ku ndikimi i kétyre t& fundit &shté mé i
madh né vendet e Evropés Qendrore se sa né ato Juglindore. Nga njéra ané
jané veté agjentét ekonomiké té cilét, né kushtet e perceptimit t& pasigurisé
pér ekonoming né t& ardhmen, kané reduktuar planet e tyre afatgjata
t& investimit dhe ato t& konsumit. Nga ana tjetér, me rritien e kredive me
probleme dhe kushteve relativisht t& pasigurta & likuiditetit, bankat jané béré
mé kundérshtuese ndaj riskut, duke e cmuar edhe mé shumé kété té fundit, si
dhe kané shtrénguar kushtet e kreditimit.

Né& shumicén e vendeve t& EQJ, ngadalésimi i kreditimit ka gené mé i forté
pér bizneset. Kredité e reja pér biznese jané dhéné kryesisht me maturitete t&
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shkurtra, duke reflektuar njékohésisht tkurrien e planeve pér investime dhe
pérpjekjet e bankave pér t&€ zvogéluar mospérputhjen kohore mes depozitave
dhe kredive. Né& krediné pér individg, tipari mé i spikatur &shté rénia e kredisé
pér blerje rezidencash banimi né shumicén e vendeve, si dhe rénia e kredisé
konsumatore.

Pér sa i pérket zhvillimeve t& ardhme, ato ndikohen nga njé séré faktorésh,
si ecuria e kredive me probleme, niveli i kapitalizimit t& bankave, rreziget qé
burojné nga zhvillimet e ekonomisg, si dhe implikimet e kétyre t& fundit pér
agjentét ekonomiké. Pérgjithésisht, kredidhénia pritet t& vazhdojé 1& rritet me
ritme & ngadalta edhe gjaté t& ardhmes afatshkurtér, pér t'u gjalléruar sérish
me shfagjen e shenjave & qarta té ringritjes sé ekonomisé sé kétyre vendeve
dhe asaj globale.

Grafik 8. Rritja vietore e kredisé né vendet e rajonit (majtas) dhe ndryshimi i
normave vietore t& kredisé dhe PBB-sé& (djathtas).
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ANEKS. ZHVILLIMET NE PORTOFOLIN E KREDISE

Grafik 1. Portofoli i kredisé sipas monedhés.
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ANEKS 2. ZHVILLIMET NE AGREGATET MONETARE

Grafik 7. Ecuria e agregatéve monetaré dhe kontributi i tyre né rritien e M3.
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Grafik 8. Ecuria e PJB dhe raporti ndaj M2.
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SHENIME

* Erjona Suljoti, Pérgjegjése Zyre, Departamenti i Politikés Monetare, Banka e Shqipérisé.
Sofika Note, Specialiste, Departamenti i Politikés Monetare, Banka e Shqipérisé.

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

! Raporti kredi/depozita shénonte mesatarisht rreth 13 % pér periudhén 2001-2003.

2 Deri né vitin 2004, Banka e Kursimeve, mé e madhja né sistem, e kishte t& ndaluar té jepte
kredi, pér shkak t& nivelit t& larté t& kredive me probleme né kété banké.

3 Niveli mesatar i raportit té kredisé ndaj PBB-sé&, pér vitet 2002-2003.

4 E pastruar nga luhatjet né kursin e kémbimit.

5> Multiplikatori éshté llogaritur si raporti i ndryshimeve vjetore t& agregatit t& gjeré M3 me ndryshimet
vjetore t& bazés monetare.

¢ Né fund t& mudjit korrik, raporti i depozitave totale ndaj M3 ishte 7.5 p.p mé e ulét krahasuar
me muajin shtator 2008.

7 Duke pérjashtuar lévizjet né kursin e kémbimit t& lekut kundrejt euros.

8 Né muajin korrik 2009.

? Ose 2.3 p.p mé i larté se né fund t& T1.

10°.Ng vitet 2006, 2007, 2009.

1" Ky fakt vihet re kryesisht né promovimin e produkteve té reja té kredidhénies né verén e vitit
2008, ku shumé prej bankave kané nxjerré né treg oferta agresive pér kredidhénien né euro,
ndjeshém mé té ulta se kredia né leké.

12 Rregullorja pér kreditimin né valuté éshté miratuar né dhjetor 2007.

13 Vendet e marra né shqyrtim jané: Maqgedonia, Serbia, Bosnje-Hercegovina, Kroacia, Turqia,
Rumania, Bullgaria, Polonia, Cekia dhe Hungaria.
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REZULTATET E VROJTIMIT PRANE FAMILJEVE PER TE
ARDHURAT NGA EMIGRANTET (VITI 2008)

ABSTRAKT

Materiali né vijim ofron informacion mbi karakteristikat e pérgjithshme t& familjeve
qé pérfitojné dérgesa nga emigrantét, karakteristikat e emigrantéve dhe té ecurisé sé
dérgesave té tyre né Shqipéri, né bazé té t& dhénave té vrojtimeve tremujore & ndérmarra
nga Banka e Shqipérisé gjaté vitit 2008. Rezultatet e kétyre vrojtimeve jané jo vetém njé
burim i miré informacioni pér té plotésuar dhe né njé t& ardhme, zévendésuar vlerésimin
pér dérgesat nga emigrantét né bilancin e pagesave, por ato mund té pérdoren si seri
kohore nga analistét pér t& ndjekur, kuptuar dhe parashikuar fenomenin e dérgesave
né kriteret mé kryesore 1é fij.

1. HYRJE

Té ardhurat nga emigracioni, pér vende si Shqgipéria kontribuojné né
pérmirésimin e standardit 1& jetesés sé familjeve pritése. Pér shkak t&€ mangésive
t& informacionit né burimet zyrtare administrative dhe statistikore, né vendin
toné dihet pak rreth karakteristikave, ecurisé dhe ndikimit t& kétyre flukseve né
t&¢ ardhurat familjare dhe né ekonominé kombétare né térési.

Vrojtimi prané familjeve pér dérgesat e emigrantéve, fillimisht né bazé
vietore dhe tashmé né bazé tremujore, éshté njé mijet i réndésishém statistikor
qé kontribuon né zgjerimin sasior e cilésor t& informacionit e pér rriedhojg,
edhe né pérmirésimin e vlerésimeve statistikore t& fluksit t& dérgesave nga
jashtg, si njé element i réndésishém i bilancit & pagesave dhe i t& ardhurés
kombétare.

Materiali &shté strukturuar né disa kapituj. Fillimisht prezantohet nijé
pérmbledhje e rezultateve kryesore, duke vazhduar mé pas me njé analizé
pérshkruese t& detajuar té rezultateve me frekuencé tremujore. Né mbyllje,
jané parashtruar disa rekomandime me géllim pérmirésimin e punés né té
ardhmen.

2. QELLIMI I VROJTIMIT

Synimi kryesor i Bankés s& Shqipérisé né ndérmarrien e vrojtimit prané
familijeve gé pérfitojné dérgesa nga emigrantét, éshté vlerésimi i flukseve
hyrése t& dérgesave, pér t'i shérbyer hartimit t& pasqyrés statistikore & bilancit
té pagesave té vendit.

2.1. OBJEKTIVI KRYESOR

Ky vrojtim, népérmijet treguesve qé& pérftohen prej tij, kontribuon né
vlerésimin statistikor 1€ t& ardhurave nga emigrantét, si nj¢ z& pérbérés i
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réndésishém i t& ardhurave kombétare, si dhe né pérmirésimin e vlerésimit
statistikor t€ bilancit t& pagesave. Né ményré té padiskutueshme, sé& bashku
me t& dhéna nga burime 1é tjera, ky lloj informacioni ndihmon né zgjerimin e
bazés sé& informacionit t& nevojshém pér hartimin e politikave ekonomike dhe
sociale né nivel kombétar e rajonal.

2.2. OBJEKTIVA SPECIFIKE

Ndér objektivat mé t& detajuar dhe specifiké t& kétij vrojtimi, mund t&
pérmenden:

(i)  Sigurimi i informacionit lidhur me véllimin, origjinén dhe frekuencén e
dérgesave t& emigrantéve né Shqipéri.

(i)  Sigurimi i informacionit lidhur me pérdorimin e kanaleve zyrtare dhe
jozyrtare né transferimin e dérgesave & emigrantéve, si dhe shkallén e
pérfshirjes s& familjeve pritése né sistemin financiar shqiptar.

(ili) Sigurimi i informacionit lidhur me pérdorimin e dérgesave té
emigrantéve né Shqipéri.

(iv) Llogaritja e indekseve tremujore, me baza t& ndryshme pér té siguruar
vlerésime té ritmeve t& ndryshueshmérisé sé dérgesave nga jashté.

3. PERMBLEDHJE E REZULTATEVE KRYESORE

Rreth 26% e familjeve shqgiptare deklarojné se kané anétaré té familjes
gé punojné né emigracion. Gjaté vitit 2008, mesatarisht 60% e kétij grupi
familjesh (ose rreth 15% e familjeve shqiptare) kané pérfituar dérgesa nga
jashté né formén e flukseve monetare dhe t& mallrave.

Shpérndarja e familjeve gé pérfitojné dérgesa nga emigrantét sipas zonave
urbane dhe rurale tregon se 57% e familjeve jetojné né zona rurale dhe pjesa
tjetér né zona urbane, duke pérfituar pérkatésisht 54% dhe 46% té véllimit t&
pérgjithshém té dérgesave nga jashté.

Véllimi i pérgjithshém i dérgesave t& emigrantéve pér vitin 2008, sipas
informacionit t& ofruar nga familjet pritése t& intervistuara pérgjaté 4
tremujoréve, vlerésohet né 223,2 milioné euro. Kjo vleré e krahasuar me até
t& dérgesave pér vitin 2007 rezulton rreth 16% mé e ulét.

Sipas informacionit t& raportuar nga familjet, né strukturén e t& ardhurave
mesatare mujore t& familjes shqgiptare vlerésohet se dérgesat nga emigrantét
pérbéiné rreth 31% té vlerés sé pérgjithshme. Krahasuar me nijé vit mé paré
(35%), ky tregues paragitet né rénie.

Struktura e t& ardhurave mujore éshté e ndryshme né ndarjen sipas zonave
rurale dhe urbane, pothuajse né t& gjitha elementet pérbérése dhe dérgesat
nga emigrantét pérfagésojné rreth 40% té t& ardhurave mujore t& familjeve
né zonén rurale.
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Mesatarja vietore e dérgesave t&€ pérfituara pér familje vlerésohet né masén
1160 euro, ndérsa dérgesa mesatare vietore pér emigrant vlerésohet né
1030 euro. Dérgesa mesatare pér familje dhe pér emigrant éshté e ndryshme
né ndarjen sipas zonave dhe sipas madhésisé sé familjes, por gjithnjé duke
ruajtur tendencén e vlerave mé t&¢ médha né zonén rurale dhe né familjet me
shumé anétaré.

Vlerat mesatare t& dérgesave pér vitin 2008 krahasuar me vitin 2007,
tregojné njé rénie prej rreth 20%.

Perceptimi i familjeve pritése t& dérgesave nga emigrantét, né drejtim t&
ndikimit t& tyre né situatén ekonomike familjare nuk éshté optimist. Krahasuar
me periudhat e méparshme, kemi njé rritie t& pérqgindjes sé& deklarimit pér
mospérmirésim té situatés ekonomike dhe zvogélim té pérgindjes gé deklaron
pérmirésim (nga 70% pér vitin 2007, né 56% pér vitin 2008).

Vlera mesatare e dérgesave nga emigrantét, si pér familie ashtu edhe pér
emigrant, me rriten e numrit & viteve t& emigrimit, paraget tendencé né
rénie.

Mesatarisht rreth 40% e familjeve pritése t& dérgesave nga emigrantét,
deklarojné se kané njé llogari bankare. Megijithaté, rreth 60% e familjeve
vazhdojné t'i mbajné kursimet e tyre né cash. Ky tregues i krahasuar me
mesataren vietore té vitit 2007, paragitet pothuajse né té njéjtin nivel.

Mé tepér se 50% e familjeve t& pyetura jané shprehur se presin qé dérgesat
t& ruajné té njéjtén madhési né t& ardhmen e afért, por 33% e familjeve
shprehen me pesimizém pér t& ardhmen e dérgesave, duke parashikuar njé
rénie té tyre.

Nga studimi i rezultateve té vrojtimit vérehet se vazhdimésia e dérgesave nga
emigrantét &shté fort e kushtézuar nga statusi i lidhjeve familjare t& dérguesit
me familjen pritése. Rreth 94% e dérgesave mbérrijné né Shqipéri nga djali
apo vajza e familjes, t& cilét pérfagésojné 80% dhe 15% t& emigrantéve dhe
dérgojné pérkatésisht 81% dhe 5% té totalit t& dérgesave.

Shtetet kryesore nga “burojné” t& ardhurat nga emigrantét jané ltalia
dhe Gregia, t& cilat s& bashku pérfagésojné rreth 91% dhe 85% té& totalit
pérkatésisht t& emigrantéve dhe dérgesave. Gjaté vitit 2008, pérgindja e
dérgesave t& ardhura nga ltalia éshté rritur nga 43% né 55% né krahasim me
njé vit mé paré.

Piesa mé e madhe e dérgesave nga jashté vazhdojné t& hyjné né vend
népérmijet kanaleve joformale. Gjaté vitit 2008, vetém 10% e familjeve t&
intervistuara shprehen se i kané marré dérgesat népérmiet kanaleve formale,
ndérkohé qé situata paragitet e pérkegésuar ndaj vitit 2007.

Struktura e pérdorimit t€ dérgesave nga jashté pér vitin 2008 e krahasuar me
strukturén e vitit 2007, paragitet me ndryshime né disa prej grupeve kryesore.
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Grupi ushgim-veshje nga 39% éshté rritur né 50%. Pérgindja e kursimeve pér
efekt investimesh ka réné nga 9 né 3% dhe ka mbetur e pandryshuar né peshé
pjesa e kursimeve né formén e depozitave (rreth 20%), por forma e investimit
éshté zhvendosur nga bono thesari, né depozita kursimi.

Aktualisht, vlerésimet statistikore t& véllimit t& dérgesave nga emigrantét,
nga burime t& ndryshme administrative dhe statistikore, paragiten té
ndryshme. Diferencat né vleré nominale t& tyre jané rriedhojé e ndryshimeve
metodologjike, por edhe e sjelljes s& familjeve né drejtim t& deklarimit korrekt
t& t& ardhurave familjare, pérshiré kétu edhe dérgesat nga jashté.

4. ANALIZA E REZULTATEVE TE VROJTIMIT

Analiza e t&¢ dhénave té vrojtimit prané familjeve pér vitet 2006-2008
paraget tendencén né rénie t& prurjeve vjetore né formén e dérgesave nga
emigrantét, sikundér edhe éshté vlerésuar né statistikat e bilancit t& pagesave.
Mé konkretisht, ecuria e tyre si né drejtim t& véllimit t& pérgjithshém, ashtu
edhe né treguesit mesataré vietoré pér familje dhe emigrant, paraget t& njgjtén
dukuri. Véllimi i pérgjithshém i dérgesave né vitin 2008 krahasuar me vitin
2007, éshté pakésuar me rreth 16% dhe ndaj vitit 2006 éshté pakésuar me
rreth 36%.

Dérgesa gijithsej, 000/euro Dérgesa pér familie  Dérgesa pér emigrant  Tabelé 1. Dérgesat nga

Viti 2006 341,257 1,897 1,310 jashté né vite, sipas
Viti 2007 265,196 1,456 1,013 vrojtimeve statistikore.
Viti 2008 223,244 1,161 1,034

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

Té dhénat e vrojtimeve prané familjeve, né lidhje me véllimin e pérgjithshém
t&¢ dérgesave t& krahasuara me vlerésimet statistikore té bilancit t& pagesave,
pér té njéjtin agregat (dérgesa nga emigrantét),
ofrojné njé vleré rreth tre heré mé t& ulét ose
28%. Po kjo vlerg, e krahasuar me raportimet e
transfertave private nga kanalet formale (agjencité
e transferimit t& parave dhe bankat) pérfagéson
rreth 31% t& shumés. Krahasimi i rezultateve nga
burimet e ndryshme, pavarésisht ndryshimeve né
vlerg, vérteton qartazi edhe statistikisht se dukuria
e pakésimit t& véllimit t& remitancave, tashmé nuk
éshté mé njé dukuri e hamendésuar, por njé fakt
ekonomik.

Grafik 1. Dérgesat nga jashté sipas bilancit t&
pagesave dhe vrojtimeve tremujore.

Diferencat né vlerésimet e mésipérme 1& véllimit
t& pérgjithshém t& dérgesave nga jashté, sidomos
me informacionin e siguruar nga sistemi bankar,
pérvec faktoréve qé lidhen me informalitetin dhe
flukset nga aktivitetet e jashtéligijshme, mund té
shpjegohen gjithashtu edhe me:

T1/07 T2/07 T3/07 T4/07 T1/08 T2/08 T3/08 T4/08

mm Bilanci i Pagesave (1) —Vrojtimi (2)

Banka e Shqipérisé 115



véllimi 12
numér 3
shtator 2009 | Buletini Ekonomik

(a) tendencén e familieve pér t€ néndeklaruar t€ ardhurat né térési,
pérfshiré dhe prurjet nga emigrantét;

(b) shkallén relativisht t& ulét t& pérfagésimit t& familjeve né kampionin e
pérdorur né vrojtim.

Né kété kéndvéshtrim, koordinimi i punés midis agjencive statistikore pér
pérmirésimin né vazhdimési, t& mjeteve dhe teknikave statistikore pér matjen
sasiore t& kétyre prurjeve, né nivel kombétar, pérbén njé¢ domosdoshméri dhe
garanci pér t& ardhmen, né rritien e cilésisé dhe shkallgs s& besueshmérisé
sé treguesve statistikoré. Rezultatet e vrojtimeve fremujore t& paragitura né
vijim, mundésojné analizén e karakteristikave t& flukseve t&¢ dérgesave nga
emigrantét, t& pérfituara nga familjet shqgiptare si dhe identifikimin e ményrave
t& pérdorimit 1& tyre.

