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. SISTEMI BANKAR, BANKA E SHQIPERISE,
POLITIKA MONETARE, PAVARESIA
INFLACIONI ETJ.*

Né takimin toné té sotém mendova gé té bisedoj
me ju disa realitete té thjeshta ekonomike, té
cilat pérvecse ju i hasni réndom né jetén tuaj té
pérditshme, shpesh ju géllon gé té jeni dhe
protagonisté té tyre. Mé konkretisht, do té doja
té sillja tek ju njé pérfytyrim mé real t& bankingut
gendror dhe atij tregtar né Shqipéri, té rregullave
té lojés gé duhet té respektojé sistemi bankar,
pér t& vazhduar mé tej me céshtje madhore
ekonomike, pér té cilat ju shpesh dégjoni té flitet
né ekranet televizive.

[I. SISTEMI BANKAR

Né praktikén e pérditshme, individét me termin
banké nénkuptojné té gjitha institucionet qé
mbajné kété emér té shkruar diku né vitriné dhe,
né pérgjithési, ata nuk duan té diné nése kané
té b&jné me njé banké tregtare té tipit universal,
apo me njé banké investimesh apo dicka tjetér,
me njé banké gendrore pér shembull.

Ndoshta éshté momenti gé té béjmé disa
saktésime. Le té japim né fillim njé pérshkrim
té shkurtér té té ashtuquajtuarés banké
gendrore. Historikisht, emri banké& gendrore ju
vu atyre institucioneve financiare qé né njé
ményré apo né njé tjetér gézuan atributin gé té
emetonin monedhén e atij shteti ku ato
operonin. Me kalimin e viteve, kéto institucione
erdhén duke u perfeksionuar. Piké sé pari, ato
kuptuan se vlera e késaj paraje gé shtypet dhe
nxirret né garkullim nga arkat e tyre, duhet
ruajtur me ¢do kusht, pérndryshe ato duhet té
rishtypin pambarimisht monedha té reja. Né kété
rast, besueshméria mbi parané dhe veté
institucionin e tyre do té binte vazhdimisht. Pra,
pérvec rolit té arkés sé shtetit dhe emetuesit té
monedhés, aktiviteti i tyre u pasurua me
elemente té reja, si té ruhet vlera e monedhés,
térésia e té cilave njihet si hartim dhe zbatim i
politikés monetare té vendit. Né kohét moderne,

ky funksion i bankave gendrore, né ményré té
vazhdueshme ka fituar terren, dhe sot nocioni
banké gendrore &shté i pandashém nga nocioni
politiké monetare.

Edhe né rastin e Bankés sé Shqipérisé, me pak
fjalé do té thosha se kemi té béjmé me njé rast
tipik té ekpseriencés ndérkombétare né fushén
e bankingut gendror. Banka e Shqipérisé éshté
banké e Shtetit Shqiptar, e cila né pérputhje me
bazén ligjore né fuqi, ka pér detyré:

. Hartimin dhe zbatimin e politikés
monetare té vendit.

. Hartimin dhe zbatimin e politikés
valutore té vendit.

. Hartimin e rregullave pér lévizjen e

fondeve valutore, si brenda vendit ashtu
dhe jashté kufijve té tij.

. Krijimin dhe mbikéqyrjen e sistemit
bankar.

. Emetimin e monedhés dhe té
kartémonedhés.

. Késhillimin e geverisé dhe sigurimin e

njé niveli té kualifikuar ekspertize né
hartimin dhe né zbatimin e té gjitha
politikave té tjera ekonomike dhe
financiare té vendit.

Nga ana tjetér, bankat tregtare, jané institucione
financiare té cilat, né themelin e tyre kané njé
"privilegj" té madh, até té té grumbulluarit té
depozitave. Nisur thjesht nga ky fakt, kuptohet
se béhet fjalé pér até grup bankash ku
normalisht gytetarét vendosin kursimet e tyre
né formé depozitash.

Né Shqipéri, mund té thuhet se praktikisht
industria financiare, me pérjashtime té vogla pak
a shumé vazhdon té identifikohet me sistemin
bankar.

Té gjitha bankat e licencuara deri mé sot, 15 té
tilla, jané té tipit universal. Ato ofrojné shérbimet
e méposhtme: pranojné depozita, japin kredi,

! Leksion i Guvernatorit té Bankés sé Shqipérisé, zotit Shkélgim Cani né takimin me biznesmené dhe nxénés té

shkollave té gytetit té Sarandés, Shkurt 2003



ofrojné shérbimin e pagesave dhe té
arkétimeve, emetojné, pranojné dhe
administrojné mjete té pagesave,
ndérmjetésojné né transaksionet monetare,
ofrojné shérbimin e kasave té sigurimit, ofrojné
garanci bankare dhe garanci té tjera, shérbejné
si agjenté ose késhilltaré financiaré, ushtrojné
veprimtari té tjera bankare dhe financiare.
Pasi krijuam njé lloj pérshtypjeje mbi té dy tipet
e institucioneve, atéheré mund té ngrinim dy
pyetje té tjera:

o ¢'lidhje ka midis kétyre dy llojeve té
ndryshme té institucioneve financiare
dhe;

o fakti gé bankat tregtare grumbullojné

depozita nga té tretét, pérfshiré
popullsing, nénkupton njé mbikéqyrje
té pérdorimit té kétyre fondeve
financiare né ményré té pérshtatshme
apo jo?

Po e filloj nga kjo e dyta. Eshté e vérteté gé
bankat tregtare mobilizojné shuma té médha
fondesh financiare né formén e depozitave
bankare. Késhtu, bankés tregtare i jepet
privilegji gé té administrojé paraté e té tretéve,
duke siguruar fitim pér si vete ashtu dhe pér
pronarét e vérteté té kétyre fondeve. Né jetén
reale gjérat jané pak mé ndryshe. Eksperienca
té shumta, té vjetra dhe té reja, kané treguar se
disa banka nuk kané gené té afta té orientohen
drejt né ekonominé e tregut e pér rrjedhim ato
kané falimentuar, duke béré gé dhe kursimet e
vendosura né formé depozitash, t&é humbasin
né ményré masive. Rasti mé tipik éshté ai i
krizés sé réndé qé goditi Shtetin Amerikan gjaté
viteve '30, ku njé nga simptomat mé té dukshme
ishte falimentimi masiv i bankave tregtare. Né
kété ményré, vijmé né njé piké gé mé duket se
nuk ka nevojé pér komente shtesé: Po bankat
tregtare duhet t'i nénshtrohen njé kuadri té rrepté
mbikéqyrés nga autoritetet pérkatése, gé né
shumicén e rasteve korrespondon me bankén
gendrore. Mé konkretisht, i takon bankés
gendrore té verifikojé periodikisht, nése c¢do
banké anétare e sistemit, éshté duke respektuar
rregullat e lojés apo jo? | takon asaj gé té
vlerésojé shkallén me té cilén ¢cdo banké
tregtare éshté e ekspozuar ndaj rrezigeve té
ndryshme, ményrén si administrohen bankat,
rezultatet financiare té tyre etj..

| gjithé ky proces njihet me emrin "mbikéqyrje

bankare" dhe né rastin e vendit toné ai éshté
bashkémoshatar me veté sistemin bankar.
Megjithaté, duhet té theksoj se me kalimin e
viteve aftésia mbikéqyrésése e Bankés sé
Shqipérisé éshté rritur ndjeshém dhe afrohet
dita-dités me standardet ndérkombétare.

Né pérmbushjen e kétij funksioni kaq té
réndésishém, Banka e Shqipérisé éshté
pérpjekur té ndértojé njé kuadér sa mé té ploté
té njé mbikéqyrjeje té kujdesshme bankare,
duke synuar né:

1. Krijimin e njé sistemi bankar eficient dhe
konkurrues.

2. Ruajtjen e besimit té publikut ndaj
aktivitetit bankar.

3. Mbrojtjen e fondeve té depozituara né

banké&, qé né rast falimentimi té
minimizojé humbjet e tyre.