N& vijim, né formé t& pérmbledhur tabelore, paragiten disa nga rezultatet
dhe treguesit bazé té vrojtimeve statistikore pér dérgesat nga emigrantét.

Tabelé 2. Tregues té | Té dhéna t& pérgjithshme T T2 T3 T4 Vit 2008
pérgjithshém.  Kampioni, numér familiesh 1027 996 1033 1023 1,020
Familie me emigranté me dérgesa 530 509 672 610 580

Shkalla e pérgijigjes(né %) 52 51 65 60 57

Dérgesa (000/euro) 56,196 43,606 69,107 54,335 223,244

Dérgesa pér familje (né euro) 292 230 360 280 1,161

Dérgesa pér emigrant (né euro) 211 323 265 235 1,034

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

4.1 PROFILI | FAMILJEVE QE PERFITOJNE TE ARDHURA NGA
EMIGRANTET

Analiza e profilit t& familjeve qé pérfitojné dérgesa nga emigrantét mund
t& mbéshtetet né njé shuméllojshméri kriteresh. Pyetésori aktual i pérdorur pér
vrojtimin prané familjeve, mundéson pérdorimin e dy kritereve:

(a) vendndodhjen gjeografike (zona urbane dhe rurale); dhe
(b) madhésiné e familjes sipas numrit t& anétaréve té saj.

Mbéshtetur né t& dhénat sipas tremujoréve té vitit 2008, rreth 192 mijé
familje shqiptare ose 26% e tyre, deklarojné se kané anétaré té familjes sé
tyre gé punojné si emigranté. Por gjaté vitit 2008, vetém rreth 60% e tyre (ose
rreth 15% e numrit t& pérgjithshém 1€ familjeve né territorin e vendit) shprehen
se kané pérfituar flukse financiare hyrése nga jashté, né formén e dérgesave
nga emigrantét.

Shpérndarja gjeografike e familjeve qé pérfitojné dérgesa nga jashté (si
mesatare vietore) tregon se 57% e familjeve jetojné né zonén rurale dhe rreth
43% né zonén urbane, duke pérfituar pérkatésisht rreth 54% dhe 46% té
vlerés sé pérgjithshme t& dérgesave.
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Struktura e familjeve gé pérfitojné dérgesa nga emigrantét, sipas madhésisé'
né nivel kombétar, pérfagésohet né 62% té rasteve nga familje t&€ grupit me
2-4 anétaré dhe né 28% t& rasteve nga grupi i familijeve me mé tepér se 4
anétaré. Diferenca prej 9-10% pérfagésohet nga familje me njé anétar. Kjo
strukturé familjesh éshté relativisht e ngjashme edhe né ndarjen sipas zonave
urbane dhe rurale.

VENDI T1 T2 T3 T4 Tabelg 3. Struktura e
Giithsej 100 100 100 100 familjeve sipas zonave,
Familie me 1 anétar 9 10 10 9 madhésisé sé familjes dhe
Familie me 2-4 anétaré 61 66 62 60 tremujoréve té vitit 2008.
Familie me > se 4 anétaré 30 25 27 31

Zona rurale 41 65 62 62

Giithsej 100 100 100 100

Familie me 1 anétar 10 8 8 7

Familie me 2-4 anétaré 57 65 60 58

Familie me > se 4 anétaré 33 27 31 35

Zona urbane 59 35 38 38

Giithsej 100 100 100 100

Familie me 1 anétar 7 13 14 11

Familie me 2-4 anétaré 64 66 65 65

Familie me > se 4 anétaré 29 20 21 24

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

Analiza e prurjeve nga emigrantét, jo vetém sipas zonave por edhe sipas
madhésisé sé familjes, identifikon né ményré t& dukshme lidhjen pozitive
ndérmiet véllimit t& dérgesave dhe madhésisé sé familjes, si né zonén rurale
ashtu edhe né até urbane.

Ecuria e dérgesave sipas tremujoréve evidenton peshén e konsiderueshme

t& tyre ndaj t&¢ ardhurave mesatare mujore t& familjes shqgiptare, gé léviz né
kufijté 25-32%.

Elemente t& réndésishme 1& t&¢ ardhurave mujore mbeten gjithashtu pagat
edhe pensionet t& cilat, s& bashku, né nivel kombétar pérfagésojné mesatarisht
rreth 43% té t& ardhurave mujore pér familje.

Fluksi mesatar tremujor i dérgesave t& emigrantéve pér familje, vlerésohet
né aférsisht 500 euro, por kjo mesatare ndryshon sipas zonave (urbane dhe
rurale) dhe sipas madhésisé sé familjes.

Niveli mé i larté i dérgesave mesatare pér familie &éshté raportuar pér
tremujorin e treté té vitit. Mesatarja pér familje sipas zonave |éviz né intervalin
230- 550 euro, duke arritur vlerén maksimale né zonén rurale, dhe mesatarja
sipas madhésisé s& familjes 1&viz né intervalin 132-572 euro me vlerén
maksimale né familjet me mbi 4 anétaré.

Mesatarja e fluksit t& dérgesave sipas madhésisé sé familjes, e analizuar
sipas ndarjes gjeografike, rurale dhe urbane, paragitet me vlera t& ndryshme
por gjithnjé duke ruajtur tendencén e vlerave mé t& médha né zonén rurale
dhe né familjet me shumé pjesétaré.
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Fluksi mesatar tremujor i dérgesave pér familje pér vitin 2008 i krahasuar
me fluksin mesatar tremujor pér vitin 2007, ka shénuar njé rénie prej 20%.
Edhe fluksi mesatar vietor i dérgesés pér familje tregon té njéjtén tendencé pér
t& njéjtat periudha kohore.

4.2 TE ARDHURAT FAMILJARE

Fillimisht duhet theksuar se ky vrojtim é&shté i vetmi aktivitet statistikor
qé mbledh informacion mbi t& ardhurat mujore t& familjeve shqgiptare, me
periodicitet fremujor.

Njihet dhe pranohet edhe statistikisht se subjektet raportuese jané té
prirura t& néndeklarojné t& ardhurat, fenomen ky gé prek mé pak raportimin
e shpenzimeve. Pér kété arsye, analiza e t& ardhurave mujore ka réndési
jo aq pér vlerén nominale t& kétij treguesi, sesa pér studimin e elementeve
pérbérése dhe t& peshave specifike & tyre né totalin e t& ardhurave mujore.

Nga vrojtimi rezulton se rreth 30% e t& ardhurave mujore pér familjet gé i
pérfitojné kéto t& ardhura, vien nga dérgesat e emigrantéve. Rreth 43% e té
ardhurave familjare mujore jané rezultat i pagés dhe pensionit mujor, ndérsa té
ardhurat nga sipérmarrje private sigurojné rreth 21% té t& ardhurave mujore.
Kio strukturé paragitet e ndryshme sipas ndarjes gjeografike urbane dhe
rurale. Analiza e strukturés sé t&€ ardhurave mujore sipas zonave gjeografike
evidenton qarté rolin shumé té réndésishém t& prurjeve t& emigrantéve pér
familjet e zonave rurale.

Té ardhurat nga emigrantét pérfagésojné nga 27% deri né 40% t& té
ardhurave mujore. Pér familjet e zonés urbane, kontribuesi mé i réndésishém
né krijimin e t& ardhurave mujore &shté paga, e cila siguron rreth 30% té& té

ardhurave.
Tabelé 4. Struktura e t&  |Burimet e t& ardhurave T.1 T.2 T.3 T4
ardhurave familjare sipas  Aktivitet bujgésor 9 11 10 9
fremujoréve.  Biznes 10 11 11 11
Paga 22 22 21 21
Pension 22 23 21 21
Ndihmé sociale 1 1 1 1
Puné rastésore 4 6 3 3
Dérgesa nga emigrantét 31 25 32 31
Té tjera 2 2 2 2
Gijithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqgipérisé.

Analiza e strukturés sé t& ardhurave mujore paraqget interes edhe né
kéndvéshtrimin e klasifikimit t& tyre sipas madhésisé sé families dhe ndarjes
gjeografike “zoné urbane’’ dhe “zoné rurale”’.

Pér familiet me 1 anétar pavarésisht nga zona gjeografike, dérgesat
nga emigrantét vlerésohet t& jené rreth 38-42% e t& ardhurés mesatare
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mujore. Dérgesat nga emigrantét luajné njé
rol t& réndésishém né familjet e zonave rurale,
pavarésisht madhésisé sé familjes dhe kontributi

i kétyre dérgesave né t& ardhurat mujore léviz né
intervalin 32-40%.

Grafik 2. Ecuria e strukturés sé t& ardhurés
mujore.

Né familjen gytetare, me rritien e madhésisé sé
familjes, zvogélohet roli kontribues i dérgesave nga
emigrantét dhe merr pérparési paga dhe & ardhurat
nga aktiviteti privat.

Krahasuar me mesataren vietore t& vitit 2007,
né vitin 2008, pesha specifike e dérgesave nga
emigrantét ndaj t& ardhurave mesatare mujore
t&¢ familjies, ka réné me 5 pér gind (nga 35% né
30%).

12007 12008

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé. !

Mé tepér se gjysma e familjeve jané t&€ mendimit
gé té ardhurat nga emigracioni e kané pérmirésuar situatén e tyre ekonomike.
Ndérsa rreth 31% e tyre deklarojné se dérgesat e emigrantéve nuk kané
ndikuar né pérmirésimin e situatés sé tyre ekonomiko-financiare.

T1 T2 T3 T4 Tabelé 5. Ndikimi i
Asnijé pérmirésim 38 45 20 21 dérgesave né situatén
P&rmirésim i vogél 13 15 35 37 ekonomike t& familjeve.
Pérmirésim i réndésishém 31 40 27 24
Pa pérgjigie 18 0 18 17
Giithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

Pérgjigjet pér vitin 2008, krahasuar me mesataren e vitit 2007, paragesin
njé situaté mé pesimiste dhe né gjuhén e shifrave vlerésohet té keté zvogélim t&
pérgindjes sé familjeve, qé shprehen pér pérmirésim
t& situatés (nga 70% pér vitin 2007 né 56% pérvitin T ‘
2008).

Grafik 3. Perceptimi i familjeve mbi rolin e
dérgesave né situatén ekonomike.

Nga rezultatet e vrojtimit, konstatohet se rreth
40% e familjeve pritése t& dérgesave zotérojné njé !
llogari bankare, por rreth 55-60% e kétyre familjeve,
kursimet i mbajné jashté sistemit bankar, né cash.
Familjet né zonat rurale gé nuk kané llogari bankare
(rreth 63%) jané pérpjesétimisht mé t& shumta !
sesa familjet né zonat urbane gé& nuk kané njé té
tille. Ky tregues i krahasuar me mesataren vietore |
té vitit 2007, paraqgitet pothuaj né té njéjtin nivel. ‘
Pririja e familjeve pritése pér t& kursyer t& ardhurat

Viti 2007 Viti 2008
nga emigrantét mbetet shumé e ulét. Rreth 66% e B Asnjé pérmirésim P&rmirésim i vogél
B Pa pérgjigje Pérmirésim i réndésishém

familjeve té intervistuara (nga 52% né vitin 2007),

i né 10% t& dér ve.
raportojné se kurse|ne deri n& 10% t& dé gesave Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.
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Rreth 10% e familjeve gé pérfitojné dérgesa arrijné t& kursejné rreth 10-20%
t& tyre. Pesha e familjeve qé kursejné gati 100% t& dérgesave nga jashté &shté
mesatarisht vetém 2% e numrit t& pérgjithshém t& familjeve dhe ky tregues nuk
ka ndryshuar ndaj vitit 2007.
Tabelé 6. Kursimi i T1 ™ T3 T4
dérgesove nga emigrantét  1.10% 68 72 56 67
sipas fremujoréve.  10-20% 10 9 10 10
20-30% o) 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
80-920% 1 3 0 2
90-100% 2 0 3 3
Pa pérgijigie 16
Gijithsej 100 100 100 100

Burimi:Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

Té pyetur lidhur me pritiet pér vazhdimésiné dhe

- . - o
Grafik 4. Pritshméria e fluksit t& dérgesave nga sasiné e dérgesave né t& ardhmen, rreth 55% e

5 M& shumé dérgesa
Mé pak dérgesa

Té njgjtén dérgesé
1 Pa pérgjigie

4.3 DERGESAT / EMIGRANTET

iashts. familjeve marrése, deklarojné se presin njé situaté
} o | t& géndrueshme. Ndérkohg, rreth 33% e familjeve
1;)2//7 77777777777777 - 7777777 . shprehen me pesimizém pér t& ardhmen e dérgesave
| ot S - s . - duke parashikuar rénie 1 tyre. Vetém 9% e familjeve
: 70%%777 77777777777777 - - . shprehen se presin njé rritje t& sasisé sé dérgesave
U e e pér vitin né vazhdim. Ndaj vitit t& kaluar, kéta tregues
jzj* I N e . (si mesatare vietore) paragiten t& pérkeqgésuar, sepse
I N B . so | | éshté zvogéluar numri i familieve gé shprehen pér
20%73—7— ————————————————————— x . géndrueshmériné e dérgesave (nga 65% né 55%)
‘0%}’"- ””” e -- dhe éshté rritur numri i familjeve gé shprehen pér
T, T mé pak dérgesa (nga 27% né 33%).

Piesa e kursimeve, né formén e dérgesave qé
emigranti dérgon né vendin e origjinés, varet nga njé séré faktorésh t& lidhur
me emigrantin si:

*  géndrueshméria dhe siguria e vendit t& punés,

* nivelii pagés,

*  kostoja e jetesés né vendin ku jeton,

o vitet e emigrimit,

*  statusi i lidhjes familjare,

*  |uhatshméria e monedhés sé vendit pérkatés,

*  mundésité pér investime, né vendin e origjinés dhe até prités efj..
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Pyetésori né pérdorim ofron informacion orientues pér nj¢ pjesé té
karakteristikave t& emigrantit, qé lidhen kryesisht me vitet e emigrimit dhe
statusin familjar. Duke i supozuar t& pandryshuar né kohé faktorét e tierg,
kujtojmé se véllimi i dérgesave me rritien e viteve t&€ emigrimit tenton drejt
zvogélimit. Ndérsa faktori tietér “statusi familjar” &shté né favor t& ruajtjes

sé& géndrueshmérisé sé dérgesés pér sa kohé ekziston lidhja familjare, né
kéndvéshtrimin demografik.

Duke shfrytézuar t& dhénat e vrojtimit, nga njé pérllogaritie e thjeshté e
numrit 1& emigrantéve sipas viteve t& emigrimit, vérehet se rreth 66% pér qind
e tyre kané emigruar gjaté periudhés 1990-2000 dhe rreth 34% gjaté viteve
2000-2008.

Megijithése seria kohore e t& dhénave gé disponojmé é&shté ende mjaft e
shkurtér, konstatohet kjo tendencg, si né véllimin e pérgjithshém, ashtu edhe
né treguesit mesataré.

Mesatarja vietore e dérgesave pér emigrant pér vitin 2008, pérllogaritet né
rreth 1,030 euro. Kjo vleré e krahasuar me mesataren vijetore pér vitin 2007
éshté pothuajse né té njéjtin nivel, ndérsa e krahasuar me vitin 2006 &shté
ulur mesatarisht me rreth 21%.

Fluksi né rénie i t&¢ ardhurave nga emigrantét nga viti né vit éshté shogéruar
edhe me zvogélimin e vlerés nominale 1€ dérgesés mesatare pér emigrant.

Shkaget e kétij fenomeni mund t& kérkohen né arsyet ekonomike, pra
me zhvendosjen e gendrés sé interesit ekonomik t&€ emigrantit nga vendi i
lindjes né vendin e emigrimit, si pasojé e procesit t& integrimit, por edhe pér
arsye demografike, sic jané bashkimet familjare apo shképutiet e lidhjeve
familjare.

Kjo ecuri paraget interes t&€ analizohet né vazhdimési edhe né grupime mé
t& detajuara.

Po késhtu, sikundér u vu né dukje né hyrie t& kapitullit, statusi familjar
pra marrédhénia ose natyra e lidhjes midis dérguesit dhe pérfituesit t& t&
ardhurave, &shté njé tjetér faktor i réndésishém qgé pércaktfon jetégjatésiné
dhe véllimin e dérgesave nga jashté.

Tabelé 7. Dérgesat nga jashté sipas shteteve té origjinés (pér vitin 2007 dhe 2008).

Viti 2007 T1 T2 T3 T4
Shietet Dérgesa mesgfare Dérgesa mesgfore Dérgesa mespfore Dérgesa mesp’rore

pér emigrant pér emigrant pér emigrant pér emigrant
Kanada 78 52 173 92.4
Gjermani 201 147 115 107
SHBA 172 137 164 164
ltali 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
Sh Dérges“c Dérgesa Dérgesno Dérgesa Dérgesa Dérgesa Dérges:o Dérgesa
tetet mesatare pér ..o, Mmesatare pér _ mesatare . o, Mmesatare pér -
) né % . né% . . né % ) né %
emigrant emigrant pér emigrant emigrant
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 Shqipérisé.

Tabelé 8. Struktura e emigrantéve sipas statusit familjar dhe kontributit né dérgesa pér

vitin 2008.

Statusi Familjar T1 T2 T3 T4

Emigranté ~ Dérgesat Emigranté ~ Dérgesat Emigranté = Dérgesat  Emigrante  Dérgesat
Djali 73 81 81 83 74 82 81 81
Vajza 21 4 11 4 19 5 10 6
Bashkéshorti 4 14 7 13 4 12 8 13
Véllai/motra 0 0 0 0 0 0 0 0
Té tieré 2 0 1 0 3 1 1 1
Githsej 100 100 100 100 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé

********************************************************* . Késhtu, mbéshtetur né t& dhénat mesatare vjetore
rezulton se 94% e dérguesve té remitancave jané
djali dhe vajza e families, t& cilét pérfagésojné
respektivisht 80% dhe 15% t& numrit t& pérgjithshém
t& emigrantéve dhe qé kané kontribuar pérkatésisht
me 81% dhe 5% t& dérgesave totale.

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

Kéto t& dhéna tregojné dhe mbéshtesin supozimin
- qgé fluksi i dérgesave nga jashté do t& vazhdojé té
. funksionojé pér sa kohé do t& ekzistojné lidhjet e
forta familjare.

Analiza e dérgesave sipas vendit nga ku ato
‘burojné’ identifikon se pjesa mé e madhe e tyre,
vijné nga emigrantét qé punojné né vendet fqinje,
ltali e Greqgi. Né kéto vende ndodhet pjesa mé e

u Djali Vajza m T& tjers
Bashkéshorti Véllai/motra

. Burimi:Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé. | yqdhe e emigrantéve shqgiptaré ose pérkatésisht
43% dhe 48% e numrit t& pérgjithshém té tyre.

Nga kéto dy vende, t& marra sé& bashku vijné rreth 90% e totalit t&
dérgesave, me njé vleré mesatare tremujore pér emigrant pérkatésisht 405
dhe 270 euro. Ndonése, pérsa i pérket numritt&€ emigrantéve Greqgia kryeson
shtetet ku jané vendosur emigrantét shqiptaré, pér véllimin e dérgesave
vendin e paré e zé& ltalia, me rreth 55% té totalit t& dérgesave. Emigrantét
e vendosur né Greqi kané dérguar rreth 35% t& vlerés sé pérgjithshme té
dérgesave.
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Analiza e véllimit t& dérgesave nga jashté sipas
origjinés sé shteteve ndaj zhvillimeve t& raportuara
pér vitin 2007, identifikon njé situaté komplekse.
Vlera e dérgesave éshté ulur me rreth 16% né
vitin 2008 ndaj vitit 2007. Ndérsa, né drejtim té
shpérndarjes midis shteteve pérgindja e dérgesave
ka ndryshuar né favor t& ltalisg, duke arritur nga
43% né 55% té totalit nga viti 2007 né vitin 2008.

! Grdfik 6. Shpérndarja e véllimit t& dérgesave
Pijesa mé e madhe e dérgesave nga jashté vazhdojné |

sipas vendeve 1& origjinés

t& dérgohen prané familjeve né Shqipéri népérmjet 35

kanaleve joformale.

Gjaté vitit 2008 rezulton se mesatarisht 65% e
.. s e i e .. . .. B SHBA ® |TALI = GREQI " GJERMANI| B ANGLI
dérgesave jané dérguar népérmiet veté emigrantéve
ose migve 1é tyre. Vetém 10% e familjeve deklarojné
se dérgesat e tyre i kané siguruar népérmjet kanaleve

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé. !
formale?.

Vlera e ulét e kétij treguesi mund t& shpjegohet me aférsingé gjeografike
t&¢ Shqipériseé me vendet kryesore nga ku burojné dérgesat, aférsi e cila
mundéson kontakte t& shpeshta me familjarét dhe dérgimin e parave apo
mallrave nga veté emigrantét. Njé vleré né rritie né t&€ ardhmen e kétij treguesi
nuk evidenton domosdoshmérisht rritie t& fluksit t& dérgesave, sesa rritje &
shkallgs s& formalizimit t& procesit t& transmetimit t& dérgesave nga jashté.

N ) T3 74 Tabelé 9. Ményrat e
Veté emigranti 25 21 37 45 dérgimit f& dérgesave.
Népérmijet miqve 39 47 13 31
Té tjeré pa kosto 14 13 3 5
Me miq me pagesé 11 1 0 1
Transferta bankare 6 9 4 5
Agiencité e transferimit 0 8 2 5
Tietér 5 0 0 0
Pa pérgjigje 41 8
Giithsej 100 100 100 100

Burimi:Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

4.4 PERDORIMI | DERGESAVE TE EMIGRANTEVE

Né hyrie t&¢ analizés éshté e réndésishme t& theksohet se identifikimi me
saktésiipjesés sé t& ardhurave nga jashté gé shkojné pér pérdorime t& ndryshme
ose i pjesés s& konsumit dhe/ose investimeve gé mbulohet népérmjet kétyre
dérgesave é&shté i véshtiré 1€ realizohet, sepse kéto t& ardhura u bashkohen
t&¢ ardhurave nga burimet e tiera dhe sé bashku, pérdoren pér konsum nga
familjet.

Nga kéndvéshtrimi ekonomik, pyetja themelore éshté: si shpenzohet apo si
pérdoret kjo e ardhur?
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Né literaturén e deritanishme “zbulojmé ” t& paktén 3 pérdorime kryesore
té dérgesave nga jashté:

*  s& pari, remitancat pérdoren nijélloj si gjithé t& ardhurat e tjera té
familjes, pra i bashkohen shportés familjare dhe pérdoren pér nevojat
produktive dhe joproduktive t& familjes;

e  sé&dyti, remitancat mund t& ndikojn& né ndryshimin e sjelljes s& familjes
dhe t& ulin shkallén e zhvillimit (interesin pér investime, pér punésim
etj.) né krahasim me burimet e tjera & t& ardhurave;

*  sé& treti, remitancat mund t& pérdoren pér rritien e investimeve né
kapacitete njerézore, mé shumé se elementet e tjera té t& ardhurave
familjare.

Duke gené se dérgesat nga emigrantét rrisin t& ardhurat familjare, sa mé
e madhe 1& jeté pesha e tyre né 1€ ardhurén totale t& familjes, ag mé shumé
ato do t& ndikojné né orientimin e sjelljes s& familjes drejt konsumit produktiv
apo joproduktiv.

Tabelé 10. Pérdorimi i Pardorimet (strukiuré né %) Tl T2 T3 T4
dérgesave.  plotasim nevojash t& pérditshme 43.3 59 49 49
Mobilim 4.7 4 4 3
Ndértim-riparim shtépi/apartament 15.9 8 6 9

Investim pér pasuri t& patundshme 2 1 0 1

Investim pér biznes 1.7 1 2 5

Depozité kursimi 18.7 18 24 18

Investim bono thesari 0.2 8 0 0

Shlyerje borxhi 1.9 2 1 1

Pérmirésim i kushteve 1€ jetesés 9.8 9 10 13

Té fiera 1.8 1 3 0

Gijithsej 100 100 100 100

Burimi: Vrojtim i kryer nga Banka e Shqipérisé.

Sipas informacionit t& ofruar gjaté 4 tfremujoréve t& vitit 2008, rreth 50% e
t& ardhurave mujore, pérshiré edhe dérgesat nga jashté, jané té orientuara
drejt shpenzimeve pér konsum, gé& nénkuptojné plotésimin e nevojave té
pérditshme t& familjes me ushgim, veshje dhe lloje t& tjera shpenzimesh pér
konsum si ato pér orendi shtépie etj.. Rreth 13% e kursimeve pérdoren pér
ndértimin dhe rregullimin e ambienteve t& banimit dhe rreth 10% e dérgesave
t& emigrantéve jané pérdorur pér edukim dhe trajtim mjekésor.

Ndér pérdorimet produktive, rezulton se rreth 20% e dérgesave té
emigrantéve jané me destinacion investimet e kursimet, tregues ky, i cili flet
pér ndikimin ekonomik t& kétyre dérgesave né vend.

Pérdorimi i dérgesave pér té financuar aktivitetin e biznesit dhe pér blerjen
e pasurive t& patundshme, pérfagéson njé vleré relativisht t& ulét prej rreth
3,5% té totalit t& kursimeve.

Struktura e pérdorimit t& dérgesave pér vitin 2008 e krahasuar me vitin
2007, paragitet me ndryshime né disa prej grupeve kryesore. Késhtu, grupi
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“shpenzime pér ushgime dhe veshje” nga 39% né
vitin 2007, ka shénuar nivelin 50% né vitin 2008.
Ndérsa né ulje paragiten kursimet e pérdorura pér
investime né biznes dhe pasuri t& patundshme, nga

9% né rreth 3% pér vitin 2008.

Piesa e dérgesave e vendosur né depozita prané
bankave né terma strukturoré éshté pothuajse e
nigjté né t& dy vitet (rreth 20%), por pér vitin 2008,
deklarohet njé zhvendosje nga investimi né bono
thesarit drejt depozitave t& kursimit.

I 10 R s Bt el Bttty Bttt R e
| | | iInvestim | | | | |
| | per - jInvestim | [P PO
1Ushqim iMobilimiNdértimipasuri & pér bepozwé Bono Shlyerie|Pérmiré4Té tiera
! tpatund- 1 biznes | lhesari |borshi 'sim

:'”””’T”’T””T”’T ””””””” I e Y E
—Viti 2007, 39 | 8 |
Fomm——— L Bl e
|
I I

Vit 20081 50.2 | 4.0 |

Mundésia pér t& investuar njé pjesé t& kursimeve
nga t& ardhurat mesatare mujore, pérfshiré edhe
t&¢ ardhurat nga jashté, né njé sektor cfarédo té
ekonomisé, paragitet relativisht e kufizuar. Vetém
10% e familieve arrijné t& kursejné mbi 50% té
t&¢ ardhurave t& tyre t& pérgjithshme. Té pyetura pér mundésité potenciale
pér investime, rreth 15% e familjeve t& intervistuara, shprehen se i kané né

konsideraté kéto mundési. Mé t& interesuara pér investime paragiten familjet
né zonat rurale dhe sektorét mé té preferuar pér investime jané bujgésia dhe
blerja e pasurive t& patundshme.

NE FORMEN E PERFUNDIMEVE

*  Véllimiidérgesave nga jashté i vlerésuar edhe nga vrojtimet tremujore,
identifikon sérish tendencén né rénie t& prurjeve nga jashté né masén
16%, krahasuar me vitin 2007.

*  Megijithé zvogélimin e véllimit t& dérgesave, ekzistenca e lidhjeve té
forta familjare ndérmijet dérguesit dhe pritésit, mbéshtet hipotezén e
géndrueshmérisé dhe vazhdimésisé sé fenomenit edhe pér periudhén
afatmesme.

*  Gijithsesi, véllimi i dérgesave né t& ardhmen pritet t&€ pércaktohet
kryesisht nga faktoré té tieré té& jashtém, g& nuk lidhen me karakteristikat
e emigrantit por me situatén ekonomike té vendeve ku ata punojné e
jetojné.

5. METODOLOGIJIA

5.1 PERCAKTIMI | KAMPIONIT PER VROJTIM

Vrojtimi prané familjeve organizohet né bashképunim me Institutin e
Statistikés (INSTAT), i cili éshté i angazhuar né:

(a) pércaktimin e kampionit t& familjeve pér vrojtim;
(b) realizimin e intervistimeve prané familjeve t& pérfshira né kampion.
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Si bazé zgjedhijeje né ndértimin e kampionit t& familjeve pér vrojtimin e t&
ardhurave nga emigrantét, INSTAT-i ka pérdorur t& dhénat e anketés LSMS?,
2002, anketé kjo e realizuar me asistencén teknike dhe financiare t& Bankés
Botérore*.

Nga studimi i mésipérm, INSTAT ndértoi pér Bankén e Shqgipérisé njé
kampion vrojtimi prej rreth 1030 familjesh, t& cilat plotésojné kushtin: “familje
rezidente qé& pérfiton dérgesa nga emigrantét”.

Kampioni i ndértuar lejon pérgatitien e rezultateve pérfagésuese né nivel
kombétar dhe sipas ndarjes sé zonave né urbane dhe rurale.

| njgjti kampion &shté aplikuar pér grumbullimin e informacionit né bazé
vietore né vitet 2006 dhe 2007, dhe pér ¢cdo tremujor gjaté vitit 2008.

5.2 MBLEDHJA DHE HEDHJA E TE DHENAVE

Pyetésori i vrojtimit u hartua nga Banka e Shqipérisé dhe informacioni i
kérkuar ka natyré sasiore dhe cilésore. Ky pyetésor pérmban 23 pyetje té
pérmbledhura né 5 rubrika kryesore, qé pérfshijné:

(i) informacion t& pérgjithshém pér pérbérien dhe vendndodhjen e
familjeve;

(i) t& ardhurat familjare;

(iii) dérgesat e parave dhe kursimet né Shqipéri;

(iv) investimin e kursimeve; dhe

(v) t& tiera.

Pér t& siguruar t& dhéna né pérputhje me periodicitetin e pérgatities
tremujore t& bilancit t&€ pagesave, qé prej vitit 2007, vrojtimi mbi t& ardhurat
nga emigrantét kryhet né bazé tremujorésh.

Informacioni i vrojtimit mblidhet népérmiet intervistave t& drejtépérdrejta
prané familjeve t& pérfshira né kampion.

Ekipi i intervistuesve pérzgjidhet nga INSTAT dhe pérbéhet nga anketues,
té cilét jané aktivizuar mé paré né intervistimet e béra, né kuadér t& LSMS-sé.
Specialistét e Bankés né bashképunim me pérfagésues t& INSTAT, realizojné
né ményré periodike trajnime pune me intervistuesit pér t'i sqaruar né lidhje
me pérmbajtien dhe kérkesat e pyetésorit. Hedhja e t& dhénave, kontrolli
dhe pérpunimi i pyetésoréve kryhet nga Banka e Shqipérisé. Pér t& pérgatitur
tregues pérgjithésues né nivel kombétar, INSTAT pérllogarit para anketimit
peshat paraprake dhe pas anketimit peshat e pérditésuara pér cdo familje té
vrojtuar. Procesi i pérditésimit t& peshave finale t& familjeve t& pérfshira né
vrojtim, merr né konsideraté situatén aktuale t& familjeve, duke ménjanuar
nga llogaritjet finale, familjet me status joaktiv, pra qé nuk gjenden. Shkalla
e pérgjigjes, né referencé t& variablit “familje me emigranté me dérgesa” si
mesatare vietore &shté 57%.

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

5.3 ASPEKTE METODIKE

Megijithése seria kohore e t&€ dhénave tremujore nga vrojtimi éshté e
shkurtér dhe e pamjaftueshme pér t& nxjerré konkluzione pérfundimtare,
studimi i deritanishém tregon se indekset e prodhuara nga t& dy vlerésimet
(statistikat e bilancit t& pagesave dhe vrojtimi), identifikojné sjellje t& ndryshme
t& ecurisé sé véllimit t& dérgesave nga emigrantét. Nénvizojmé se modeli dhe
burimet e t& dhénave me t& cilat aktualisht realizohet vlerésimi i dérgesave
nga emigrantét né bilancin e pagesave, kané shumé mé tepér besueshméri
dhe gé&ndrueshméri statistikore. Ky gjykim vlen si pér veté zérin ‘dérgesa nga
emigrantét’ si njé ndér pérbérésit kryesoré 1& llogarisé sé transfertave korente
private, ashtu edhe pér pérputhshmériné e kétij agregati me agregatét e tieré
t€ bilancit t& pagesave.

Indekset zinxhir (1) Indekset zinxhir (2) Tabelé 11. Rezultatet nga

Milioné euro BP (1)  Vrojtimi (2) %) (%) dy metodat e vlerésimit &
T1/07 232 564 dér.g.esove — model (bp) dhe
T2/07 237 49.3 102 g7 Vroitim.

T13/07 250.4 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 Shqipérisé.

Treguesit e pérftuar nga vrojtimet tremujore dhe nga modeli gé pérdoret
aktualisht pér vlerésimin e remitancave pér pasqyrén statistikore & bilancit té
pagesave, kané vlera nominale dhe ecuri t& ndryshme, pér shkak té dallimeve
metodike t&€ dy modeleve gé lidhen si me pérkufizimet e treguesve, ashtu edhe
me ményrat statistikore t& vlerésimit.

Pérvoja botérore e deritanishme ka identifikuar njgé séré problemesh me
té cilat shogérohet pérdorimi i t&€ dhénave nga vrojtimet statistikore prané
familjeve. Ndér kéto, mund t& pérmenden:

1. Kampioni i ndértuar pér grumbullimin e t& dhénave pér remitancat
mund té pérmbaijé si niési vrojtimi:

(a) familjet g& kané pjesétaré t& tyre emigranté, ose
(b) individét (emigrantét) gé punojné né emigracion.

Por, madhésia e kampionit dhe pérbéria e tij mund té rezultojé jo
pérfagésuese. Pér kété arsye, me géllim sigurimin e rezultateve t& mjaftueshme
mund t& synohet njé ndértim kampionesh me madhési t& madhe, por kéto t&
fundit shogérohen me kosto té larté.

2. Tendenca e familjeve/emigrantéve pér t& mos ofruar informacion real
ose e théné ndryshe, pér t&€ béré néndeklarim té t& ardhurave, né
t€¢ gjitha elementet pérbérése, pérfshiré edhe remitancat, por edhe
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karakteristika t& tjera gé lidhen me numrin e emigrantéve, statusin e
punésimit t& tyre efj., &éshté gjithnjé e pranishme.

3. Harresa éshté gjithashtu njé rrezik pér mossigurimin e t&¢ dhénave té
sakta, sidomos kur vrojtimet jané me bazé vietore. Ky rrezik nuk prek
né ményré domethénése rezultatet e vrojtimeve periodike me frekuencé
t& shpeshté.

Gijithsesi, pa hyré né detaje t& dallimeve metodologjike t& kétyre dy
metodave 1& vlerésimit t& remitancave vlen t& theksohet se secila prej tyre ka
kufizimet pérkatése.