4, Sigurimin e zbatimit té ligjeve dhe té
rregulloreve té sistemit bankar.

Mbikéqgyrja bankare fillon me licencimin e
bankave, gé béhet né zbatim té kérkesave té
ligjit "Pér bankat né Republikén e Shqipérisé"
dhe té rregullores "Pér dhénien e licencés pér
té ushtruar veprimtari bankare né Republikén e
Shqipérisé".

Aplikantét paragesin idené e tyre pér krijimin e
njé banke, té argumentuar né kérkesén dhe né
dokumentacionin e nevojshém, né Bankén e
Shqipérisé.

Kérkesat pér aplikimin e marrjes sé licencés
ndryshojné nga njeri vend né tjetrin, megjithaté
géllimi kryesor i tyre ka té béjé me kufizimin e
mundésisé gé individét jo té ndershém ose pa
eksperiencé té krijojné ose té marrin pjesé si
bashkéaksioneré né njé banké.

Pér té vlerésuar aktivitetin e ardhshém té
bankés népérmjet dokumentacionit té paragitur,
Banka e Shqipérisé mbéshtetet né:

. Kushtet ekonomike dhe konkurruese
né zonén ku do té pérgéndrojé
aktivitetin banka.

. Shumén e mjeteve fikse té investuara
né banké dhe nevojat pér kapital shtesé
né té ardhmen.

. Planin operacional té bankés ose
biznesplanin e saj té propozuar, i cili do



té shérbejé pér té argumentuar
strategjiné e krijuesve dhe té
themeluesve té bankés pér t& marré
pjesé me sukses né treg.

. Kualifikimin e administratoréve té
propozuar té bankés, i cili éshté njé
faktor i réndésishém qé banka té keté
sukses. Né rradhé té paré, figura
morale dhe integriteti i tyre dhe pastaj
aftésia, eksperienca bankare e
financiare e tyre.

o Burimin e kapitalit t& pérdorur pér té
filluar aktivitetin bankar dhe strukturén
e tij. Né gofté se nuk krijon bindjen se
kapitali rrjedh nga njé veprimtari e
ligishme dhe e dokumentuar qarté, kjo
do té ishte njé arsye pér té
rekomanduar refuzimin e kérkesés.

Dokumentacioni qé kérkohet prej aplikuesve
éshté i lidhur me faktorét qé ndihmojné né
vlerésimin e kérkesés sé béré apo té iniciativés
sé marré. Pér té vlerésuar burimin e krijimit té
kapitalit t& bankés sé propozuar, kérkohet
informacion mbi themeluesit e bankés, mbi
bizneset, mbi gjendjen financiare dhe mbi
karakterin e tyre moral. Aplikantét paragesin me
dokumente té vértetuara, gjendjen financiare té
bizneseve té tyre, té ardhurat e tjera, té cilat
jané burimi i fondeve qé shérbejné pér té
themeluar bankén.

Banka e Shqipérisé ka ndjekur nje politiké té
hapur pér ¢cdo kérkesé té paraqitur pér té marré
licencen pér té kryer aktivitet bankar, e cila ka
plotésuar standardet minimum té vendosura
prej saj. Banka e Shqipérisé ka ndjekur dhe
ndjek parimin, se éshté konkurrenca e liré né
treg gé do té vendosé pér bizneset gé do té
mbijetojné apo do té mbyllen.

Banka e Shqipérisé éshté pérpjekur gé né
kuadrin e saj rregullator dhe mbikéqyrés té
zbatojé standardet ndérkombétare dhe té ofrojé
ndihmén e bashképunimin e saj pér rastet e
kérkesave té paragqitura.

1. BANKA QENDRORE,
MONETARE DHE INFLACIONI.

POLITIKA

Besoj se nga pjesa e paré kuptuat gé njé dallim
thelbé&sor midis bankés gendrore dhe asaj
tregtare géndron né faktin qé e para éshté
autoritet licencues dhe mbikéqyrés i sé dytés.

Megjithaté, misioni i njé banke gendrore,
pérfshiré dhe Bankén e Shqipérisé éshté mé i
madh. Aktualisht, imazhi i bankave gendrore,
sa vjen e po identifikohet me njé aftési tjetér té
saj, me funksionin qé ajo ka pér té hartuar dhe
pér té zbatuar politikén monetare té vendit. Njé
gjé té tillé kryen dhe Banka e Shqipérisé, e cila
né pérputhje me dokumentet ligjore mé té larta
té shtetit, duhet té hartojé dhe té zbatojé
politikén monetare té vendit.

Diku né njé libér mbi teoriné ekonomike té zotit
Mishkin, jepet njé shembull shumé i thjeshté dhe
shumé i kuptueshém, gé na ndihmon shumé
pér té kuptuar thelbin e politikés monetare. Pér
té gené mé konkret, besoj se ju ka réné rasti té
shikoni momentin e |&shimit té njé anijeje té
hapésirés té tipit shuttle, moment té cilin do ta
shtjelloj pak pér té béré analogji me politikén
monetare.

1- Té dyja rastet e mésipérme kané njé
géllim final: né rastin e anijes
hapésinore, objektivi final éshté
bashkimi i anijes me stacionin e
hapésirés, ndérkohé& gé né rastin e
politikés monetare géllimi final ka té
béjé me mbajtjen e inflacionit t& ulét.
Né dyja rastet géllimi final, té cilin tani
e tutje do ta quajmé obijektiv final, nuk
mund té arrihet me shkop magjik.

2- Né rastin e anijes hapésinore fillimisht
shérbejné dy motoré shumé té
fugishém, té cilét jané té afté té
shképusin anijen nga toka dhe ta
nxjerrin até jashté ndikimit té gravitetit.
Po késhtu, né rastin e politikés
monetare, na duhen njé ose disa
variabla ekonomiké, me ané té
manipulimit té té ciléve arrijmé té
ndikojmé njé tregues tjetér ekonomik,
gé éshté njé hap i ndérmjetém né
rrugén e gjaté dhe té véshtiré pér
kontrollin e inflacionit. | gjithé ky proces,
né teoriné ekonomike njihet si objektiv
operacional i politikés monetare.

3- Shképutja nga atmosfera e Tokés éshté
njé hap i réndésishém pér plotésimin
me sukses té misionit té anijes
hapésinore, por gjithésesi ai pérséri
mbetet njé hap i ndérmjetém. Pér kété
arsye, konstruktorét kané menduar njé
zgjidhje tjetér: ekzistencén e dy
motoréve té tjeré me fugi mé té vogél,
té cilét do ta orientojné lévizjen e anijes



drejt stacionit té hapésirés. Po késhtu,
dhe né rastin e politikés monetare hap
i fundit mbetet manipulimi i variablit té
ndérmjetém, ndryshimi i té cilit éshté
testuar se né njé kohé té mévonshme
ndikon até gé thamé né fillim: mbajtjen
e inflacionit né nivele té uléta. | gjithé
ky proces, né teoriné ekonomike njihet
si objektiv i ndérmjetém i politikés
monetare.

Strategjia @ Bankes Qendrore

Baza monatars
pargindja & intarasit,
agregatel monetane, alj

Duke ju kthyer rastit toné konkret, politika
monetare e Bankés sé Shqipérisé, pér heré té
paré uideua dhe u zbatua né mesin e vitit 1992,
kur, si pjesé e marréveshjes sé mbéshtetjes té
FMN-sé pér Shqipériné, u prezantuan pér heré
té paré disa vendime, té cilat synonin vendosjen
e kontrollit mbi ofertén e parasé népérmjet
pérdorimit té instrumenteve té drejtpérdrejta té
kontrollit monetar. Q& né ligjin e paré té Bankés
sé Shqipérisé pérmendet "ruajtja e vlerés sé
brendshme dhe té jashtme t& monedhés
kombétare?", si rrjiedhim i sé cilés do té ishte
sigurimi i stabilitetit t& cmimeve té konsumit.

Né rrjedhén e viteve, objektivi final i politikés
monetare té Bankés sé Shqipérisé u rafinua mé
tej, duke tentuar gjithnjé e mé shumé drejt njé
pércaktimi té qarté té stabilitetit t&é cmimeve si
objektiv final té politikés monetare. Mé
konkretisht, né ligjin né fuqgi gé rregullon

Objektivat Opaeracionale

aktivitetin e Bankés sé Shqipérisé, citohet se
"arritja dhe ruajtja e stabilitetit t& ¢cmimeve®",
éshté objektivi kryesor i Bankés sé Shqipérisé
ndérkohé qgé, té gjithé objektivat e tjeré rrjedhin
prej kétij objektivi.

Figura né vijim jep njé pasqyré té sakté se si
Banka e Shqipérisé arrin t&€ mbajé politikén e
saj monetare.

—_—
&
= Objektivat Finale
== /> Inflacioni,
mitja e FBB-se,
Objektivat @ Ndermjetem Punesimi

Kursi | kembimit,
Agrgetalsl Monelare,
Inflacioni | pritshem,
Pergindja ¢ interesit, ol

Si¢ e tregon dhe figura 1, instrument parésor i
politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé
éshté norma fikse e pérgindjeve té repos, e cila
né varési té sinjalit qé do té cojé né treg Banka
e Shqipérisé, ofrohet ose né ankande ku shuma
e pranuar éshté e pakufizuar* kundrejt cmimit
té fiksuar, ose né ankande ku shuma e pranuar
éshté fikse® dhe ¢cmimi i shpallur éshté nivel kufi.

Pavarésisht formés sé ankandit géllim i vetém
éshté kontrolli i likuiditetit né sistem, duke synuar
mbajtjen e tij né nivele optimale, né ményré qé
té sigurohet eficiencé maksimale e mekanizmit
té transmisionit.

Nga ana tjetér, sic mund té meret me mend,
pérqgindja fikse e repove, shérben dhe si
referencé pér pérgindjet e tjera, kryesisht e kam
fjalén pér lehtésirat kredituese qé Banka e
Shqipérisé i ofron sistemit bankar.

2 Ligji nr. 7559, daté 22.4.1992, “ Pér Bankén e Shqipérisé” , neni 3, paragrafi 1.
3 Ligji nr. 8269, daté 23.12.1997, “ Pér Bankén e Shqipérisé” , neni 3, pika 1.
4 Né kété rast, mund té thuhet se tregut i jepet sinjali i njé politike monetare neutrale, ashtu si¢ po ndodh aktualisht qé

prej pranverés sé fundit.

5 Fillimisht, ankandet e repove konsistonin né pranimin e shumave té shpallura gé mé paré kundrejt njé ¢mimi tavan,
gjithashtu, té shpallur. Me ané té kétij veprimi, tregut i jepej njé sinjal i qarté pér té ulur mé tej pérgindjet e interesit.
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Figura 1. Korniza aktuale e politikes monetare

Pas pérshkrimit qé i bémé rrugés gé ndjek
Banka e Shqipérisé pér kontrollin e inflacionit,
mendoj se dikush prej jush mund ngrejé pyetjen:
po pse kag shumé kujdes pér kété té
ashtuquajtur inflacion? Cfaré éshté dhe pse
duhet té shgetésohemi kagq shumé prej tij? Bie
fjala se si do ta masim dhe kujt duhet t'ia
"faturojmé" até. Si shpjegohet gé ekonomi me
té njéjtat pérmasa - ajo amerikane dhe ajo ruse,
pér shembull - kané shkallé t& ndryshme
imunizimi ndaj inflacionit? Pse thuhet gé né
ekonomité e brishta shpeshheré inflacioni éshté
pjesé e "mékateve" té politikanéve?

Nuk éshté nevoja té jesh njé studjues i teorisé
ekonomike pér té kuptuar se c¢faré éshté
inflacioni dhe pér mé tepér cfaré éshté i afté té
shkaktojé. Po késhtu, éshté e vérteté se edhe
shkaget gé e prodhojné até njihen pérgjithésisht.
Realisht, ajo ¢cka kuptohet réndom ka té béje
me faktin se ku ka shumé para ka rritje
¢cmimesh, se ku té mirat materiale dhe
shérbimet e ofruara jané té pakta, pérséri do té
ballafagohemi me rritje cmimesh rritje, e cila né
fund té fundit, pér té dyja rastet e cituara do té
thoté gé ka inflacion.

Inflacioni, nga njé kéndvéshtrim i pérgjithshém,
éshté thjesht njé "superprodhim" i parasé, i cili
né njérén ané né ményré té dukshme rrit cmimet
e mallrave dhe né anén tjetér ul fuginé blerése

té parasé. Megjithaté, pér ta popullarizuar do té
thonim se inflacioni ndodh atéhere kur niveli i
pérgjithshém i cmimeve dhe i kostove né
ekonomi rritet, domethéné kur rritet cmimi i
bukés, i naftés, i veturave etj., ose kur rritet niveli
i pagave, ¢cmimi i tokés etj.. Eshté normale gé
rritfa € gmimeve té mos jeté né té njéjtin nivel
né té gjithé mallrat e pérmendur mé sipér dhe
po ashtu dhe koha né té cilén evidentohet rritje
¢cmimesh té mos jeté e njéjté pér dy mallra té
ndryshém. Né kété kuptim, me periudha
inflacioniste do té pérkufizojmé ato periudha
kohe kur niveli i gmimeve té konsumit - i matur
nga ndryshimi i njé indeksi t& ¢mimeve té
konsumit - rritet né pérgjithési. Késhtu, sa heré
gé né gazeta apo né media né pérgjithési,
njoftohet se "inflacioni ka réné" apo "pritjet
inflacioniste né ekonomi jané rritur", shkruesit
kané pasur parasysh lévizjet né njé indeks
¢cmimesh, i cili né pjesén mé té madhe té
vendeve éshté identifikuar si indeksi i cmimeve
té konsumit ose shkurt ICK (né anglisht CPI -
consumer price index).

ICK nuk éshté gjé tjetér vecse njé matje e
¢cmimeve té njé shporte mallrash konsumi dhe
shérbimesh. Zakonisht né grupet mé té médha
gé pérfshihen né njé shporté té ICK-sé jané
artikujt ushgimoré, veshjet, blerja dhe
mirémbajtja e shtépive, karburantet, transporti
dhe kujdesi mjeksor. Deri né kété moment,



duket se gjérat jané té thjeshta, por problemi
fillon té véshtirésohet kur cakton peshén gé
secili nga kéto grupe do té zéré ndaj totalit. E
théné mé garté, duhet vendosur se sa do té rritet
niveli i pérgjithshém i cmimeve né qofté se
¢mimet e grupit ushgimor do té rriten me 10
pér qgind. Né praktiké, pércaktimi i peshave
bazohet né réndésiné ekonomike gé ka c¢do
grup, réndési e cila matet nga ajo pjesé e
shpenzimeve - ndaj totalit - qé konsumatorét
harxhojné pér até grup té caktuar mallrash. Mé
konkretisht, né qofté se konsumatorét vetém 15
pér qind té buxhetit té tyre e dedikojné pér
shpenzime té veshmbathjes, atéhere pesha gé
Ky grup do té zéré né shporté do té jeté 15 pér
gind.