Konkretisht “mangésia” mé e madhe e vrojtimit prané familjeve lidhet me

cilgsiné e kampionit t& pérdorur pér t& siguruar informacionin pér dérgesat.
Ky &shté nijg kampion i ndértuar mbi bazén e t& dhénave & njé vrojtimi tjetér
ekzistues dhe jo mbi bazén e njé regjistri familjesh.
"> né
kampion éshté pakésuar pér shkak t& rritjes sé numrit t& familjeve pa emigranté.
Kéto t& fundit nuk jané zévendésuar me familje t& reja me emigranté, si pér
mungesé informacioni, ashtu edhe pér shkak t& metodés sé aplikuar pér
ndértimin e kampionit.

Gjaté viteve t& kryerjes sé& vrojtimit, numri i familjeve “t& vlefshme

Pér rriedhojé, pérdorimi i t& dhé&nave nga vrojtimet tremujore statistikore
si informacion primar né vlerésimin e véllimit t& dérgesave nga jashté né
bilancin e pagesave, né situatén aktuale, &shté i parakohshém.

5.4 REKOMANDIME:

Pér t& pérmirésuar situatén e t& dhénave mikro t& vrojtimit tremujor
rekomandohet:

1. Pérditésimi ose freskimi i bazés sé zgjedhjes t& pérdorur pér ndértimin

e kampionit. Pérdorimi i njé baze (regjistri) jo t& pérditésuar, gé
nuk pérfagéson besnikérisht realitetin, rrit rrezikun e mundshém té&
mospérfshiries né kampionin e pérgatitur t& familjeve, gé realisht
pérfitojné dérgesa nga emigrantét. Sikundér shpjegohet mé lart,
dobésia mé& e madhe e vrojtimit &shté pérmbaijtja e kampionit, pra
shkalla relativisht e ulét e pérfagésimit t& familjeve qé marrin dérgesa
nga emigrantét. Pérditésimi ose freskimi i kampionit mund té realizohet
nga ana e INSTAT-it, népérmijet pérdorimit té t& dhénave nga anketat
mé t& fundit prané familjeve si ato t& buxhetit t& familjes, t& forcave té
punés dhe t& LSMS- sé t& vitit 2008.
Regijistrimi i ardhshém i popullsisé sé& vendit, njé prej produkteve té t&
cilit do t& jeté regjistri i familjeve, &shté aktiviteti mé madhor gé do t&
sigurojé informacion t& ploté dhe t& sakté mbi numrin dhe pérbérien
e familjeve shqiptare, pérfshiré kétu edhe familjet me pjesétaré né
emigracion.
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Ndértimi i kampionit t& ardhshém mbi bazén e njé regjistri familjesh, rrit
konsiderueshém, jo vetém shkallén e pérfagésimit por edhe mundésing
e rotacionit pjesor ose térésor t& kampionit, duke mundésuar prodhimin
e treguesve statistikoré korrekté e t& besueshém.

2. Pérditésimi i pyetésorit aktual, me géllim pérmirésimin cilésor e sasior
t€ t& dhénave.

3. Pérgatitja e njé udhézuesi pér ményrén e plotésimit t& pyetésorit duhet
t€¢ shndérrohet né njé instrument pune konkret, pér t& shmangur
kegkuptimet dhe pér t& ulur shkallén e mospérgjigjeve ose pérgjigjeve
t€ pjesshme.

4. Ndértimi i njg programi pér hedhjen dhe pérpunimin e t& dhénave
éshté i nevojshém dhe i dobishém, pér té siguruar rritien e eficiencés
dhe t& saktésisé sé informacionit qé prodhohet.

5. Krahas programit pér hedhjen e t& dhénave duhet punuar edhe
né pércaktimin e metodave statistikore (imputime) pér trajtimin e
mospérgjigjeve dhe refuzimeve pjesore, t& cilat rezultojné né njé
shkallé t& konsiderueshme né t& dhénat e vrojtimit.

6. Kryerja e njé vrojtimi ad-doc, prané emigrantéve, né pikat kufitare,
rezultatet e té cilit do t€ mundésojné si krahasimin me rezultatet e
vrojtimit prané familjeve me emigranté ashtu edhe né pérmirésimet e
mundshme t& rivlerésimit t& vlerés nominale t& véllimit t& dérgesave
nga jashté.
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SHENIME

* Godiva Rémbeci, Departamenti i Statistikés, Banka e Shqipérisé.

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

Pérkufizimi pér madhésiné éshté mbéshtetur né numrin e anétaréve & familjes.

Bankave apo agjencive té transferimit t& parave.

3 Living Standard Measurement Survey.

Pér mé tepér informacion, drejtohuni http:\\wwwworldbank.org\lsms.

5> Pra qé sigurojné informacionin e kérkuar.
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ZHVILLIMI FINANCIAR DHE RRITJA EKONOMIKE: RASTI
| SHQIPERISE

ABSTRAKT

Ky material investigon lidhjen shkak-pasojé midis zhvillimit financiar dhe rrities ekonomike
pér rastin e Shqipérisé, duke pérdorur testin e Granger-causality pér pesé tregues té
ndryshém t& zhvillimit financiar. Késhtu, pér serité gé nuk jané as stacionare, as té
kointegruara éshté ndértuar modeli VAR dhe mé pas éshté aplikuar testi i mésipérm.
Ndérsa, pér serité jo stacionare, por qé midis tyre gjendet njé lidhje kointegruese, testi i
Granger-causality éshté aplikuar pas ndértimit t& vector error correction model (VECM).
Gijetiet empirike té kétij materiali tregojné, qé né afatin e gjaté vértetohet lidhja pozitive
midis t& gjithé treguesve qé matin zhvillimin financiar dhe rrities ekonomike. Ndérsa,
né afatin e shkurtér kjo lidhje nuk éshté mjaft e qarté, pasi tregues té ndryshém japin
rezultate t& ndryshme. Té dhénat qé analizuam i pérkasin periudhés 1996-2007.

1. HYRJE

Njé ndér pyetjiet themelore e ngritur nga shumé ekonomisté éshté qé:
Pse vende t&€ ndryshme karakterizohen nga norma té ndryshme té rrities
ekonomike? Literatura sugjeron se ekziston njgé numér mjaft i madh faktorésh
gé shpjegojné diferencat midis vendeve, ndér t& cilét pérmendim: burimet
njerézore dhe kapitale, nivelin e stabilitetit makroekonomik, zhvillimin
institucional, arsimimin, efektivitetin e sistemit ligjor, tregtiné ndérkombétare,
diversitetin etnik dhe ligjor efj..

Nijé ndér faktorét mé t& réndésishém, 1é cilit po i kushtohet njé vémendije e
vecanté éshté roli dhe zhvillimi i tregjeve financiare, ku lidhja pozitive midis tij
dhe rritjes ekonomike &shté njé fakt i padiskutueshém. Pér shembull, vendet
e zhvilluara pa pérjashtim kané tregje financiare mé té zhvilluara, por edhe
ato vende té cilat kané ndjekur politika t&€ caktuara pro zhvillimit t& sistemit
financiar jané karakterizuar nga norma mé té larta t& rrities ekonomike.
Késhtu, roli dhe zhvillimi i sistemit financiar konsiderohet si njé element kyc i
zhvillimit dhe i rritjes ekonomike.

Qéllimi i kétij materiali éshté studimi i lidhjes midis zhvillimit t& sistemit
financiar dhe rrities ekonomike né Shqipéri.

Struktura e kétij materiali &shté organizuar si mé poshté: Seksioni i dyté
paraget njé¢ pérmbledhje t& literaturés mbi zhvillimin financiar dhe rritjen
ekonomike. Seksioni i treté trajton disa nga treguesit kryesoré alternativé té
zhvillimit financiar. Seksioni i katért paraget evoluimin e sistemit financiar
dhe rrities ekonomike né Shqipéri. Seksioni i pesté prezanton metodologjiné
e pérdorur dhe diskuton rezultatet e gjetura pér rastin e Shqipérisé. Sé fundi
pérmblidhen konkluzionet e arritura.
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2. VESHTRIM MBI LITERATUREN

Né& botén teorike t&€ Arrow-Debreu, t& ndértuar mbi bazén e disa supozimeve
jo realiste, ndérmjetésimi financiar nuk é&shté i domosdoshém, por ai béhet
i réndésishém kur modeli i pérafrohet botés reale, e cila karakterizohet
nga kémbimi ekonomik. Megenése, modelet jané njé thjeshtim i zbukuruar
i realitetit, asnjg@ model gjithépérfshirés teorik nuk mund t& shpjegoijé
ekzistencén e ndérmijetésimit financiar (Khan dhe Senhadiji, 2000). Duke gené
se ndérmjetésimi financiar bén t& mundur alokimin e burimeve né hapésiré
dhe kohg, éshté e réndésishme té shikohet lidhja gé ekziston midis zhvillimit
financiar dhe rrities ekonomike.

Patrick né vitin 1966 identifikoi dy lidhje t& mundshme midis zhvillimit
financiar dhe rrities ekonomike. Lidhja e paré e quajtur “demand following”
evidenton se rritja e kérkesés pérshérbime financiare varet nga rritja ekonomike,
tregtueshméria dhe nga modernizimi i sektoréve t& ekonomisé. Késhtu, krijimi
i institucioneve financiare, aktiveve dhe detyrimeve financiare t& tyre, vien
si rezultat i rrities s& kérkesés nga investitorét né ekonominé reale (Patrick,
1966). Né kété kéndvéshtrim, sa mé e shpejté éshté rritja e t& ardhurave reale
né ekonomi, ag mé e madhe do t& jeté kérkesa nga ndérmarrjet pér fonde
shtesé dhe pér ndérmjetésim finaciar. Kjo ndodh pasi firmat né mjaft situata
t& ndryshme, do t& jené mé pak né gjendije & financojné kété ekspansion t&
brendshém. Pér t& nj&jtén arsye, pér njé normé & caktuar té rritjes ekonomike,
sa mé e madhe t& jeté varianca e rrities ekonomike midis vendeve t& ndryshme,
ag mé e madhe do t& jeté kérkesa pér ndérmijetésim financiar. N& kété
ményré transferohen kursimet nga vendet mé pak t& zhvilluara industriale,
drejt vendeve mé t& zhvilluara. Sistemi financiar mbéshtet né kété ményré
procesin e rrities, ku kérkesa pér zhvillimin e métejshém t& tij vien si rezultat i
rrities sé métejshme ekonomike.

Lidhja e dyt& midis zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike éshté quaijtur nga
Patrick (1966) si “supply leading”. Kjo lidhje né vetvete périshin transferimin
e burimeve nga sektoré me rritjen t& vogél drejt sektoréve me rritje té larté,
duke nxitur dhe pérkrahur rritien. Kjo nénkupton gé krijimi i institucioneve
financiare dhe i shérbimeve té& tyre, ndodh pérpara kérkesés pér to dhe &shté
pikérisht zhvillimi i tyre qé& stimulon rritien ekonomike.

Teorité e reja ekonomike t& propozuara nga Romer (1986, 1990) i dhané
nié shtysé t& re lidhjes midis rrities ekonomike dhe zhvillimit financiar, duke
theksuar faktin gé sjellia e kursimeve influencon direkt, jo vetém nivelin
ekuilibér t€ t& ardhurave, por edhe até té rrities ekonomike (Greenwood
dhe Jovanovic (1990) dhe Bencivenga dhe Smith (1991)). Késhtu, tregjet
financiare kané njé efekt t& fugishém né aktivitetin real ekonomik.

Né t& vérteté, Hermes né vitin 1994 argumentoi, qé teoria e liberalizimit
financiar dhe teorité e reja mbi rritien ekonomike supozojng, gé zhvillimi financiar
con né rritie ekonomike. Nga ana tietér, Murinde dhe Eng (1994) si dhe Luintel
dhe Khan (1999) argumentuan gé nijé numér modelesh t& rrities ekonomike
tregojné se ekziston njé lidhje e dyfishté¢ midis saj dhe zhvillimit financiar.
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Levine (1997) pasi rishikoi t& gjithé literaturén mbi marrédhénien midis
zhvillimit financiar dhe rrities ekonomike, si pér vende individuale dhe pér
shumé vende njékohésisht, konkludoi gé& funksionimi i tregjeve financiare
éshté mjaft i réndésishém pér rritien ekonomike.

Rezultatet e anketave t& béra nga Levine treguan gé rriten shumé mé shpeijt
vendet me banka t& médha dhe gé kané njé treg t& zhvilluar t& letrave me
vleré. Pé&r mé tepér, konsolidimi i tregut bankar, ashtu edhe ai i tregut t&
sigurimeve shérbejné si njé shtysé pér zhvillimin e métejshém té firmave dhe
t& industrive t& tjera. Tre jané ményrat kryesore pér testimin e lidhjes midis
zhvillimit financiar dhe rritjes ekonomike. Njé ményré &shté testimi i hipotezés
pér njé grup & caktuar vendesh duke pérdorur teknikat e panel data (King
dhe Levine (1993)).

Njé tietér ményré testimi e késaj lidhjeje éshté bazuar mé shumé né nivel
mikro. Rajan dhe Zingales (1996) analizuan lidhjen midis performancés dhe
rrities s& firmave me zhvillimin e tregut financiar, ndérsa Demirguc-Kunt dhe
Maksimovic (1996) argumentuan, gé ato firma té cilat kané akses né tregje té
zhvilluara t& letrave me vleré karakterizohen nga norma mé té larta rritjeje.

Ményra e treté &shté testimi i lidhjes pér njé vend t& caktuar duke pérdorur
analizén e serive kohore (Rousseau dhe Watchel (1998), Neausser dhe
Kungler (1998)), e cila éshté e pérdorur edhe né kété material.

Duket qé& debati pérsa i pérket drejtimit se kush shkakton k&, midis rritjes
ekonomike dhe zhvillimit financiar mbetet akoma i hapur. Eshté pikérisht
lidhja e dyfishté midis rritjes ekonomike dhe zhvillimit financiar, motivi kryesor
pér kété studim.

3. TREGUESIT ALTERNATIVE TE ZHVILLIMIT FINANCIAR

Njé ndér céshtjet mé t& réndésishme né studimin e lidhjes midis zhvillimit
financiar dhe rrities ekonomike &shté pércaktimi i treguesve, t& cilét matin
zhvillimin financiar. Duke gené se zhvillimi financiar pérkufizohet si njé proces
gé pérfshin bashkéveprimin e shumé aktiviteteve dhe institucioneve pér té
pérmirésuar cilésing, sasingé dhe eficiencén e ndérmietésimit financiar, atéheré
matja e tij nga njé tregues éshté e pamundur. Né kété material jané pérdorur pesé
treguesit kryesoré gqé matin zhvillimin financiar t& cilat jan&: norma e M2 ndaj
t&¢ ardhurave, norma e depozitave totale & sistemit bankar ndaj t€ ardhurave,
norma e kredisé private ndaj t& ardhurave, norma e kredisé private ndaj totalit
t& kredisg, si dhe norma e kredisé sé brendshme ndaj t& ardhurave.

Ndér treguesit mé t& pérdorshém pér matien e zhvillimit financiar éshté
paraja e gjeré ose M2 si normé ndaj té ardhurave, i cili mat shkallén e parasé
né ekonomi. Ky tregues shérben pér t& treguar shkallén reale t& sektorit
financiar né nié ekonomi né rritie, ku paraja shérben si mjet pagese dhe si
mijet kursimi. Paraja e ngushté reflekton mé& miré funksionin si mjet pagese,
dhe paraja e gjeré até si mjet kursimi.
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Né disa raste, paraja e ngushté klasifikohet si njé tregues jo i miré i zhvillimit
financiar dhe De Gregorio dhe Guidotti (1995) kritikojné pérdorimin e saj.
Né studimin e tyre, ata konkludojné gé niveli i larté i parasé éshté mé shumé
rezultat i njé sistemi financiar t&€ pazhvilluar, ndérsa niveli i ulét i parasé éshté
rezultat i njé sistemi financiar t& shéndoshé dhe t& konsoliduar. Ata sugjerojné
pérdorimin e treguesve monetaré mé pak likuidé si M2/PBB dhe M3/PBB, si

pérafrues t& zhvillimit financiar.

Né kété studim do t& pérdorim normén e M2/PBB', si njé nga treguesit gé
mat zhvillimin e sistemit financiar né Shqipéri, pasi M3 &shté njé tregues gé
varet mé shumé nga tregues té tjeré, se sa nga veté zhvillimi financiar. Duhet
théné se né pérgjithési serité kohore né Shqipéri jané t& shkurtra, duke béré
qé analiza joné t& pérgendrohet né njé numér t& caktuar vézhgimesh. Késhtu,
nga 30 pér gind e PBB-sé gé ishte né vitin 1994, arriti deri né 52 pér gind né
fund té& vitit 2007. Pérvec disa luhatjeve mé t& dukshme gjaté periudhés 1994-
1997, duke reflektuar edhe situatén ekonomike—politike t& asaj periudhe, né
vazhdimési ky tregues ka patur njé tendencé rritése.

Njé tietér tregues, qé& mat cilésing e zhvillimit financiar &shté norma e
depozitave té sistemit bankar ndaj t&€ ardhurave (Demetriades dhe Hussein
(1996), Luintel dhe Khan (1999)). Né vendet né zhvillim, njé pjesé e
konsiderueshme e parasé stock, ndodhet jashté sistemit bankar. Késhtu,
né ményré gé t& marrim njé pérfagésues mé t& miré t& zhvillimit financiar,
paraja né qarkullim duhet gé té pérjashtohet nga paraja e gjeré. Né kété rast,
éshté norma e depozitave té sistemit bankar ndaj t€ ardhurave, si pérafrues i
zhvillimit financiar.