Si¢ vihet re, jané konsumatorét gé me ményrén
se si shpenzojné pércaktojné dhe "fytyrén" e
inflacionit. Eshté pér kété arsye, qé indekset e
ndértuara né vende té ndryshme kané pika té
pérbashkéta, té cilat mé sé shumti kané té béjné
me praniné e té njéjtave grupe mallrash si dhe
me pérafriné e peshave qé kéto grupe zéné ndaj
totalit. K&to ngjashméri, jané mé té dukshme
kur krahasohen ekonomi me struktura dhe me
shkallé zhvillimi t& ngjashme, si pér shembull
kur krahasohet ekonomia franceze me até
gjermane.

Sa lloje inflacioni do t& mund té indentifikonim?
Né realitetin e pérditshém na bie rasti té
dégjojmé dhe njoftime té lidhura me tregues té
ekonomisé, ku pa dyshim bén pjesé dhe
inflacioni. Ajo gé duhet té na bé&jé pérshtypje né
shikim té paré éshté shifra e publikuar; éshté e
larté apo e ulét; éshté né nivel vjetor apo mujor
etj.. Eshté njé e vérteté e madhe gé ka
shogéruar dhe do té shoqgéroje zhvillimin e
historisé njerézore: ¢cmimet e mallrave dhe té
konsumit tentojné gjithnjé té rriten dhe ¢éshtja
géndron né faktin se sa do té jeté kjo rritje dhe
pér mé tepér sa i afté do té jesh pér té mbajtur
rritien e ¢cmimeve té konsumit né hapin gé ti
déshiron. Si shprehje e koncentruar té gjithé
késaj do té ishte miré té pérmendej thénia e
Jimmy E. Marsh: "inflacioni mund t& ndalet sig
pretendojné ekonomistét, por sa heré gé ne
shkojmé pér té psonisur, duket se ai éshté liruar
para kohe me kusht".

Né praktiké, ashtu si sémundjet, edhe inflacioni
shfaget me nivele té ndryshme té prekjes,
megjithaté, studiuesit, sidomos kur béhet fjalé

pér ta dalluar até nga ana sasiore, kané arritur
té identifikojné katér lloje: inflacion i ulét,
inflacion i moderuar, inflacion galopant dhe
hiperinflacion.

Né literaturén e sotme inflacioni i ulét nénkupton
njé normé pozitive inflacioni gé luhatet né
intervalin O - 4 pér gind né bazé vjetore. Qé né
momentin e paré, ¢cdokush mund té& mendojé
se béhet fjalé pér njé normé inflacioni gé éshté
tipike pér vendet e zhvilluara.

Inflacioni i moderuar pérpara njé dekade
nénkuptonte njé inflacion njéshifror, i cili né
ekstremin e sipérm té tij kishte njé normé vjetore
né masén 10 pér gind. Aktualisht, béhet fjalé
pér njé normé vjetore inflacioni gé luhatet né
intervalin 5 - 10 pér qgind, dhe g& mé sé shumti
éshté tipik pér njé pjesé té ekonomive né zhvillim
dhe té atyre né tranzicion. Nga njé kéndvéshtrim
pak mé teknik, ky lloj inflacioni &shté i pranishém
né ato periudha kur "terapité" e pérdorura né
periudha krizash kané filluar té japin efektin e
tyre. Megjithaté, né disa raste, sidomos, kur pas
periudhash relativisht té gjata té njé inflacioni
té ulét vihet re njé pérshpejtim konstant i
inflacionit, duke e cuar até njé klasé mé larté,
do té thonim se kané filluar t& bien kémbanat e
alarmit.

Inflacioni quhet galopant atéhere kur cmimet né
bazé vjetore rriten me pérgindje me dy ose tre
shifra. Né kété situaté, jané ndodhur shumica e
vendeve né tranzicion né fillimin e viteve '90,
pas shthurjes sé bllokut t&¢ madh komunist né
Evropé. Né ambiente ekonomike ku ¢mimet
dyfishohen ose trefishohen né harkun kohor té
njé viti, problemet jané té shumta dhe jeta e
individéve, e firmave, e agjentéve ekonomike,
né pérgjithési, béhet shumé e véshtiré. Ky
inflacion shogérohet me prishje té stabilitetit
makroekonomik duke cuar né rénien e
prodhimit, pérkegésimin e pozicionit valutor, né
shkatérrimin e kursimeve, né dollarizimin e
ekonomisé, e plot fenomene té tjera negative.
Ndérkohé gé ekonomia edhe mund té mbijetojé
nga njé inflacion galopant, nuk ka dyshim se
hiperinflacioni pér té éshté njé kancer i vértet.
Pérvec té kaluarés sé largét kur Gjermania u
godit nga njé hiperinflacion i egér - vitet 1922 -
24 - njé periudhé té gjaté dhe té véshtiré
hiperinflacioni pérjetuan dhe shumica e ish-
Republikave té Bashkimit Sovjetik né fillimin e
viteve '90.



Kujt duhet t'i kérkojmé llogari pér inflacionin?
Thamé gé bankat gendrore né gendér té
aktivitetit té tyre kané ruajtien e stabilitetit té
¢cmimeve. Po ashtu, sqaruam se inflacioni éshté
"mékat" i politikés monetare pér aq kohé sa
ekspansioni monetar nuk imponohet prej
zbatimit té politikave fiskale t& papérgjegjshme.
Né kéto kushte, lidhja para - inflacion éshté
shumé e forté dhe merr formén e njé spiraleje
né té cilén njé element shtyn tjetrin dhe
anasjelltas.

Duke u kthyer edhe njé heré né botén reale, do
té donim té sgaronim se jeta e bankieréve
gendroré po béhet gjithnjé e mé e véshtiré. |
gjithé opinoni i mban syté tek ata; cila do té jeté
l8vizja e tyre e ardhshme; nése interesi do té
rritet sic pritej nga tregjet apo jo; nése veprimi i
marré ishte né kohén e duhur apo, nése
mesazhi do té pércillet me shpejtésiné e duhur
apo jo etj.. Pér té gené me té singerté, presioni
publik mbi ta éshté mé i forté né vendet e
zhvilluara, por realisht jeta e tyre éshté mé e
koklavitur né vendet e pazhvilluara.

Pérse késhtu? Sigurisht pérgjigja e késaj
pyetjeje &shté njé e vetme, pavarésia e bankés
gendrore, e cila éshté vértet reale né njé
demokraci peréndimore dhe éshté gjithnjé nén
kércénim dhe shpesh edhe formalisht jo e ploté
né vendet né zhvillim. Nga vrojtime té shumta ka
rezultuar se bankat gendrore me shkallé té larté
pavarésie kané arritiet mé té mira né sfidén me
inflacionin ashtu si¢ éshté evidentuar e kundérta
né shumicén e vendeve ku shkalla e pavarésisé
sé bankave gendrore |& pér té déshiruar.