Ecuring e kétij treguesi né Shqgipéri mund ta shikojmé né tre periudha.
Periudha e paré karakterizohet nga njé rritie e menjéhershme e tyre, nga
29 pér qind e PBB-sé né fillim t& vitit 1995, né 49 pér gind né vitin 1999.
Né& periudhén e dyté vihet re njé rénie e normés sé depozitave ndaj totalit t&
PBB-sg&, rénien mé t& madhe e shohim né vitin 2002, me 45 pér qind té PBB-
sé, periudhé kjo qé i korrespondon térhegjes sé depozitave. Periudha e treté
karakterizohet nga njé trend pozitiv i normés sé depozitave ndaj PBB-s&; né
fund t& vitit 2007 kjo normé arriti né 63 pér gind.

Norma e kredisé sé brendshme ndaj t& ardhurave &shté treguesi i treté gé
mat zhvillimin financiar (Odedokun, 1989). Ky tregues pérfagéson aktivet e
brendshme t& sistemit financiar, t& cilat jané treguesit me peshén mé té madhe
né bilancin e konsoliduar t& sistemit financiar. Teorikisht pritet gé ky tregues té
rritet, né ményré qé t& pérmirésohet sinjalizimi prej cmimeve, pérfagésuar nga
norma reale pozitive t€ interesit.

Né Shqipéri, ky tregues ka pésuar njé rritje t€ konsiderueshme nga 5.7 pér
gind e PBB-sé& (mesatarisht) gjaté viteve 1994-1996, deri né 61 pér gind té
PBB-sé& né fund té vitit 2007.

Né& ményré qé t& merret njé tregues mé i drejtpérdrejté i ndérmjetésimit
financiar, kredia e dhéné sektorit privat shérben si treguesi i katért i zhvillimit
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financiar. Supozohet gé kredia dhéné sekforit privat gjeneron njé rritie mé té
madhe té investimeve dhe t& produktivitetit, sesa nése kjo kredi do t'i jepej
sektorit publik.

Nése do té shikojmé ecuriné e kétij tfreguesi né rastin e Shqipérisé do t&
vemé re norma mijaft & ulta gjaté periudhés 1994-2001, aférsisht 3.5 pér
gind e PBB-s&. Gjaté periudhés 2002-2007, norma e kredisé private ndaj
totalit & PBB-s& éshté mesatarisht 14 pér gind. Ky tregues vlerén mé té larté
t€ tij, aférsisht 27 pér gind t& PBB-sé e ka arritur né fund té vitit 2007.

Treguesi i pesté qé &shté pérdorur pér matjen e zhvillimit t& sistemit financiar
éshté pesha gé z& kredia e dhéné sektorit privat, ndaj totalit 1& kredisé sé
brendshme. Ky tregues sipas Lunch (1996), supozohet se kap mé miré ményrén
e shpérndarjes sé aktiveve t& brendshme né ekonomi. Pesha gé z& kredia
dhéné sektorit privat, ndaj totalit 1€ kredisé s& brendshme, pérfagéson njé
tietér aspekt t& sistemit financiar, duke u pérdorur si njé indikator i zhvillimit
1 tif.

Né Shqipéri, ky tregues ka pésuar luhatie gjaté viteve. Nga 40 pér gind
e totalit t& kredisé sé brendshme né fillim t& vitit 1996, ka pésuar njé rénie
dhe ka mbetur mesatarisht né nivelin 8 pér qgind, gjaté periudhés 1997-
2001. Ndérkohé qg, vihet re njé trend rrités gjaté periudhés 2002-2007, ku
mesatarisht norma e kredisé private ndaj totalit t& kredisé éshté 27 pér gind.
Né fund té vitit 2007, kredia dhéné sektorit privat éshté aférsisht sa gjysma
(45 pér gind) e totalit t& kredisé sé brendshme t& ekonomisé shqgiptare.

4. ZHVILLIMI FINANCIAR DHE RRITJA EKONOMIKE NE
SHQIPERI

Pérpara vitit 1990, sektori bankar ashtu si edhe veté ekonomia e vendit
ishte plotésisht e centralizuar. Sistemi bankar ishte njénivelor dhe pérbéhej
nga Banka e Shtetit - autoriteti monetar dhe kreditues i ekonomisé; Drejtoria
e Pérgjithshme e Arkave t& Kursimit dhe t& Sigurimit — shérbente si depozitues i
kursimeve t& publikut dhe sigurues i pasurisé; dhe Banka Bujgésore — sigurues
i ofertés pér fonde t& sektorit bujgésor. N& nié studim mbi ecuring e sistemit
bankar, Cani dhe Hadéri (2002) kané evidentuar se disa mangési thelbésore
qé karakterizonin sistemin bankar pérpara viteve ‘90-t& ishin: i) ndérmijetésim
i kufizuar financiar, ofrohej nj¢ gamé e kufizuar produktesh dhe shérbimesh,
ku bankat luanin rolin e mbledhésit t& statistikave pér transaksionet midis
ndérmarrjeve; ii) mungesé vlerésimi e rrezikut dhe administrimit t& rrezikut
t& kredive; iii) nié sistem kontabél bankar dhe i njésive ekonomike jo né
harmoni me rregullat ndérkombétare té kontabilitetit, i cili fokusohej né
procesin e regjistrimit dhe kontrollit, duke “injoruar” né kété ményré procesin
e analizés financiare; iv) njg& mungesé e theksuar eksperience mbi praktikat
ndérkombétare dhe bashkékohore t& drejtimit dhe menaxhimit bankar.

Pas rénies 1€ sistemit komunist né fillim té viteve 1990, Shqgipéria hyri né njé
periudhé tranzitore, e cila u shogérua nga njé séré ndryshimesh sociale dhe
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ekonomike?. Pjesa mé e madhe e kooperativave dhe e firmave shtetérore u
privatizuan menjéheré duke krijuar biznese & vogla familjare t& pérgendruara
kryesisht né tregun e mallrave. Ndérsa, pér sa i pérket ndérmjetésimit financiar,
ai ka gené fare pak i pranishém pér t& mos théné inekzistent.

Viti 1992 solli njg ndryshim té réndésishém né sistemin bankar, si pjesé
e sistemit financiar me ané t& miratimit t& ligjeve “Pér Bankén e Shqipérisé”
dhe “Pér sistemin bankar né Republikén e Shqipérisé”. Ky ndryshim béri té
mundur kalimin né sistemin me dy nivele t& strukturés financiare dhe hodhi
bazat institucionale dhe ligjore, pér njé sistem bankar t& bazuar né iniciativén
e liré dhe strukturén e tregjeve.

Struktura me dy nivele nénkupton pérgendrimin e autoritetit monetar né
nivelin e paré, ku si autoritet pérgjegjés u legjitimua Banka e Shqipérisg, dhe
pérgendrimin e funksioneve tregtare né nivelin e dytg, i cili né momentin e
krijimit ishte i pérbéré nga tre banka: Banka e Kursimeve, Banka Kombétare
Tregtare dhe Banka Tregtare Agrare.

Deri né fund t& vitit 1996 u licencuan edhe pesé banka té tiera, dy prej
té cilave me kapital grek, njé né pronési t& geverisé sé Kosovés dhe dy té
tiera joint ventures t& Qeverisé Shgiptare me njé banké italiane dhe njé
banké arabe. Pavarésisht kétyre zhvillimeve, sistemi vazhdonte t& vuante nga
mangésité e trashéguara nga regjimi i méparshém, si né kuadrin ligjor, ashtu
edhe né até rregullator.

Paralelisht sistemit formal bankar, gjaté késaj periudhe, ekzistonte edhe njé
sistem i konsoliduar joformal, né t& cilin individé apo firma t& palicencuara
merreshin me mbledhje depozitash, dhénie kredish apo edhe shkémbime
valutore. Pjesémarrja né kété strukturé nga ana e publikut ishte e larté,
pasi ofroheshin norma shumé té larta interesi. Akumulimi gradual i shumé
problemeve, mosadresimi i tyre né kohén dhe ményrén e duhur lejoi krijimin
dhe rritien me ritme t& shpeijta t& késaj strukture informale e cila shpértheu né

vitin 1997.

Mbas krizés sé piramidave né vitin 1997, e cila preku si anén ekonomike
edhe até shogérore t& vendit tong, sistemi financiar hyri né nié fazé tjetér té
zhvillimit t& fij. Aktualisht, sistemi yné financiar pérbéhet nga 16 banka, 7
institucione financiare jobanka® si dhe nga 10 shogéri sigurimi. Pérvec numrit
t& rritur t& bankave, sistemi bankar éshté shogéruar me privatizimin e Bankés
Kombétare Tregtare, Bankés s& Kursimeve, si dhe me ristrukturime t& tjera.
Sé fundi, éshté béré bashkimi i Bankés Amerikane t& Shqipérisé me Bankén
ltalo-Shqiptare. Bankat private me kapital shgiptar, megjithése né numér té
pakét, jané karakterizuar nga norma té shpeijta rritjeje. Tabela 1 paraget disa
nga treguesit kryesoré té sistemit bankar pér periudhén 1999-2007.

Nijé ndér tiparet dalluese t& réndésishme t& késaj periudhe, ka gené rritja
e akfivitetit t& kreditimit nga bankat, si né raport me PBB-né&, ashtu edhe ndaj
totalit t& aktiveve. Pavarésisht rrities né numér dhe rrities sé aktivitetit té tyre
pér bankat shgiptare vihet re se mungon specializimi, pér shembull: banka
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investimesh, banka kursimesh ose banka tregtare. Té gjitha institucionet
bankare mbulojné pothuajse t& njéjtat aktivitete me shumé pak diferenca, gjé
qé e bén mijaft t& véshtiré ndarjen midis tyre.

Tabelé 1. Treguesit kryesoré té rrities, 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 shtetérore 2.00 1 1 1 1 0 0 0 0
Bonlfo me kapital shtetéror 2.00 5 5 5 5 5 5 0 0
& privat

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 akfiveve 8.56 17.91 6.25 10.12 14.13 16.44 25.72 18.99
Rritia 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 4423 4424 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 kredisé 13.84 6.41 8.50 9.61 6.62 9.69 17.78 20.99  24.69
Rritja e kredisé/PBB 0.01 -1.93 -0.51 -5.81 -0.64 15.57 13.03 15.34
Rritia e kredis&/Aktiveve -1.98 -7.98 3.16 -3.18 -3.89 1.15 -3.77 4.79
Deporzitat 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 4453 4574 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
Rritia e depozitave 8.73 19.12 4.09 14.68 13.40 16.42 16.79 18.63
Rritia e depozitave/PBB 2.20 7.67 -5.51 1.32 2.72 14.23 9.11 9.73
Rrifja e depozitave/Aktiveve 0.16 1.03 -2.03 4.14 -0.64 -0.02 -7.10 -0.31

Burimi: Banka e Shqipérisé dhe llogaritiet e autorit.

1.1. TREGUESIT MAKROEKONOMIKE DHE KRAHASIMI ME VENDET E
TJERA

Rritja ekonomike &shté njé nga treguesit mé té réndésishém pér sa i pérket
zhvillimeve ekonomike t& njé vendi, si dhe nga mé thelbésorét e elementeve
t€ tieré t& zhvillimeve sociale. Njé situaté e géndrueshme makroekonomike
éshté baza kryesore pér zhvillimin e sistemit bankar edhe atij financiar.

Né qofté se do t& hedhim njé v&shtrim mbi ecuriné e rrities ekonomike né
Shqipéri, vemé re se gjaté viteve t& fundit luhatet rreth nivelit 6 pér gind.
Megjithése, varféria éshté reduktuar, pérséri njé e pesta e popullsisé jeton né
varféri dhe rreth 3 pér gind e popullsisé jetojné né varféri ekstreme.*

Nga krahasimi i normés reale té rrities sé PBB-sé né Shqgipéri me vendet
e tjera t& rajonit, vihet re se kjo normé luhatet né & njéjtat vlera. Késhtu, né
tabelén e méposhtme jepen normat e rrities s&é PBB-s& né vendet t& Evropés
Juglindore, Evropés Qendrore, Vendet Baltike si dhe Eurozonés.

il il @ FRlBes Tabela 2. Rritja reale e

PBB-sé.
2007
2005 2006 T] 9 13 T1.745 2008
Shqipéria 5.6 5.0 5.5 6.0
Bosnje-Hercegovina 4.3 6.2 5.7 5.8
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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
Magedonia 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
Mesatarja® 4.6 5.4 6.8 6.1 6.1 55 5.7
Evropa ’Qendrore 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 né t& dhénat e mésipérme vémé re se Shqipéria, si pjesé e Evropés
Juglindore, karakterizohet nga norma rritieje gé jané mé t& larta se ato té
vendeve & Evropés Qendrore, por mé té ulta se ato t&€ Vendeve Balltike.

Pér sa i pérket zhvillimeve t&€ cmimeve t& konsumit matur nga norma e
ndryshimit t& tyre me bazé vietore (inflacioni), vémé re se vendet e Evropés
Juglindore (EJL), si dhe Shqgipéria né terma mesatarg, kané norma mé t& larta
inflacioni se vendet Evropés Qendrore. Krahasuar me vendet e Balltikut, kéto
vende ( EJL) kané norma mé té ulta inflacioni, por marrim parasysh faktin se
vendet e Baltikut karakterizohen nga norma reale rritjeje mé t& larta se norma
reale e EJF.

Né tabelén 3 jané paragitur normat e inflacionit né pérgindje pér vitet
2005-2007, si dhe parashikimi pér vitin 2008.

Tabelé 3. Zhvillimet e cmimeve t& konsumit.

Zhvillimet e gmimeve t& konsumit

2007 2008
24082 T1 T2 T3 T4  Mesatarja  Parashikimi  Devijimi nga MK’
Shqipéria 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 56 13.1 12.5 8.4 7.7 4.3
Kosova -1.4 0.6 0.7 1.1 65 105 4.4 3.2
Magedonia 0.5 3.2 0.8 1.3 3.6 4.6 1.9 2.5 -0.9
Moldavia 11.9 127 109 103 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
Mesatarja'® 54 6.0 3.6 3.4 6.7 7.8 52 5.4 2.1
Evropa '"Qendrore 2.6 2.9 3.7 4.0 3.6 5.0 3.8 4.3 0.9
Vendet "?Balltike 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 paraget analizén empirike pér testimin e lidhjes s& dyfishté midis
rrities ekonomike dhe zhvillimit financiar né Shqipéri. Fillimisht, jepet njé
informacion i pérgjithshém mbi t& dhénat e nevojshme dhe t& disponueshme,
si dhe prezantohet metodologjia e pérdorur bashké me rezultatet e gjetura.
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5.1 TE DHENAT

Né pérputhje me teoriné ekonomike kemi pérdorur pesé tregues pérafrues
t& zhvillimit financiar (FD) t& cilét jané: norma e kredisé s& brendshme ndaj
PBB-s&, LKBPBB; norma e kredisé private ndaj PBB-s&, LKPPBB; norma e
kredisé private ndaj totalit t& kredisé sé brendshme, LKPKB; norma e M2
ndaj PBB-s&, LM2PBB dhe norma e depozitave t& sistemit bankar ndaj PBB-
sé, LDBPBB. Ndérsa, si pérafrues t& rrities ekonomike (EG), kemi pérdorur
ndryshimet né PBB-né reale pér frymé, DRPBB. Té dhénat'? jané té shprehura
né formé logaritmike, jané me frekuencé tremujore dhe i pérkasin periudhés
1996-2007. Burimi i t6¢ dhénave éshté Banka e Shqipérisé dhe INSTAT
(Instituti i Statistikave).

5.2 METODOLOGIIA

Testimi i lidhjes sé dyfishté midis zhvillimit financiar dhe rrities ekonomike
éshté bazuar né rezultatet e testit t& Granger-causality.

Bazuar tek metoda e prezantuar nga Granger né vitin 1969, nié variabél
Y shkaktohet nga variabli X, né qofté se Y mund t& parashikohet mé miré
nga vlerat e kaluara t€ Y dhe X sé& bashku. Pér nj¢ model t& thjeshté me dy
variabla, ne mund t& testojmé nése X éshté granger-causing Y, duke vlerésuar
ekuacionin (1) dhe mé pas testojmé hipotezén zero né ekuacionin (2) duke
pérdorur testin e Wald.

Y =a +Zp;ym Yr_j+iylsz”_+e, (1)
J= J=

Hy: vy, =0 pérj=l.....p (2)

H,:y,y; # 0 pérté paktén njé j,

ku o &shté konstante dhe € &shté njé proces white noise.

Variabli X thuhet q& Granger-cause variablin Y né gofté se hedhim poshté
hipotezén (2), ku Y,, éshté vektori me koeficientét e vlerave t& kaluara t&
variablit X. T& njéjtén gjé mund t& bé&jmé pér té testuar nése Y shkakton X duke
zévendésuar Y me X né ekuacionin e paré.

Hapi i paré éshté vlerésimi i nj¢ VAR t& thjesht¢ me dy variabla, duke
pérdorur njé tregues pérafrues pér FD dhe njé pér EG. Né qofté se & gjithé
variablat jané I(1), ne testojmé pér njé lidhje kointegruese midis kétyre dy
variablave. N& qofté se midis tyre nuk gjendet nié lidhje kointegruese, ne i
kthejmé serité né stacionare duke marré diferencén e paré té tyre dhe testojmé
lidhjen shkak-pasojé me ané t& njé modeli VAR. Sé fundmi, pér serité té cilat
nuk jané stacionare, por gé midis tyre ka njé lidhje kointegruese, vlerésojmé
njé model VEC (vector error correction) dhe testojmé lidhjen shkak-pasojé me
ané té testit 1& Granger-causality.
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Modeli VAR mund t& shkruhet si mé poshté:

AEG, =8, + A AFD,  + A, AFD, ...+ )\
et gy AEG, ,+ot A, AEG, () 0,

AFD + A, AEG, | +

—=(p-1) (3)

1p-1.1

AFD, =0,+ Ay, AFD, |+ Xy, | AFD, , ... + kZHI AFD
AEGz—z Tt 7‘2,771.2 AEGrf(pfl) +¢12

+ BZ].Z AE‘Gt—l + 7\’22.2

1~(p-1)

ku p-pérfagéson rendin e VAR , 9-&shté konstantja dhe J-pérfagéson
mbetjet e modelit.