Sot, gjithnjé e mé tepér po vértetohet se sigurimi
i stabilitetit t& cmimeve éshté kontributi mé i
¢cmuar gé njé banké gendrore mund té japé pér
zhvillimin ekonomik afatgjaté té vendit. Duke u
nisur nga kjo, ndjekja e kétij objektivi shpesh
kércénohet nga interesa afatshkurtér si¢ jané
rritie shumé e shpejté ekonomike, punésim i
larté etj., té cilat sigurohen "duke falur" disa
pérgindje nga inflacioni ose duke toleruar njé
inflacion té larté. Por, pérfitimi afatshkurtér éshté
edhe dritéshkurtér. Ai kthehet né njé bumerang
pér ekonoming, pér stabilitetin dhe pér zhvillimin
e saj né periudhé afatgjaté. Pér kété arsye, ky
objektiv i besohet bankave gendrore, té cilat,
ndryshe nga geverité apo nga politikanét, nuk
kané arsye té priren nga pérfitimet apo nga
interesat afatshkurtér.
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T'i njohésh me ligj bankés gendrore té drejtén
té keté si objektiv stabilitetin e cmimeve nuk do
té thoté gé banka do ta realizojé até. Banka
gendrore nuk mund té béjé asgjé pa patur
pavarési té ploté nga ekzekutivi pér ta ndjekur
kété objektiv dhe me instrumentet gé ajo veté
vendos pér t'i pérdorur pér zbatimin e politikés
monetare. Nése, me ligj, bankés gendrore i
njihet si objektiv gendror stabiliteti i gmimeve,
por nga ana tjetér ligji parashikon gé banka
gendrore né ¢cdo kohé éshté e detyruar té
kreditojé drejtpérdrejt geveriné me cdo lloj
shume, atéheré banka gendrore nuk do té jeté
né gjendje ta realizojé kété objektiv. Né kété
ményré, suksesii bankés gendrore né realizimin
e detyrave té saj varet nga shkalla e pavarésisé
gé ajo gézon.

Pavarésisht késaj a duhet gqé njé banké
gendrore té fajésohet pér ¢do Iévizje té cmimeve
té konsumit gofté kjo edhe shumé e dukshme.
A duhet té pérgjigjet Banka e Shqipérisé pse
¢cmimet e frutave dhe té perimeve né Shqipéri
pésojné luhatje té médha né stiné té ndryshme
té vitit? A mund té konsiderohen rrjedhoja té
politikés monetare efektet negative gé gjeneron
kriza né vendin fqinj, ajo energjitike etj..

Jo né asnjé ményré jo. Bankat gendrore
pérgjigjen dhe japin llogari pér até pjesé té
inflacionit, i cili éshté derivat i nj¢ komponenti
té géndrueshém, gé éshté gjithmoné i
pranishém, ecuria e té cilit né ményré té
vazhdueshme udhéhiget nga kérkesa, ndérkohé
gé ekzistojné kapércime té pérkohshme né
cmimet relative, zhvillime kéto qé meé sé shumti
ndodhin si pasojé e ndérveprimit té& ofertés.
Elementi i pérhershém, zakonisht quhet
inflacioni bazé ose inflacioni gendror, dhe ai
gjykohet té jeté njé kontribut i drejtpérdrejté i
politikés monetare. Ndérkohé, influenca e
zhvillimeve né ¢cmimet relative né pérgjithési
konsiderohet si "¢rregullim" i pérkohshém, i cili
nga kéndvéshtrimi i politikés monetare duhet
té injorohet si pérsa i takon vendimmarrjes ashtu
dhe analizés sé vendimeve té marra né té
shkuarén.

Ekziston ideja e pérgjithshme se kushdo éshté
i afté té shpjegojé se cfaré pésojné xhepat tané
kur inflacioni fillon ngjitjen. Né té vérteté, kam
pérshtypjen se individét e thjeshté nuk kuptojné
vetém njé gjé, faktin gé vetém politikanét mund
té dalin pa u lagur pre;j tij.



Po té tjerét? Katastrofé e vérteté. Ato pak para
gé me mundim vihen ménjané fluturojné pér njé
dité ose né raste té rralla nuk té del dhe rroga e
gjithé muajit pér té bleré njé buké té vetme.

Dikush e pérshkruan inflacion se ai nuk éshté
gjé tjetér vecse tentativa juaj pér té kursyer me
géllimin e vetém pér té bleré dicka, té cilén
fatkeqgésisht me kalimin e kohés nuk arrini ta
blini kurré.

Teoria makroekonomike servir njé varg
fatkegésish té tjera "autor" i té cilave éshté
vetém "zoti" inflacion. Disa nga ato jané mé té
véshtira pér t'u asimiluar ndérkohé qé, ajo gé
thamé mé sipér lehtésisht dhe realisht éshté
kuptuar dhe do té vazhdojé té kuptohet edhe
né té ardhmen.

IV. PAVARESIA E BANKES SE SHQIPERISE

Tashmeé té gjithé e diné se objektivii Bankés sé
Shqipérisé éshté arritja dhe ruatja e stabilitetit
té cmimeve ose e théné mé konkretisht, mbajtja
e normave té uléta pozitive té inflacionit. Politika
monetare gé harton dhe zbaton Banka e
Shqipérisé éshté né funksion té kétij objektivi.
Né fakt, njé objektiv i tillé ndiget nga shumeé
banka gendrore né boté. Pavarésia e bankés
gendrore varet nga shumé faktoré. Né rastin e
Shqipérisé vlerésohet se banka gendrore gézon
njé pavarésité larté ligjore. Por, pavarésia reale
e saj éshté mjaft e ulét. Ka njé séré faktorésh
(& cojné né reduktimin e pavarésisé reale:

PAQENDRUESHMERIA POLITIKE.

Besohet se pagéndrueshméria politike ka
ndikim né pavarésiné e bankés gendrore.
Mosrespektimi i rregullave té lojés politike dhe i
kalimit té pushteteve sjell edhe ndikime té
fugishme té pagéndrueshmérisé politike né
pavarésiné e bankés gendrore.

Né Shqipéri, té dyja situatat e pérshkruara mé
sipér kané ekzistuar dhe kané patur ndikimet e
veta né pavarésiné e Bankés sé Shqipérisé. Pak
a shumé, mund té thuhet gé éshté vérejtur
pagéndrueshmeéri politike si pasojé e mbajtjes
sé katér zgjedhjeve dhe dy referendumeve pér
Kushtetutén né njé interval kohor prej 8 vjetésh
(normalisht duhet té kishim dy zgjedhje). Po
késhtu, né momentet kur forcat politike né
pushtet kané ndjeré se do té largoheshin prej tij
nga zgjedhjet e parakohshme, temé e dités sé

tyre ka gené "respektimi i institucioneve dhe i
teknokratéve", pérfshi Bankén e Shqipérisé. Né
térési, pagéndrueshméria politike ka ndikuar né
drejtim té reduktimit té pavarésisé sé bankés.

ZHVILLIMI | TREGUT FINANCIAR.

Né rastin e Shqipérisé, mund té thuhet me siguri
té ploté se pavarésia e bankés gendrore
démtohet dhe nga shkalla e ulét e
ndérmjetésimit financiar dhe nga mungesa e
tregjeve té kapitalit. Kjo bén gé né ekonominé
e vendit pesha e sektorit financiar t& mos jeté e
konsiderueshme dhe pér pasojé edhe veprimet
e vendimet e bankés gendrore, t& mos japin
efektin maksimal té tyre. Kjo e vé né pozité
inferiore né raport me geveriné.

BORXHI | BRENDSHEM.

Ekzistenca e njé borxhi té madh té brendshém
té geverisé, bén gé klasa politike t&€ mos jeté e
interesuar pér njé banké gendrore té pavarur.
Né Shqipéri, ekziston njé borxh i brendshém
relativisht i larté gé, gjithashtu, kufizon
pavarésiné reale té bankés gendrore.

OPERACIONET NE TREGUN E HAPUR.

Njé banké gendrore ka pavarési mé té larté nése
ajo ka hapésirat e nevojshme dhe aftésiné pér
té ndérhyré né masé té mjaftueshme né tregun
e hapur kur njé gjé e tillé nevojitet. Por, kjo aftési
kufizohet ndjeshém, dhe pér pasojé dhe
pavarésia e bankés, nése detyrimet e geverisé
nuk jané té tregtueshme. Praktikisht, né
Shqipéri, bonot e thesarit té emetuara nga
geveria (ministria e financave), u kthyen shumé
shpejt né njé instrument jo té tregtueshém. Nga
ana tjetér, geveria ka kérkuar gé bankat té
riinvestonin portofolin gé maturohej. Kjo i
ballafaqoi bankat me njé investim jolikuid duke
i véné shpeshheré pérballé mungesés sé
likuiditetit. Né kéto kushte, pér té shmangur
shfagjen e problemeve té likuiditetit né sistemin
bankar, Banka e Shqipérisé ka ndérhyré duke
ofruar repo ose duke bleré letrat me vleré nga
portofoli i bankave té nivelit t& dyté. Rasti mé
ekstrem &shté ai i katér obligacioneve shtetérore
té emetuara kundrejt detyrimeve té papaguara té
kooperativave bujgésore. Kéto obligacione, me
urdhér administrativ u transferuan né njé tjetér
banké shtetérore gé kishte pozicion té favorshém
likuiditeti. Por, edhe kjo banké&, shumé shpejt u
detyrua t'i nxjerré kéto obligacione né treg sekondar,
té cilat, pas tentativave té pasuksesshme pér ti shitur,
u blené nga Banka e Shqjipérisé.
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FUNKSIONI | KESHILLTARIT.

Né disa vende, detyré zyrtare e guvernatorit
éshté edhe funksioni i késhilltarit ekonomik té
geverisé. Ky funksion e lejon até gé t'i drejtohet
periodikisht parlamentit ose kabinetit pér ¢céshtje
té tilla si politikat né tregjet e punés dhe ato
fiskale. Né Shqipéri, Banka e Shqipérisé nuk
merr pjesé aktive né hartimin apo né dhénien e
késhillave pér politikat jashté fushés monetare
e valutore. Megjithaté, njé hap i béré né kété
drejtim éshté pjesémarrja e Guvernatorit té
Bankés sé Shqipérisé né Komitetin e Politikave
Ekonomike gé drejtohet nga Kryeministri.

OPOZITA E PUBLIKUT NDAJ INFLACIONIT.

Njé tjetér pércaktues i réndésishém i pavarésisé
éshté mbéshtetja e publikut pér objektivin e
stabilitetit t&¢ cmimeve. Besohet se nése publiku
&shté i prirur té kundérshtojé inflacionin, atéheré
banka gendrore ka mé tepér autoritet, vendimet
e saj kané mé shumé shanse té kené
mbéshtetje té gjeré dhe pér pasojé rritet shkalla
e pavarésisé sé saj.

A ka né Shqipéri opozité ndaj inflacionit té larté?
Jo, as né publikun e gjeré, as né rrethet
financiare. Por, sidomos negativ né kété drejtim
éshté mentaliteti i popullsisé, e cila e drobitur
ekonomikisht, ka humbur c¢do lloj ndjenje "pér
sakrifikimin e mirégenies sé saj" né kémbim té
njé zhvillimi ekonomik né té ardhmen. Mund té
themi fare hapur se angazhimi i autoriteteve
shqiptare né té shkuarén, por edhe sot, pér té
ruajtur ekuilibrat makroekonomiké dhe pér té
siguruar njé normé té ulét inflacioni, mé shumé
éshté arritur nén nevojén pér té siguruar
marréveshje me institucionet ndérkombétare,
kryesisht FMN, dhe pér té pérfituar financimet
e nevojshme prej tyre.

PERSONALITETI DHE REPUTACIONI | DREJTUESVE
TE BANKES QENDRORE DHE QEVERISE.

Pavarésia reale e njé banke gendrore éshté
edhe produkt i politikés sé& pérditshme, i
ndérveprimeve institucionale dhe personale té
drejtuesve té saj dhe té geverisg, ose né kuadér
mé té ngushté, té ministrisé sé financave gé
ndikojné né njérin ose tjetrin drejtim. Tradita dhe
personaliteti i guvernatorit mund té ndikojné
ndjeshém né sjelljen e bankés gendrore. Nga
pérvojat e punés né Bankén e Shqipérisé, éshté
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vérejtur qé vértet personaliteti i drejtuesve té
kétij institucioni dhe i ministrave té financave
kané patur ndikim né sjelljen e institucioneve.
Nése Banka ka tentuar té respektojé pavarésiné
e vet, kjo fare miré mund té zbulohet po té ndiget
gjuha e pérdorur né dokumentet dhe né
korrespondencén e institucioneve apo né
prezantimet publike té drejtuesit té institucionit.
Nése personaliteti i guvernatorit ka gené mé i
forté sesa ai i ministrit t& financave (apo c¢do
anétari tjetér té geverisé) gjuha e pérdorur né
dokumente ka gené mé e ftohté, e preré dhe e
garté. Né té kundért, éshté pérdorur njé e shkruar
lakonike me shumé terma mirésjelljeje né mes.

Njé tjetér faktor i vérejtur né Shqipéri, qé ka
ndikuar né kété personalitet, éshté edhe
mbéshtetja gé kané patur kéta drejtues nga
forca politike né pushtet. Nése forca politike né
pushtet ka mbéshtetur fugishém ministrin e
financave éshté vérejtur njé sjellje "meé e pérulur"
e guvernatorit dhe anasjelltas. Tepér i
réndésishém béhet ky faktor (personaliteti i
guvernatorit) né rastin e Shqipérisé, ku
ekzekutivi, edhe pse éshté miratuar ligji gé
sanksionon pavarésiné e bankés gendrore, né
ményré té vazhdueshme bén pérpjekje apo
ushtron presion pér té kufizuar né praktiké kété
pavarési.

CILESIA E DEPARTAMENTIT TE KERKIMEVE TE
BANKES QENDRORE.

Cilésia e Departamentit t& Kérkimeve té bankés
gendrore i jep mundési bankés gé té krijojé
géndrimin e vet té pavarur né raport me
institucionet e tjera ekonomike té kérkimit,
brenda sektorit publik dhe té rrisé peshén e saj
né raport me geveriné e sidomos me ministriné
e financave.

Né pérfundim, duhet theksuar gé pér sa kohé
ekziston me ligj detyrimi qé Banka e Shqipérisé
té kreditojé drejtpérdrejt Qevering, pavarésia e
saj asnjéheré nuk do té jeté e ploté, pérkundrazi
do té jeté vazhdimisht nén kércénim. Pér mé
tepér, nisur nga objektivi strategjik gé ka shpallur
Banka e Shqipérisé pér té pasur si model
institucional Bankén Qendrore Evropiane,
shumé shpejt ajo duhet té plotésojé kushtin gé
kané bankat gendrore té Bashkimit Evropian:
kreditim zero pér geveringé.



BANKA QENDRORE DHE INFLACIONI.

LEKSION | GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE, ZOTIT SHKELQIM CANI ME
DATE 20 MARS, FAKULTETI EKONOMIK NE UNIVERSITETIN “ALEKSANDER

XHUVANI”,ELBASAN.

|. KONSIDERATA TE
PERGJITHSHME PER
INFLACIONIN.

Pjesé e réndésishme e kornizés gé pérkufizon
situatén makroekonomike té njé vendi éshté
edhe treguesi i inflacionit, mosha e té cilit né
kuptimin ekonomik &shté e vjetér, ndoshta gé
atéheré kur grekét e vjetér kérkonin té
shpjegonin faktin se éshté sasia e parasé né
garkullim gé pércakton edhe nivelin e gmimeve
né ekonomi. Duke hedhur véshtrimin né
shekullin XX, studimet teorike mbi lidhjen e
parasé me inflacionin kané evoluar né ményré
té vazhdueshme. Ndérkohé gé né ditét e sotme
treguesi i inflacionit bén pjesé né “setin” e
agregatéve ekonomiké té njé vendi, duke
ndérthurur dy aspekte té réndésishme:

o nga njéra ané, inflacioni éshté njé
indikator “rezultant” i veprimit té té gjithé
faktoréve apo agregatéve té tjeré né
ekonomi;

o nga ana tjetér, ai éshté pérbérés qé
ndikon drejtpérdrejt né ecuriné e
agregatéve té tjeré.