Modeli i VECM (vector error correction model) éshté njg¢ VAR i kufizuar,
i dizenjuar pér variablat jostacionargé, por qé kané midis tyre njé lidhje
kointegruese. VECM kufizon sjellien afatgjaté t& variablave endogjené qé té
konvergojné drejt lidhjes sé tyre kointegruese. Termi i kointegrimit njihet si
error correction term pasi devijimet nga ekuilibri afatgjaté rregullohen nga
dinamika afatshkurtér e variablave.

Né kété rast, VECM mund té shkruhet si:

AEG! :a’l + Bll,l AFvl)/fl + B12A1 A}TDPZ + Blp—l,l AFvl)lf(pfl)-i- BII,Z AEGI*I + BIZAZ AE‘GFZ

5
Tt B]p—]l AEG +51 ECt—l te, ( )

t=(p-1)

AFD: =, + BZI.] AFDH + B22.1 AFDFZ + szfu AFDF(,H) + B21.2 AEGH + Bzz.z AEGFZ (6)
+o.+ By, 00 AEG +8, EC,_ +¢,,

1~(p-1)

Ku EC-éshtétermierror correction, p-éshté rendii VAR (vector autoregresion),
i cili pérkthehet né p-1 vonesa kohore né VECM, ndérsa dinamika afatshkurtér
e modelit pérfagésohet nga vlerat jozero pér B.

Né kété model, burimi i shkakésisé mund t& evidentohet duke pérdorur
tre teste 1€ ndryshme. Testi i paré &shté testi i pérbashkét, i cili aplikohet
pér réndésing e pérbashkét t& t& gjithé koeficientéve me vonesé kohore t&
cdo variabli shpjegues né ekuacionet e mésipérme, duke pérdorur Wald test.
Testi i dyté éshté ai qé teston pér réndésiné e error correction term, 0 né
secilin prej ekuacioneve, i cili né fakt &shté njg weak exogeneity test. Njé
koeficient i réndésishém pér error correction term tregon pér ekzistencén e njé
marédhénieje afatgjaté midis variablave. Testi i fundit &shté testi gé shikon
réndésiné e té gjithé variablave 1é tjeré endogjené me vonesé kohore.

5.3 REZULTATET EMPIRIKE

Tabela 4 pérfagéson rezultatet e unit root test'® bazuar né teknikén e ADF
pér variablat e pérmendur mé sipér.
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Nivele Diferencat e para  Tabelé 4. Rezultatet e testit

Seri kohore Me Me trend Pa konstante Me Metrend Pa konstante 1€ unit roots sipas ADF.
konstante konstante Pa trend konstante 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*** 0.00071*** 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 0.0074*** 0.0220*** 0.0007***
DRPBB 0.9999 0.0543 0.9994 0.0000*** 0.0000***  0.0000 ***

Shénim: ***; **; do té& thoté se H:0 ka unit root hidhet poshté dhe pranohet hipoteza alternative,
qé serité jané stacionare me nivel réndésie 5; 10 pér gind.

Pasi aplikuam testin e unit root pér secilin nga variablat gjetém gé asnjé
prej tyre nuk &shté stacionar me nivel réndésie 5 pér qind, por diferenca e
paré e tyre i kthen kéto seri né seri stacionare.

Hapi i dyté &shté ndértimi i modelit t&¢ VECM, duke zbatuar metodén e
Johansen dhe Juselius (1990). Duke gené se modeli &shté me dy variabla
kemi vetém dy mundési; ekzistencén e nié ose & asnjé lidhjeje kointegruese.
Metoda e propozuar nga Johansen dhe Juselius (1990) merr parasysh dy teste
pér t& pércaktuar rendin e kointegrimit. Testi i paré njihet si testi trace statistic
dhe testi i dyté njihet si maximum eigenvalue test (max test). Programi Eviews
pérdor vlerat kritike (jo standarde) t& MacKinnon-Haug-Michelis (1999),
té cilat ndryshojné shumé pak né krahasim me vlerat kritike t& publikuara
nga Johansen dhe Juselives né vitin 1990. Pas aplikimit t& kétij testi morém
rezultatet e méposhtme, t& paragitura né tabelén 5.

Testi i kointegrimit Rezultatet  Tabelé 5. Testi i kointegrimit.
Trace test Max test
_ Hokok KoKk
DRPBB- LKBPBB :;? 24'5??05 Zl '43705 Té kointegruara
DRPBB -LKPPBB Z? ]‘]"gj ]f'gi Té pakointegruara
_ $okok Heokk
DRPBB- LKPKB :;? 35'105 90 24']](;;90 Té kointegruara
DRPBB- LM2PBB Z? 38‘5470 5 o J_O g, Tékointegruara
r=0 23.19*** 22.85*** L
DRPBB- LDBPBB =1 0.34 0.34 Té kointegruara

Shénim: *** hedhjen poshté t& H;0 qé ska asnjé lidhje kointegruese me nivel réndésie 5 %.

Bazuar né rezultatet e mésipérme vérejmé se nuk mund té gjejmé njé lidhje
kointegruese midis rrities ekonomike dhe normés sé kredisé private ndaj
totalit t& t& ardhurave (DRPBB-LKPPBB). Ndérkohé qé& é&shté evidentuar njé
lidhje kointegruese pozitive midis treguesve 1é tjeré t& zhvillimit financiar dhe
rritjes ekonomike.

Si hap i fundit &shté testi i mosshkakésisé ( non-causality) midis variablave.
Sé pari testojmé pér mungesén e shkakésisé midis serive jostacionare dhe
jo t& kointegruara, fillimisht duke i kthyer serité né stacionare. Rendi i VAR
éshté zgjedhur duke u bazuar né informacionin gé jep LR test. Né tabelén
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e méposhtme jané paragitur rezultatet e gjeneruara bazuar né lidhjen midis
DRPBB-DLKPBB.

Tabelé 6. Testi pér Testi pér jo-shkakési (non-causality) Drejtimi i shkakésisé
drejtimin e shkakésisé, rendii VAR dreifimi i 12 drejtimiill Rritja ekonomike
variablat jostacionaré, jo té probabiliteti  probabiliteti  shkakton zhvillimin
kointegruar.  DRPBB-DLKPPBB ) 0.5389  0.0006*** financiar

Shénim: me *** kemi shénuar hedhjen poshté t& hipotezés zero pér joshkakésiné e dy variablave
me nivel réndésie 5 pér qind.

Bazuar né rezultatet e marra nga ky test gjejmé qé éshté rritja ekonomike
ajo gé shkakton zhvillimin financiar, i cili né kété rast éshté matur nga norma
e kredisé private, ndaj nivelit t& t& ardhurave.

Hapi tietér ka t& béj¢ me testimin e shkakésis€ midis variablave té
kointegruar. N& njé VAR me dy variabla thuhet se EG nuk e shkakton FD dhe
anasielltas, nése té gjithé koeficientét B.'° (ekuacioni 5, 6) jané 0.

Programi Eviews, qé pérdorim pér vlerésimin e VAR jep dy statistika. Njéra
prej tyre tregon pér réndésiné e pérbashkét t& té gjithé koeficientéve me
vonesé kohore t& variablave endogjené né ekuacion, t& cilin e kemi quajtur
pér koeficientét me vonesé kohore. Statistika tietér, t& cilén e kemi quajtur
pér t& gjithé variablat &shté ajo gé teston réndésiné e pérbashkét e t& gjithé
variablave, gé ndikojné variablin endogjen. Té dyja kéto statistika, s& bashku
me rezultatet e marra jané paraqitur né tabelén 4. Duke gené se né VAR
kemi vetém dy variabla, vlera e statistikave éshté e njgjté pér té dy kéto teste.
Ndérkohé né tabelén 4 &shté paragitur gjithashtu edhe statistika t, gé tregon
pér réndésiné ose jo, té lidhjes kointegruese né afatin e gjaté.

TGbeelsi/Zékgjslérfevroirsg;glg Testi t-stat pér EC per Ij/c;i{;'gr:s;?r: pér té gjithé variablat
kointegruar. drejtimi drejtimi drejtimi
X1 X2 X1 X2 X1 X2

EG FD  FD-EG'¢ EG-FD FD-EG EG-FD

DRPBB- LKBPBB ~ -4.71*** 2.58** 2.06 0.83 2.06 0.83

Rezultati N& LR t& dyja shkaktojné njéra-tietrén, né SR nuk evidentohet ndonijé lidhje

DRPBB -LKPKB -3.69%F 407 10.42% 5.22%**  10.42*** 5.22%**

Rezultati Né LR dhe né SR t& dyja shkaktojné njéra-fietrén

DRPBB- LM2PBB ~ -6.24*** 6.72*** 0.06 0.04 0.06 0.04

Rezultati N& LR t& dyja shkaktojné njéra-tietrén, né SR nuk evidentohet ndonijé lidhje

DRPBB- LDBPBB ~ -7.08*** 5.06*** 4.98 9.33*** 4.98*** 9.33***

Rezultati Né LR dhe né SR t& dyja shkaktojné njéra-tietrén

Shénim: me *** jané shénuar té gjithé variablat qé pranohen me nivel réndésie 5 pér qind, ndérsa
me ** jané shénuar té gjithé variablat qé pranohen me nivel réndésie 10 pér qind.

Nga rezultatet e marra gjejmé qé ekziston njé lidhje pozitive afatgjaté midis
té gjithé treguesve gé matin zhvillimin financiar (FD) dhe rrities ekonomike
EG. Ndérkohé gé né afatin e shkurtér kjo lidhje e dyfishté vértetohet vetém
pér dy tregues, pérkatésisht pér normén e kredisé private ndaj totalit t& kredisé
sé brendshme (LKPKB) dhe pér normén e depozitave totale & sistemit bankar,
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ndaj totalit t& t& ardhurave (LDBPBB). Ndérsa midis rrities ekonomike dhe dy
treguesve t& zhvillimit financiar, pérkatésisht norma e kredisé sé brendshme
ndaj totalit t& t& ardhurave (LKBPBB) dhe norma e M2 ndaj totalit t& té&
ardhurave (LM2PBB) nuk gjendet asnijé lidhje e dyfishté né afatin e shkurtér.

6. KONKLUZIONE

Performanca e zhvillimit dhe e ndérmjetésimit financiar luan njé rol té
réndésishém, né aktivitetin ekonomik té t& gjitha vendeve, si edhe t& Shqipérisé.
Ky material u fokusua né evidentimin e lidhjes s& dyfishté¢ midis zhvillimit
financiar dhe rrities ekonomike né Shqipéri, gjaté periudhés 1996-2007. Pér
t€ paré impaktin e aspekteve t& ndryshme t& zhvillimit financiar, pérdorém
pesé indikatoré t& ndryshém, & cilét matin nivelin e zhvillimit financiar. Testi
i Granger-it dhe mekanizmi i VECM u pérdor pér testimin e késaj lidhjeje.
Rezultatet empirike treguan gé ekziston njé lidhje e dyfishté midis t& gjithé
treguesve financiaré dhe rritjes ekonomike, duke vértetuar fenomenin “supply-
leading” dhe “demand-following” né afatin e gjaté. Ndérsa, né periudhén
afatshkurtér marrim rezultate t&€ ndryshme bazuar né tregues t& ndryshém pér
zhvillimin financiar, duke mos e pércaktuar garté lidhjen midis tyre.

Megijithaté duhet t& themi se modeli i mésipérm ka disa kufizime. Sé pari,
jané t& dhénat, jo vetém cilésia e tyre |& pér t& déshiruar, sidomos ajo e rritjes
reale, numrit t& popullsisé, por edhe numri i vézhgimeve t& marra. Numri i
viteve 1& cilat ne i kemi marré pér studim é&shté vetém 11, relativisht i vogél
né krahasim me vitet q&¢ marrin zakonisht autoré t& ndryshém pér studim, gé
shkon nga 15-25 vijet t& dhéna.

Sé dyti, mund t& themi g& modeli nuk shikon lidhjen midis rritjes ekonomike
dhe financés ndérkombétare, si dhe lidhjen midis zhvillimit financiar, rritjes sé
produktivitetit dhe akumulimit t& kapitalit. Lidhje kéto g& mund t& shérbejné si
shtysé pér hulumtime 1& tjera kérkimore né kété fushé.
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ANEKS 1

Grafik 2. Norma e depozitave ndaj PBB
(né pérgindje)

Grafik 1. Norma e M2 ndaj PBB-sé.

Grafik 4. Norma e kredisé private ndaj

Grafik 3. Norma e kredisé sé& brendshme

PBB (né pérgindje).

ndaj PBB ( né pérgindije).
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ANEKS 2: PERSHKRIMI | TE DHENAVE.

Agregati M1-périshin parané jashté bankave dhe depozitat pa afat né
leké té rezidentéve. Periudha e t& dhénave 1994-2007. Burimi: Banka e
Shqipérisé.

Agregati M2-pérfshin M1 dhe depozitat me afat né leké t& rezidentéve né
bankat gé pranojné depozita. Periudha e t€ dhénave 1994-2007. Burimi:
Banka e Shqipérisé.

Agregati M3-pérfshin M2 dhe depozitat né valuté t& rezidentéve prané
bankave gé pranojné depozita. Periudha e t&€ dhénave 1994-2007. Burimi:
Banka e Shqipérisé.

Kredia e brendshme-pérfagéson kreditimin total t& ekonomisé nga bankat
gé pranojné depozita. Ky tregues pérfshin t& gjitha pretendimet e bankave
ndaj sektorit publik, ndérmarrjeve private dhe individéve. Kéto pretendime
jané t& shprehura né formén e kredive t& pastra dhe né instrumente & fjera
borxhi, gé nuk jané pérdorur akoma. Té dhénat jané né milioné leké. Periudha
e t&€ dhénave 1996-2007. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kredia private-pérfagéson pretendimet totale t&€ bankave, gé pranojné
depozita ndaj njésive tregtare, industriale private dhe individéve. Kéto
pretendime mund 1€ jené né formén e huasé dhe t& instrumenteve té tiera t&
borxhit. Periudha e t&¢ dhénave 1996-2007. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Deporzitat totale-pérfagéson totalin e depozitave (me dhe pa afat) t& sistemit
bankar. Periudha e t& dhénave 1995-2007. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Rritja reale ekonomike —pérfagéson ndryshimin e PBB-s& pér frymé me
¢mime konstante. Periudha e t& dhénave 1995-2007. Burimi: INSTAT.
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SHENIME

* Elona Dushku, Departamenti i Kérkimeve.

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

! Grafikét e t& dhénave jané té paraqitura né aneksin 1.

2 Raport i Bankés Botérore Nr. 34627, 2005.

S Institucione financiare jobanka jané ato kompani apo institucione, té cilat funksionojné si
ndérmjetés financiaré, por gé nuk pranojné depozita dhe té cilat nuk pérfshijné fondet e pensionit
dhe kompanité e sigurimit.

4 FMN, Country Report no.286, 2006.

5> Vlerésime dhe parashikime.

¢ Mesatarja aritmetike e vendeve 1é listuara.

7 Cekia, Hungaria, Polonia, Sllovenia dhe Sllovakia.

8 Estonia, Letonia dhe Lituania.

? Devijimi nga Kriteri i Mastrihtit.

19 Mesatarja aritmetike e vendeve té listuara.

""" Cekia, Hungaria, Polonia, Sllovenia dhe Sllovakia.

12 Estonia, Letonia dhe Lituania.

13 Njé pérshkrim i detajuar mbi t& dhénat gjendet né aneksin 2.

14 Bazuar né vlerat kritike qé pérdor programi i Eviews.

15 Drejtimi i paré do té thoté qé zhvillimi financiar nuk e shkakton rritien ekonomike; dhe i dyti do
té thoté qé rritja ekonomike nuk e shkakton zhvillimin financiar.

16 Drejtimi FD-EG do té thoté qé testojmé nése EG nuk shkakton FD,ndérsa EG-FD nénkupton qé
po testojmé qé FD nuk shkakton EG pra H:0 éshté: jo Granger-Causality.

Me LR nénkuptojmé afatin e gjaté, ndérsa me SR afatin e shkurtér.
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BANKA E SHQIPERISE NE HARKUN KOHOR
KORRIK - SHTATOR 2009

Konferenca e Teté  N& datén 17 shtator 2009, Banka e Shqipérisé organizoi konferencén e
Nd(’éﬂrkom.b'e'"fc.rr? e BO’?’féS 8-t&¢ ndérkombétare me temé “Politika t& stabilitetit monetar dhe financiar
s& Shaipérisé: “Politika _ | gl gione nga kriza”. Né& kété konferencé morén pjesé guvernatorg,
té stabilitetit monetar dhe . R . . N N .
financiar — Leksione nga zévendésguvernatoré, pérfagésues t& larté t& bankave gendrore, emra

kriza” 1€ njohur t& botés akademike ekonomike dhe financiare, pérfagésues té
institucioneve ndérkombétare financiare, drejtues t& bankave tregtare gé

veprojné né Shqipéri si dhe personalitete té tjera t& vendit dhe & huaja.