Kjo do té thoté gé “makina e stérmadhe dhe e
ndérlikuar” e ekonomisé sé njé vendi nuk mund
té kuptohet pa shifrén gé e karakterizon nga
piképamja sasiore kété agregat. N& ményré té
figurshme do té thonim se kjo shifér, tregon
midis shifrave té tjera, nése agregati éshté apo
jo né gjendje té miré pune apo nése ai po
“prishet” dhe “ka pésuar difekt”. Né kété rast,
makina do té pérshkruajé njé trajektore té
véshtiré, ndoshta edhe me kthime prapa, pér
pasojé mé té gjaté. Do té ndodhé gé ajo do té
lodhet dhe do t'i duhet kohé pér t'u rivéné né
puné normale. Ndérkohé gé&, nése shifrat e
agregatit “inflacion” dhe té agregatéve té tjeré,
do té rezultojné brenda kornizave té pranuara
pér to, atéheré makina ekonomike do té ecé
mbi njé trajektore krejtésisht té pércaktuar.

Por cfaré éshté inflacioni?

Me fjalé té thjeshta inflacioni karakterizon situata
ekonomike me rritje té pérgjithshme té cmimeve
té mallrave té& konsumit dhe té shérbimeve. Ai
éshté njé fenomen qé né literaturén bazé
ekonomike shpjegohet me mbimbushje té
kanaleve té garkullimit me para, apo ndryshe
théné “superprodhim” dhe ulje e fuqisé blerése
e parasé. Pra, prodhohet inflacion apo rritje
¢mimesh kur:

disponohen sasi t&¢ médha parash né duart apo
né xhepat e qytetaréve dhe né ekonomi né
térési;

té mirat materiale dhe shérbimet e ofruara jané
mé té pakta sesa kérkesa pér to.

Il. MATJA E INFLACIONIT: RASTI
| SHQIPERISE.

Nése kemi té béjmé apo jo me njé periudhé
inflacioniste, kété e evidenton njé llogaritje e
thjeshté mbi indeksit té ¢cmimeve té konsumit
(ICK). Raporti i dy indekseve pér dy periudha
kohore té caktuara, rezulton me njé shifér, e
cila mund té jeté mé e madhe, e barabarté apo
mé e vogél sesa njésia apo 100 pér gindéshi.

Nése rezultati €shté mbi 100 pér qgind, atéheré
gjendemi pérballé njé situate inflacioniste né
ekonomi, apo kur kostot e saj jané rritur. Eshté
e réndésishme té theksohet se, situata
inflacioniste, nuk karakterizohet nga rritja e
¢mimit té njé apo té disa mallrave apo
shérbimeve pér periudhat krahasuese, sepse
mund té ndodhé, dhe kjo éshté normale, qé
¢mimet e disa té tjeréve té ulen. Inflacioni
evidentohet ngarritja e pérgjithshme e ICK-
Sé.

Pér ta sqaruar kété ide mé miré, do té ishte e
pérshtatshme té shtjellohej shkurtimisht kuptimi
i indeksit té cmimeve té konsumit.

*Leksion i Guvernatorit té bankés sé shqipérisé, zotit Shkélgim Cani me daté 20 mars, Fakulteti Ekonomik né Universitetin

“Aleksandér Xhuvani”,Elbasan.
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Ekzistojné disa indekse ¢mimesh té cilat maten
edhe né Shqipéri. Té tillé jané:

o Indeksi i gmimeve té prodhimit: matet
dhe publikohet nga INSTAT.

o Indeksi i cmimeve té importit: matet dhe
publikohet nga INSTAT.

o Indeksi i cmimeve té konsumit: matet

dhe publikohet nga INSTAT.

Megijithaté, indeksi i cmimeve, mé familjari pér
té gjithé, éshté ICK-ja. Madje ai &shté njé nga
indekset mé populloré dhe mé té komentuar né
pjesén mé té madhe té vendeve. Banka e
Shqipérisé, pér nevojat e veta té analizés,
llogarit edhe indekse té tjera prej té cilave nxjerr
matje t& ndryshme té inflacionit si:

o inflacionin bazé, i llogaritur pér heré té
paré né vitin 1995;

o inflacionin mesatar gé prej vitit 1993;

o inflacionin né fund té vitit gé prej vitit
1992;

i inflacionin e sektorit té mallrave té

tregtueshém dhe té patregtueshém, gé
nga marsi i vitit 2002.

Le té vijojmé me ICK-né.

ICK-ja éshté rezultat i njé matjeje té téré
statistikore mbi nivelin e gmimeve té mallrave
dhe shérbimeve mé té nevojshme apo me té
cilat popullsia éshté né kontakt, pothuaj, té
pérhershém gjaté procesit jetésor.

Kjo do té thoté gé ICK-ja mat koston e njé
“shporte té fiksuar” té mallrave dhe shérbimeve
pér njé periudhé té caktuar kohore. Ndryshimet
né koston e késaj shporte lidhen né ményré té
drejtpérdrejté me ndryshimet né “koston e
jetesés”. Ato jané ndryshime té té njéjtit kah.
Pra, nése pranojmé qé éshté “shtrenjtuar”
kostoja e shportés, atéheré kemi pranuar se
edhe “kostoja e jetesés” &shté shtrenjtuar,
madje pothuaj né té njéjtén masé dhe e
kundérta. Késhtu, rritja e ¢cmimit té bukés, té
mishit, té karburanteve, té girave apo edhe veté
niveli i pagave, ¢cojné né rritje té kostos sé
shportés dhe té jetesés.

[1.1. PERBERJA E SHPORTES DHE
STRUKTURA E SAJ.

Mé paré u cilésua se llogaritja e ICK-sé éshté
ngritur mbi njé metodologji té téré statistikore.
Metodologjia sgaron si pérbérjen e shportés
ashtu edhe procedurat pérkatése pér matjet.
Pér té gené mé té qarté né shpjegimin e shkurtér
gé do t'i béhet késaj ¢éshtjeje, do té sillet
shembulli i matjes sé ICK-sé né Shqipéri?.

Pérbérja dhe struktura e shportés shqiptare
éshté vlerésuar pér heré té paré né vitin 1993,
né bazé té sé cilés filloi t& matej ICK-ja dhe pér
heré té dyté ajo u rivlerésua né vitin 2000.
Shporta e re e konsumit né Shqipéri u vlerésua
né bazé té anketés “Mbi buxhetin e familjeve
shqiptare”, né té cilén u vrojtuan né ményré té
rregullt rreth 4351 familje shqiptare, prané té
cilave u mor informacion mbi konsumin apo
blerjet, gé ato kryenin gjaté periudhave té
caktuara té vitit. PErpunimii informacionit, nxori
né pah llojet e mallrave dhe shérbimeve gé
familjet shqiptare konsumonin (blinin)
mesatarisht mé shpesh, si edhe strukturén
mesatare té shpenzimeve pér secilin mall apo
shérbim. Késhtu, anketa dha informacion pér
profilin mesatar té konsumit né pérbérje dhe né
strukturé pér njé familje mesatare shqiptare.