Punimet e konferencés u zhvilluan né momentin kur stabiliteti financiar
géndron né krye t& axhendés sé bankieréve gendroré pér t& patur njé sistem
bankar e financiar t& shéndoshé né kéto kohé t& véshtira, gjé qé kontribuon
fugishém né zhvillimin e géndrueshém makroekonomik té njé vendi. E
konceptuar me tre panele diskutimi, konferenca preku céshtie shumé té
réndésishme t& momentit sic éshté kriza financiare globale dhe efektet e saj.
Né dy panelet e para, té ftuarit nga bota akademike, bankare e financiare
ndérkombétare trajtuan krizén me t& gjitha elementet e saj pérbérése dhe
mésimet e deritanishme, si dhe ndikimin gé ajo ka patur né ekonomité e
Evropés Juglindore. Paneli i treté mblodhi né njé tryezé t& pérbashkét
guvernatorét dhe zévendésguvernatorét e bankave gendrore té Ballkanit, t&
cilét diskutuan rreth géndrimeve, masave dhe eksperiencave té tyre né situatén
e krizés. Konferenca u pérshéndet edhe nga Kryeministri, z. Sali Berisha dhe
Ministri i Financave, z. Ridvan Bode.

Né& vijim t& tradités tashmé disaviecare, né pérfundim t& konferencés,
Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani, shpalli edhe fituesit e
konkursit “Cmimi i Guvernatorit pér Diplomén mé t& Mirg”, pér vitin 2009.

Turneu i Pesté Sportiv i Né datat 17-19 shtator 2009, né vazhdén e njé nisme t& iniciuar vitet e
Bankave Qendrore ¢  fundit nga bankat gendrore t€ rajonit t& Ballkanit pér t& nxitur mé tej frymén e
Rajonit bashképunimit dhe t& migésisé midis punonjésve té tyre, Banka e Shqipérisé
organizoi Turneun e Pesté Sportiv &€ Bankave Qendrore t& Rajonit. Né kété
aktivitet kulturoro-sportiv merrnin pjesé ekipet e bankave gendrore t&: Bosnje
- Hercegovinés, Bullgarisé, Greqisé, Malit t&¢ Zi, Magedonisé, Kosovés,
Rumanisé, Serbisé, Turgisé dhe Shqipérisé. Né njé atmosferé migésore,
Turneu i ofroi gati 300 sportistéve pjesémarrés mundésiné pér t& garuar né
tre disiplina: volejboll, basketboll dhe futboll.

Pas takimeve té zhvilluara gjaté tre ditéve, ekipet pjesémarrése arritén kéto
rezultate:
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* Disiplina e volejbollit femra, ka nxjerré fitues ekipin e Bankés Qendrore
t& Malit t& Zi, ndérkohé gé né vend té dyté dhe té treté jané renditur
pérkatésisht Banka Qendrore e Bosnje-Hercegovinés dhe Banka e
Greqisé.

* Né disiplinén e futbollit meshkuj, kupa e arté ka shkuar pér ekipin
e Bankés Kombétare t& Rumanis€, ndérsa Banka e Shqipérisé &shté
pozicionuar né vendin e dyté dhe Banka Qendrore e Malit t& Zi né
vendin e treté.

*  Banka e Shqipérisé ka fituar kupén e arté né disiplinén e basketbollit
meshkuj, e ndjekur nga Banka Kombétare e Rumanisé gé u rendit i
dyti, ndérkohé gé né vend té treté éshté pozicionuar Banka Qendrore
e Malit t& Zi.

Né pérfundim t& Turneut jané shpérndaré cmime edhe pér ekipin me lojén
mé “fair play” (lojé t& ndershme), i cili ka shkuar pér Bankén Qendrore t&
Republikés sé Turqgisé; kupat e migésisé pér ekipin femra, t& Bankés Kombétare
t& Bullgarisé dhe ekipin meshkuj, t& Bankés Kombétare t& Serbisé; medalje
pér sportistét mé té miré té 1é treja disiplinave; si dhe medalje inkurajimi pér
piesémarrien pér heré t& paré né disiplinén e basketbollit, t& ekipit t& Bankés
Qendrore t& Kosovés.

Né datat 24-25 shtator 2009, me ftesé t& Guvernatorit t& Bankés sé& Vizita zyrtare e Guvernatorit
Shqipérisé, z. Ardian Fullani, Guvernatori i Bankés Qendrore té Republikés 1€ Bankés Qendrore t&
Republikés sé Turqisé, z.
Durmus Yilmaz, né Bankén
e Shqipérisé

sé Turqgisé, z. Durmus Yilmaz zhvilloi njé vizité zyrtare né Shqipéri. Kjo vizité
shénon njé hap t& métejshém né forcimin e marrédhénieve dypaléshe midis
Bankés sé Shqipérisé dhe Bankés Qendrore té Republikés sé Turgisé.

Gjaté takimit midis dy guvernatoréve u diskutua edhe rreth prioriteteve té
bashképunimit institucional midis dy bankave gendrore, ku t& dy guvernatorét
shprehén angazhimet e institucioneve t& tyre pér zgjerimin e shkémbimit
t&¢ eksperiencave né fusha t&€ ndryshme t& bankingut gendror. Guvernatori
Yilmaz siguroi té gjithé mbéshtetien dhe partneritetin e mundur nga ana e
Bankés Qendrore t& Republikés sé Turgisé pér Bankén e Shqipérisé, né fushat
me interes t& pérbashkét.

Né kuadér t& késaj vizite, u organizua né hollin e Bankés sé Shqipérisé njé
takim i hapur, ku ndérmijet té tjeréve merrnin pjesé Ambasadori i Republikés
sé Turgisé né Shqipéri, SH.T.Z. Hasan Sevilir Asan, pérfagésues t& biznesit
turk né Shqipéri, drejtues t& bankave 1& nivelit t& dyté gé operojné né Shqipéri
dhe shumé personalitete t& tiera. Me kété rast, Guvernatori Yilmaz mbaiti
leksionin me temé “Kriza financiare aktuale botérore dhe zhvillimet e fundit
né ekonominé turke dhe politikén e saj monetare”.

Programi edukues “Banka Qendrore né Jetén e Pérditshme” ka shénuar Trajnimi i Bankés sé

fillimin e aktiviteteve & tij né qytetin e Elbasanit. Késhtu, né datat 23-29 Shqipérisé pér edukimin
ekonomiko-financiar t&

mésuesve té shkollave té
mesme té rrethit t& Elbasanit

shtator u zhvillua njé seminar trajnues me mésues té shkollave t& mesme té
rrethit, t& 1&éndés sé ekonomisé dhe t& atyre t& lidhura me t€. Merrnin pjesé
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rreth 40 mésues nga 15 shkolla, & cilét gjaté 5 ditéve, ndogén 15 tema né
formén e prezantimeve.

Népérmiet tij synohet gqé& pjesémarrésit t& krijojné e thellojné njohurité
pér Bankén e Shqipérisé, objektivin kryesor t& saj, rolin e saj né nxitien dhe
zhvillimin e ekonomisé dhe nga ana tietér, t€ zgjerojné ato mbi sistemin bankar,
aktivitetin e bankave tregtare né vendin toné e vecanérisht t& shérbimeve e
produkteve gé ato ofrojné. Ményra e pérzgjedhies sé temave dhe grupimi i tyre
né dité té vecanta, ka patur gjithashtu pér géllim t& ndihmojé mésimdhénien
duke i shtuar njohurité e mésuesve mbi argumente t& caktuara gé pérfshihen
né librin e ekonomisé.

Né datén 28 shtator, seminarin e pérshéndeti edhe Guvernatori i Bankés
sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani, i cili zhvilloi njé takim me drejtues, mésues
e punonijés socialé t& shkollave t& mesme t& rrethit, si dhe pérfagésues té
Drejtorisé Arsimore Rajonale. Duke folur pér réndésiné qé Banka e Shqipérisé
i ka kushtuar edukimit t& publikut e veganérisht mésuesve dhe nxénésve té
shkollave t& mesme, z. Fullani, midis t& tjerash iu drejtua t& pranishméve
me fjalgt: - “Vetém gjaté njé viti, uné kam takuar e biseduar me rreth 300
mésues dhe 2500 nxénés té shkollave t& mesme, né rrethe t& ndryshme té
vendit. Po t& shtojmé kétu edhe numrin e madh té botimeve edukative gqé ne
pérgatisim e shpérndajmé, rreth 150.000 qgé prej fillimit t& kétij programi,
né 35 tituj; kuptohet gé cfaré kemi béré pér edukimin financiar, éshté njé
puné jo e vogél. Nga ana fjetér, ne né Banké e dimé mjaft miré gé edukimi
éshté njé investim pér t& sotmen dhe t&¢ ardhmen.”. Gjaté bashkébisedimit
me t& pranishmit, Guvernatori ka shpalosur edhe géllimin final t& programit
t& edukimit t& Bankés sé Shqipérisé: Publiku shqiptar t€ pajiset me kulturén
financiare & i mundéson secilit, t& jetojé me dinjitet si qytetar i botés!

Seminari i té Premtes  Pas njé ndérprerjeje dymujore, né shtator ka rifilluar Seminari i t& Premtes,
i organizuar nga Departamenti i Kérkimeve i Bankés sé& Shqipérisé pér té
prezantuar dhe diskutuar punimet shkencore teorike dhe empirike, me fokus
mbi rastin e Shqgipérisé dhe mbi aplikimin e metodave mé té reja kérkimore.

Seminari u hap me diskutimin e materialit me temé “A rrit kreditimi i larté
brishtésiné e sistemit bankar? Sfida t& tranzicionit né sistemin bankar t&
Bullgarisé 1997-2007", i prezantuar nga prof. Didar Erding, Profesor i Asociuar
né Ekonomi, Universiteti Amerikan i Bullgarisé, Blagoevgrad, Bullgari. Materiali
identifikon pércaktuesit e rrities sé shpeijté t& kredisé né Bullgari dhe vleréson
nése ky kreditim i larté ka rritur brishtésing e sistemit bankar. Analiza bazohet né
t&¢ dhéna né formé paneli pér 30 banka né Bullgari, pérgjaté periudhés 1999-
2006. Duke pérdor metodat Fixed effects dhe GMM pér t& vlerésuar lidhjen
midis kredisé¢ dhe kapitalit bazé t&€ bankave, studimi arrin né pérfundimin se
ka njé rrezik né rritie 1€ zgjerimit t& kreditimit dhe vleréson ndikimin e fij mbi
sistemin bankar né Bullgari. Rezultatet e studimit sugjerojné se kreditimi i larté
né Bullgari ka ndodhur né kurriz & rrities sé brishtésisé sé sistemit bankar, duke
rritur probabilitetin e falimentimit t& bankave né rast t€ njé reduktimi té likuiditetit
financiar né rang botéror, realitet i cili u bé mjaft shgetésues né vitin 2008.

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

KRONOLOGJI E VENDIMEVE TE POLITIKES MONETARE

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

30 néntor 2006
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos té rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit, né 5.5 pér gind.

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

27 gershor 2007
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit né 5.75 pér qind.

19 korrik dhe 29 gusht 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé 1€ interesit né 5.75 pér qind.

26 shtator 2007
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos té rrisé me 0.25 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit né 6.00 pér gind.

31 tetor 2007
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t€ mbaijé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 6.00 pér qind.

27 néntor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé rriseé me 0.25 piké pérgindjeje
normén bazé 1€ interesit né 6. 25 pér gind.
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27 dhijetor 2007
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& mbaijé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 6.25 pér qind.

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

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

Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t€ mbaj t& pandryshuar
normén bazé 1& interesit, né 6.25 pér gind, gjaté gjithé vitit 2008.

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

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

30 shtator 2009

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbaijé t& pandryshuar
normén bazé 1& interesit né 5.75 pér qind.
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NGJARJET JURIDIKE, KORRIK - SHTATOR 2009

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 07.08.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 57 “Raportin e Stabilitetit Financiar pér vitin 2008”. Qéllimi
i raportit &shté identifikimi dhe vlerésimi i rrezigeve me té& cilat ndeshet sistemi
financiar dhe infrastruktura e tij, pér t'i dhéné autoriteteve publike mundésiné
qé té identifikojné masat pérkatése pér korrigjimet e nevojshme. Mbéshtetur
mbi analizén e karakteristikave & rreziqgeve té veprimtarisé financiare e té
zhvillimeve gjaté vitit 2008 dhe t€ muajve t& paré té vitit 2009 né vendin
tong, vlerésohet gé niveli i pérgjithshém i rrezikut pér sistemin financiar dhe
sektorin bankar &shté rritur. Megijithése, veprimtaria e sistemit financiar dhe e
sektorit bankar &shté rritur me ritme mé té uléta dhe rezultati financiar i sektorit
bankar pritet t& vazhdojé edhe gjaté vitit 2009 rénien e nisur né vitin 2008,
ndjeshméria e sistemit financiar dhe sektorit bankar ndaj zhvillimeve té tregjeve
ndérkombétare duket t& jeté zbutur ndjeshém, dhe sistemi financiar paragitet i
mbrojtur nga rreziget e brendshme, rajonale dhe nga ato globale.

POLITIKA MONETARE

Né datén 29.07.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 58 “Deklaratén e Politikés Monetare t&€ Bankés sé Shqipérisé pér
gjashtémujorin e paré té vitit 2009”. Sipas késaj deklarate, aktiviteti ekonomik
i vendit &shté zhvilluar né kushtet e nié stabiliteti t& kénagshém t& ¢mimeve
t&¢ konsumit dhe ndonése né njé ambient t&¢ pafavorshém ndérkombétar,
ekonomia shqiptare ka regjistruar njé ecuri pozitive. Késhtu, gjykohet se
ekzistojné premisat pér & ruajtur ritmet pozitive té rrities ekonomike né vend,
ndérté cilat stabiliteti makroekonomik dhe ai financiar i vendit mbeten primaré.
Inflacioni vietor né gjashtémujorin e paré té vitit 2009 rezultoi mesatarisht 2.0
pér gind, duke shénuar rénie né krahasim me normat e inflacionit t& vérejtura
gjaté vitit t& kaluar por duke géndruar brenda nivelit t& synuar nga Banka e
Shqipérisé.

OPERACIONET MONETARE

Né datén 29.07.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 61 rregulloren “ Pér transaksionet me titujt brenda bankave
dhe funksionimin e sistemit t& regjistrimit té titujve”. Qéllimi i késaj rregulloreje
éshté nxitja dhe mbéshtetja e veprimtarisé ndérmjet bankave pér transaksionet
me tituj. Rregullorja pércakton kushtet dhe procedurat gé duhen ndjekur pér
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celien e llogarisé sé titujve né sistemin e regijistrimit t& tyre prané Bankés sé
Shqipérisé dhe pér klerimin, dhe shlyerjen e transaksioneve me titujt né tregun
sekondar.

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 16.09.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 65 “Strategjiné e zhvillimit t& mbikéqyries bankare pér
periudhén afatmesme 2009-2014". Strategjia afatmesme e zhvillimit t&
mbikéqyries bankare ka pér géllim t& sigurojé njé kuadér rregullator t& ploté
dhe drejtim t& géndrueshém pér zhvillimin e mbikéqgyrjes bankare, duke synuar
rritien e métejshme t& efektivitetit t& saj. Pérmes saj vlerésohen pritshmérité,
nevojat dhe ndryshimet né fushén e mbikéqgyries bankare, duke pasur prioritet
elementé si: zhvillimi i mbikéqyrjes t& bazuar né rrezik, pérafrimi i métejshém i
kuadrit rregullator e mbikéqyrés me direktivat e Bashkimit Evropian né fushén
e rregullimit dhe t& mbikéqyries bankare, marrédhéniet midis Bankés sé
Shqipérisé dhe autoriteteve mbikéqyrése té huaja, si dhe forcimii vetérregullimit
té sektorit bankar dhe i mbroijties sé klientit.

Né datén 30.09.2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 70 rregulloren “Pér veprimtaring valutore”. Rregullorja ka
pér géllim t& pércaktojé rregullat pér kryerien e veprimeve qgé regijistrohen
né llogarité korente dhe kapitale, né formén e pagesave dhe transfertave
nga dhe né Republikén e Shqipérisé. Subjekte t& késaj rregulloreje jané té
giithé personat juridiké t& licencuar nga Banka e Shqipérisé pér ushtrimin e
veprimtarive bankare dhe financiare.

POLITIKAT EKONOMIKE

Né datén 01.07.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 733
“Pér njé ndryshim dhe shtesé né vendimin nr. 489, daté 06.05.2009 t&
Késhillit t& Ministrave “Pér miratimin e kuadrit makroekonomik dhe té
treguesve makroekonomiké e fiskalé, t& rishikuar, pér periudhén 2010-
2012”. Ndryshimet e parashikuara né kété vendim, prekin treguesit fiskalé t&
Programit Buxhetor Afatmesém 2009-2011 dhe ata t& viteve 2010-2012, si
dhe tavanet pérfundimtare t& shpenzimeve t& programit buxhetor afatmesém,
2010-2012, pér njésité e geverisjes gendrore dhe fondet speciale & tyre, t&
pércaktuara né lidhjen nr. 3.

Né datén 01.07.2009, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 741
“Marréveshjen ndryshuese nr. 1, t& Marréveshjes s& huasé ndérmjet Republikés
sé& Shqipérisé dhe Bankés Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim (EBRD),
pér financimin e projektit t& zhvillimit t& rrugéve né Bashking e Tiranés”.
Marréveshja, ndér t& tjera, parashikon kalimin e 1 400 000 (njg milion e
katérgind mijé) eurove nga fondi i paracaktuar né Marréveshien fillestare té
huasé pér financimin e mallrave, punimeve dhe shérbimeve pér rindértimin
dhe zgjerimin e urés sé Lanés prané Shkollés Teknologjike, né fondin pér

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3

Buletini Ekonomik | shtator 2009

pajisie gé do t& pérdoren pér rehabilitimin dhe pérmirésimin e Unazés sé
Tiranés, né zonén midis Zogut t& Zi dhe Bulevardit “Zhan D’Ark”.

Né datén 01.07.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 738 “Pér
disa shtesa dhe ndryshime né vendimin nr. 1638, daté 17.12.2008 t& Késhillit
t& Ministrave “Pér kriteret e vlerésimit t&€ pronés shtetérore, gé privatizohet ose
transformohet dhe pér procedurén e shitjes ”. Vendimi rirregullon organizimin
e komisionit t& vlergsimit t& pronés dhe procedurat gé duhen ndjekur gjaté
vlerésimit dhe shitjes sé saj.

Né datén 19.08.2009, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 889
“Marréveshjen e kontributit, ndérmjet Republikés s& Shqipérisé dhe Bankés
pér Zhvillim t& Késhillit t& Evropés, pér financimin e rrugéve dytésore dhe
vendore”. Granti prej 180 000 (njéqgind e tetédhjeté mijé) eurosh parashikohet
t€¢ pérdoret kryesisht pér asistencé teknike né monitorimin dhe vlerésimin e
projektit “Rehabilitimi i rrugéve dytésore dhe lokale”.

Né datén 26.08.2009, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 213 “Pér
krijimin e Qendrés Kombétare pér Aplikimet Energjetike”. Pérmes ngritjes sé
Qendrés Kombétare pér Aplikimet Energjetike, si institucion publik gendror,
buxhetor, né varési t& Ministrit t& Ekonomisé, Tregtisé dhe Energjetikés,
synohet lehtésimi i procesit t& dhénies sé licencave, lejeve dhe akteve t&
tiera administrative, pér ndjekjen e t& gjitha llojeve t& projekteve né fushén e
energjisé elekirike népérmijet bashkérendimit t& procedurave me institucionet
dhe entet publike pérkatése.

Né datén 01.09.2009, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr. 37
“Pér disa shtesa dhe ndryshime né udhézimin nr. 24, daté 02.09.2008 “Pér
procedurat tatimore né Republikén e Shqgipérisé”. Ndryshimet, ndér té fiera,
pasurojné pikén 121 t& udhézimit “Pér procedurat tatimore né Republikén e
Shqipérisé “
nuk shogérohen me dokumente tatimore dhe pér t& cilat tatimpaguesi nuk
pranon t& kryejé pagesén e gjobés s& barabarté me vlerén e kétij malli né
treg, kalojné pér administrim né Rezervat e Shtetit.

, né t& cilén parashikohet gé mallrat e konfiskuara pér shkak se

Né datén 02.09.2009, Késhilli i Ministrave miratoi né parim, pérmes vendimit
nr. 932 “Marréveshjen e grantit, PHRD, No. TF 093096 pér pérgatitien e
projektit t& geverisjes, financave dhe dhénies sé shérbimeve bashkiake”. Fondi
i grantit & dhéné nga Japonia dhe t& administruar nga Banka Ndérkombétare
pér Rindértim dhe Zhvillim (Banka Botérore), gé parashikohet t& mos e kalojé
shumén prej 980 000 (néntéqind e tetédhjeté mijé) usd, do t& pérdoren pér
financimin e njé programi afatgjaté pér bashkité né Shqipéri, pérmes sé cilit
synohet ngritja e njé kuadri pér pérshirjen sistematike t& sektorit bashkiak
si dhe pérmirésimi i shérbimeve bashkiake té tilla si: shérbimet e ujérave,
kanalizimeve, mbetijet inerte, rrugét lokale etj..

Né datén 28.09.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin
nr. 10 154 “Pér disa ndryshime né ligjin nr. 10025, daté 27.11.2008, “Pér
buxhetin e vitit 2009””. Ndryshimet e parashikuara né kété ligj prekin kryesisht

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 3
shtator 2009 | Buletini Ekonomik

nenet qé pércaktojné t& ardhurat dhe shpenzimet pér vitin 2009, t& ardhurat
dhe shpenzimet pér buxhetin e shtetit t& kétij viti, buxhetin e sigurimeve
shogérore dhe burimet pér mbéshtetien e shpenzimeve t& buxhetit t& shtetit.

Né datén 28.09.2009, Kuvendi i Republikés sé& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10 144 “Pér disa ndryshime né ligjin nr. 7928 “Pér tatimin mbi vlerén e shtuar”,
t& ndryshuar”. Ligji rirregullon kryesisht nenet qé pércaktojné procedurat e
ndijekura gjaté vlerésimit tatimor, rishqyrtimit t& kétij vlerésimi, ankimit dhe
rimbursimet si pasojé e rishqyrtimit apo ankimit administrativ tatimor.

Né datén 28.09.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 10 150 “Marréveshjen e themelimit t& Korporatés Islamike pér Sigurimin
e Investimeve dhe Kredive t& Eksportit (KISIKE)”. Qéllimi i Korporatés Islamike
pér Sigurimin e Investimeve dhe Kredive t&€ Eksportit €shté zgjerimi i gamés
sé transaksioneve té shteteve anétare 1€ Organizatés sé Konferencés Islamike
dhe inkurajimi i fluksit t& investimeve mes tyre. Pérmes ratifikimit t& késaj
marréveshijeje, Republika e Shqipérisé autorizon KISIKE gé t& ofrojé brenda
territorit 1€ saj, shérbime sigurimi dhe risigurimi pér kategori t&¢ ndryshme té
pércaktuara né dispozitat e marréveshijes.

Né datén 28.09.2009, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé ratifikoi
“Marréveshjen financiare ndérmijet Késhillit & Ministrave t& Republikés sé
Shqipérisé dhe Komisionit t& Komuniteteve Evropiane pér programin ndér-
kufitar Shqipéri- Mal i Zi, pér vitin 2008, t& komponentit t& dyté té instrumentit
t€ paraaderimit, IPA-bashképunimi ndérkufitar pér Shqipéring”.

Pérmes késaj marréveshjeje, Komisioni i Komuniteteve Evropiane synon t&
mbéshtesé vendet paraaderuese né pérpjekjen e tyre pér té forcuar instrumentet
demokratike dhe shtetin e t& drejtés, pér t& ndérmarré reforma administrative
publike dhe pér t& cuar pérpara bashké&punimin rajonal. Kontributi i
Komisionit t& Komuniteteve Evropiane pér financimin e implementimit t& késaj
marréveshjeje, pér vitin 2008, &shté pércaktuar t& jeté jo mé shumé se 750
000 (shtatégind e pesédhjeté mijé) euro.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE,
30 SHTATOR 2009

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

GUVERNATORI
ARDIAN FULLANI

KABINETI | GUVERNATORIT
GENC MAMANI

DREJTUES PER KOORDINIMIN PRANE KABINETIT TE GUVERNATORIT
GRAMOS KOLASI

ZEVENDESGUVERNATORET
FATOS IBRAHIMI Zévendésguvernator i Paré

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM
TEUTA BALETA

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

DEGET
Shkoder Ermira Istrefi
Elbasan Valentina Dedja
Gijirokastér Anila Thomaj
Korcé Liliana Zjarri
Lushnje Shpresa Meco
L 's”r{a}})é}{s'é ........................................................................................ .
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE*

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

1. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca Nr. 2/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 163, daté

11.12.1998.

Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Oliver WHITTLE

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tirané.
Tel.: 2226 699, 2224 540, 2222 669, 2225 416.

Faks: 2275 599, 2223 587, 2223 695, 2224 051

2. BANKA E BASHKUAR E SHQIPERISE SH.A.
Licenca Nr. 3/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 165, daté

11.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Abdul Waheed ALAVI

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

Tel.: 22404575/76/77

Faks: 2240 45 58

3. BANKA ITALIANE E ZHVILLIMIT SH.A.
Licenca Nr. 5/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 164, daté

11.12.1998.

Certifikata nr.4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Libero CATALANO

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Ndértesa Kullat Binjake, Tirané.
Tel.: 2280351/2/3/4/5.

Faks: 2280 356

4. BANKA KOMBETARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr. 6/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté

11.01.1999.

Certifikata nr.5 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Seyhan PENCAPLIGIL

Adresa: Bulevardi “Zhan Dark”, Tirané.
Tel: 2250 955

Faks: 2250 956

5. BANKA TIRANA SH.A.
Licenca Nr. 07,daté 12.09.1996.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

12.09.1996.

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Dimitrios SANTIXIS

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

* Deri né 30 shtator 2009.
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Tel.: 2269 616 /7 /8, 2233 441, 42, 43, 44, 45, 46, 47;
Faks: 2233417, 2369 707

6. DEGA E BANKES KOMBETARE TE GREQISE, TIRANE
Licenca Nr. 08, daté 25.11.1996.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 4. daté

14.03.1996.

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis KOUGIONAS

Adresa: Rruga “Durrésit”, Godina Comfort, Tirané.
Tel.: 2274 802, 2274 822.

Faks: 2233613

7. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr.09, daté 20.02.1997.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

30.04.1996.

Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Mahendra Sing RAWAT

Adresa: Qendra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tirané.
Tel. central: 2254 372, 2256 254

Tel./Faks: 2254 368

8. ALPHA BANK — ALBANIA

Licenca Nr.10, daté 07.01.1998.

Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé Nr.01/03/96,
daté 27.12.1997.

Certifikata nr.9 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Andreas GALATOULAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, G — KAM Business Center, kati Il, Tirané.
Tel.: 22278 500

Tel./Faks: 22232 102

9. INTESA SANPAOLO BANK ALBANIA SH.A.
Licenca Nr.11, daté 10.08.1998.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 105, daté

10.08.1998.

Certifikata nr. 10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Stefano FARABBI

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, PO. BOX 8319, Tirané.
Tel.: 2248753 /4/5/ 6, 2276 000

Tel./Faks: 2248 762

10. BANKA PROCREDIT SH.A.
Licenca Nr. 12, daté 15.03.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 22, daté

03.03.1999.

Certifikata nr. 11 “Pér sigurimin e depozitave”.
Dreijtori: Borislav KOSTADINOV

Adresa: Rruga “Durrésit”, Lapraké, Tirané.
Tel.: 2271272/3/4/5

Tel./Faks: 2271 276

11. BANKA EMPORIKI — SHQIPERI SH.A.
Licenca Nr. 14, daté 28.10.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.105, daté

19.10.1999.

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: George CARACOSTAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.
Tel.: 2258 755, 56, 57, 58, 59, 60

Tel./Faks: 2258 752
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12. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.
Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 66, daté 28.

08. 2002.

Certifikata nr.14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Kamal Abdel MONEIM.

Adresa: Rruga Perlat Rexhepi, Al-Kharafi Group Admistration Building, Kati
182, Tirané

Tel.: 2272 168; 2272 162;

Faks: 2272 162

13. BANKA CREDINS SH.A.
Licenca nr. 16, daté 31.3.20083.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 22, daté

26.03.2003.

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Artan SANTO

Adresa: Rruga Ismail Qemali, Nr. 21, Tirané.
Tel.: 2234 096, 2233 912; 2258 252
Faks: 2222 916

14. BANKA POPULLORE SH.A.
Licenca nr. 17, daté 16.02.2004.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 06, daté

11.02.2004.

Certifikata nr. 16 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Henri Maus de ROLLEY

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati i 9-t&,
Tirané.

Tel.: 2280 442 / 3, 2272 788; 2272 789; 2272 790; 2272 791

Faks: 2280 441, 2272 781

15. BANKA UNION SH.A.
Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 101, daté

28.12.2005.

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, pallati 13 katésh, pérballé Stacionit t& Trenit,
Tirané.

Tel.: 2250 653 / 2258 081

Faks: 2250 654 / 2272 880

16. BANKA E PARE E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A.
Licenca nr. 19, daté 06.07.2007
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 35, daté

27.06.2007

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

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

Tel.: 2256 423/4, 2280 210

Faks: 2256 422
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Pérvec bankave dhe degéve t& bankave t& huaja, Banka e Shqipérisé ka
licencuar deri mé 30 shtator 2009 edhe subjektet e méposhtme:

Nr Subjekte

9 SUBJEKTE JOBANKA
205 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR

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

1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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PUBLIKIME TE BOTUARA NGA BANKA E SHQIPERISE
QE PREJ VITIT 2008

Kio listé¢ u pérpilua pér t& informuar lexuesit mbi botimet e Bankés sé
Shqipérisé qé prej vitit 2008. Duke vizituar adresén toné elektronike (www.
bankofalbania.org) mund t& plotésoni e dérgoni formularin né public@
bankofalbania.org ose né faks (04) 223 558 dhe t& regjistroheni pér t'u béré
pjesé e listés s& shpérndarjes t& botimeve t& Bankés sé Shqipérisé. Gjithashtu,
ju mund té& pérfitoni nga shérbimi i njoftimeve automatike t& Bankés sé
Shqipérisé. Népérmijet kétij shérbimi, cdo mesnaté, sistemet e Bankés do
t'ju njoftojné né postén tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo té rejave né
argumentet qé keni pérzgjedhur. Mé poshté mund t& gjeni t& gjithé titujt e
publikimeve t&€ Bankés s& Shqipérisé t& botuar nga viti 2008 deri né shtator
t& vitit 2009. Kjo listé nuk pérfshin vrojtimet e kryera nga Banka e Shqipérisé,
té cilat publikohen vetém né formé elektronike (http://www.bankofalbania.
org/web/vrojtime_3405 1.php).

RAPORTI VJETOR:
Raporti Vietor 2007.
Raporti Vietor 2008.

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE:
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e paré té vitit 2008.
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e treté té vitit 2008.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré 2008.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e dyté 2008.
Vlerésimi tremujor i gjendjes sé ekonomisé pér tremujorin e paré té vitit 2009.
Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2009.
Dokumenti i politikés monetare pér vitin 2008.
Dokumenti i politikés monetare pér periudhén 2009 - 2011.

BOTIME PER STATISTIKAT :
Raporti Mujor Statistikor (Botohet ¢cdo muaij té vitit).
Buletini i Bilancit t& Pagesave 2007
Buletini i Bilancit t& Pagesave 2008

BULETINI ZYRTAR:
Treguesi i Buletinit Zyrtar t& Bankés sé Shqipérisé (1998-2009)
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.1 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.2 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.3 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.4 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.5 Viti 2008

= = = =
= == = =
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limi 10, Nr.6 Viti 2008
limi 10, nr.7 Viti 2008
limi 10, nr.8 Viti 2008
limi 10, nr.9 Viti 2008

limi 10, nr.10 Viti 2008
Buletini Zyrtar - Véllimi 10, nr.11 Viti 2008

Buletini Zyrtar - Vel
I
I
I
I
I

Buletini Zyrtar - Véllimi 11, nr.1 Viti 2009
I
I
I
I
I
I

Buletini Zyrtar - Vé&

Buletini Zyrtar - Vé&
Buletini Zyrtar - Vé&

Buletini Zyrtar - Vé&

Buletini Zyrtar - Vé&
Buletini Zyrtar - Vé&
Buletini Zyrtar - Vé&
Buletini Zyrtar - Vé&

Buletini Zyrtar - Vé&
Buletini Zyrtar - Vé&

limi 11, nr.2 Viti 2009
limi 11, nr.3 Viti 2009
limi 11, nr.4 Viti 2009
limi 11, nr.5 Viti 2009
limi 11, nr.6 Viti 2009
limi 11, nr.7 Viti 2009

BULETINI EKONOMIK:

Buletini Ekonomik - Véllimi
Buletini Ekonomik - Véllimi

]

Vel 11, nr.2 Viti 2008

Buletini Ekonomik - Véllimi 11, nr.3 Viti 2008
Buletini Ekonomik - Vél I
| ]

1, nr.1 Viti 2008
&llimi 11, nr.4 Viti 2008

Buletini Ekonomik - Véllimi 12, nr.1 Viti 2009

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR:
Raporti i Stabilitetit Financiar 2007
Raporti i Stabilitetit Financiar 2008

RAPORTI VJETOR | MBIKEQYRJES:
Raporti Vietor i Mbikéqyrjes 2007
Raporti Vietor i Mbikéqyries 2008

PUBLIKIME NJOHESE DHE INFORMATIVE:
Katalogu i publikimeve
Katalogu i publikimeve 2007
Katalogu i publikimeve 2008

MATERIALET E DISKUTIMIT:
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
| Periudha 1998-2000
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
Il Periudha 2001-2004
Artikuj t& botuar né Buletinin Ekonomik t& Bankés sé Shqipérisé gjaté njé dekade - Véllimi
Il Periudha 2005-2007
Indeksi i gmimeve/vlerave njési t& huaja té importeve shqgiptare
Pércimi i kursit t& kémbimit né Shqipéri: Evidencé nga vektorét autoregresivé
Matja e funksioneve té Import-Eksportit né Shqipéri
Matje t& reja té inflacionit bazé: Pérdorimi i tyre né parashikim dhe analizé
Roli i kursit t& kémbimit né shénjestrimin e inflacionit. Si veprohet
Matja e efektit Balassa-Samuelson: Rasti i Shqipérisé
Roli i bankave né transmetimin e politikés monetare né Shqipéri
A éshté i géndrueshém deficiti i llogarisé korente? Rasti i Shqipérisé
Strategijité e politikés monetare pér ekonomité e vogla - Ideoi dhe pérgatiti, Ardian Fullani
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Metoda alternative t& matjes sé produktit potencial né Shqipéri

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE:

Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 1
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 2

PUBLIKIME TE KARAKTERIT JURIDIK:
Ligj nr. 9662, daté 18.12.2006 “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé”

PUBLIKIME EDUKATIVE -INFORMATIVE:
Guidé rreth llogarisé tuaj té paré bankare
Guida e studentit
Historia e Akullores (ribotim)
Té flasim thjesht pér inflacionin (ribotim)
Térhegja nga qarkullimi i parave (fletépalosje)
“Vlera e Vérteté e Parasé”
Banka e Shqipérisé - Banka joné gendrore (ribotim)
IBAN - Numri Ndérkombétar i Llogarisé Bankare (fletépalosje)
Instrumentet e Politikés Monetare té Bankés sé Shqipérisé dhe procedurat pér realizimin
e fyre (i ripunuar)
Sistemi i pagesave (i ripunuar)
“Vlera e Vérteté e Parasé” Vlore, 2008
Edukimi - sfida e re e Bankés sé Shqipérisé
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