Anketa e dyté prané familjeve déshmoi pér
ndryshime strukturore té shportés sé matjes sé
ICK-sé, krahasuar me até té vitit 1993,
ndryshime té pritshme, té rrjedhura nga
periudha disavjecare e njé tranzicioni ekonomik,
politik dhe social té Shqipérisé dhe té
shqiptaréve. Pér pasojé, kéto ndryshime u
pasqyruan né ICK dhe né treguesin e inflacionit.
Ajo evidentoi si grupe té réndésishme qé duhej
té bénin pjesé né shportén shqiptare té ICK-sé,
artikujt ushgimoré, veshjet, artikuijt e pajisjes dhe
té mirémbajtjes sé shtépive, karburantet,
transportin, kujdesin mjeksor, edukimin arsimor,
argétimin etj.. Né pérgjithési, kéto jané grupe
gé ndeshen edhe né shportat e ICK-ve té
vendeve té tjera, pavarésisht peshés sé
ndryshme gé ato zéné. Ngjashmérité dalin mé
né pah kur krahasohen vende me ekonomi dhe
shkallé zhvillimi t&é ngjashme, si pér shembull
kur krahasohen ekonomité e Bashkimit
Evropian.

2 Matja e ICK-sé né Shqipéri, ka ndjekur hapat metodologjiké gé zbatohen né vendet e Bashkimit Europian si edhe té

pjesés mé té madhe té vendeve té tjera té zhvilluara.
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Box 1: Shporta e shqiptare e matjes sé ICK-sé.

Numri i artikujve né shportén e re ka arritur né 262 ose 41 artikuj mé shumé se ajo e vitit 1993. Né
kété ményré, inflacioni “I ri” pasgyron edhe informacionin e gmimeve té 41 artikujve té shtuar (njé
ndér artikujt kryesoré té rinj éshté renta e imputuar apo njé shpenzim né potencé pér gira banimi).

Shporta e re i grupon artikujt né 12 grupmallra nga 8 gé kishte shporta e vjetér. Rritja e numrit té&
grupmallrave éshté realizuar kryesisht duke ndaré grupmallrat e vjetér nisur nga fakti qé artikuj té
caktuar né grupmallrat e vjetér kishin fituar njé peshé té konsiderueshme né strukturén e shpenzimeve
té shqiptaréve (pér shembull, grupi “ushqim, pije, duhan” &shté ndaré né dy: “ushqim dhe pije joalkolike”
dhe “duhan dhe pije alkolike”; grupi “argétim, arsim, kulturé” éshté ndaré né dy néngrupe “argétim,
kulturé” dhe “arsim”).

Shporta e re ndértohet mbi bazén e informacionit t&é marré sipas njé ndarjeje territoriale, qé respekton
ndarjen e prefekturave. Rrethi i Tiranes ka njé peshé mé t& madhe. Vrojtimi i vitit 1993 u realizua
vetém né gytetin e Tiranés dhe modeli i shpenzimeve, i vértetuar nga ky vrojtim, u zbatua pér té
gjithé territorin e Republikés. Me shportén e re éshté e kundérta. Vrojtimi éshté kryer né té gjithé
territorin e Republikés. Baza pér llogaritjen e indeksit t&é ¢mimeve té konsumit &shté muaji dhjetor
2001 (indeksi=100). Pér periudhén para kétij muaji éshté béré rishikimi i informacionit me géllim gé
té sigurohet krahasueshmeéria e té dhénave.

Né térési, INSTAT konkludon qé inflacioni, i matur me shportén e re, éshté mé realist. Me
matjen e re grupi ushgimor éshté reduktuar né ményré té konsiderueshme dhe kjo ka “zbutur
apo lémuar” luhatjet sezonale, fakt qé& ndihmon né parashikimin e tij.

Tabelé 1: Pérbérjet e dhe struktura e shportave.

Shporta e vjetér (1993) Shporta e re (2000)
Totali 1.0000 | Totali 1.0000
1. Ushgim, pije dhe duhan 0.7239 [1. Ushgime dhe pije joalkolike 0.4263
2. Veshje dhe képucé 0.0282 |2. Pije alkolike dhe duhan 0.0311
3. Qira, ujé, Iéndé djegése dhe energji 0.0641 [3. Veshje dhe képucé 0.0379
4. Mobilim, pajisie dhe mirémbaitie sht€pie|0.0827 4. Qera, ujé, I€ndé djegése dhe energji 0.2436
5. Kujdes mjekésor 0.0092 |5. Mobilim, pajisje dhe mirémbaitje shtépie 0.0455
6. Transport 0.0516 _|6. Kujdes mjekésor 0.0212
7. Argétim, arsim dhe kulturé 0.0357 [7. Transport 0.0483
8. Kujdes personal 0.0046 8. Komunikim 0.0132
9. Argétim dhe kulturé 0.0262
10.Shérbim arsimor 0.0098
11. Hotele, kafene dhe restorante 0.0728
12. Mallra dhe shérbime té ndryshme 0.0241

Burimi: INSTAT, shkurt 2002.

ICK-ja éshté forma klasike e njé indeksi agregat
té formés sé Laspayer-it.
ICK= (Sp, *a/Sp,.,, *q) * 100,  ku:

p,dhe pi(t_l)jan'é ¢mimet e mallit apo té shérbimit
“I”, pérkatésisht né momentin t dhe t-1 té kohés
ndérsa q, éshté pjesa e shpenzimeve pér
artikullin “i” ndaj totalit t&¢ shpenzimeve apo té
konsumit familjar. Ndryshimi i ICK-s& mund té jeté:
o me bazé mujore: né kété rast kemi

norma mujore té inflacionit;
. me bazé vjetore: né kété rast kemi té
béjmé me normat vjetore té inflacionit.

Si¢ shihet ICK-ja pasqyron ndryshimin e vilerés
sé mallrave dhe shérbimeve né ¢cdo periudhé
(muaj) kundrejt periudhés bazé (dhjetor 2001),
vetém si rezultat i ndryshimit té ¢gmimeve, pra
kur sasité e blera apo té konsumuara, mbeten
té pandryshuara. Anketa e buxhetit prané
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familjeve, praktikisht, zgjidh problemin e
peshave apo té réndésisé ekonomike gé ka ¢cdo
artikull apo ¢do grup. Théné ndryshe, éshté
raporti i shpenzimeve té ¢cdo grupi ndaj totalit té
shpenzimeve apo té buxhetit té secilés familje.

Shembull:

Sa do té rritet ICK-ja, nése ¢cmimet e grupit
“ushgime dhe pije joalkolike” jané rritur né
muajin (t) né krahasim me muajin (t-1) me 18
pér qind, kur dihet gé ky grup né shportén e
ICK-sé, zé rreth 43 pér gind? Nése gjithé cmimet
e tjera do té ishin té pandryshuara, efekti i rritjes
sé kétij grupi né nivelin e pérgjithshém té
¢cmimeve, do té ishte: (0.18 * 0.43)*100 = 7.74
pér gind. Nése ky grup do té zinte njé peshé
mé té ulét, atéheré ndikimi i rritjies sé cmimeve
té kétij grupi né nivelin e pérgjithshém té
¢cmimeve do té ishte mé i dobét.

Shembulli mé sipér jo vetém qé ilustron até gé
éshté shpjeguar mé paré pér shportén e ICK-
sé né pérgjithési dhe até shqiptare, né vecanti,
por nga ana tjetér, sqaron faktin se struktura e
shportés pércaktohet nga ményra me té cilén
familjet shqiptare shpenzojné buxhetin e tyre.
Né fund té fundit, sqarohet ideja se éshté kjo
strukturé, e pércaktuar nga konsumatorét, gé
thekson, dobéson apo mban té pandryshuara
nuancat inflacioniste né ekonomi. Késhtu, ICK-
ja, mishéron né vetvete profilin e konsumit né
familjet mesatare té njé vendi, pra edhe né
Shqipéri.

l1l. NATYRA E INFLACIONIT DHE
SHKAKTARET E TIJ KRYESORE:
RASTE STUDIMI

[11.1. NATYRA E INFLACIONIT

Qékurse cilésuam se inflacioni &shté shprehje
e “superprodhimit” té parasé, identifikojmé njérin
prej faktoréve gé e stimulojné até. Irving Fischer
(1922 — teoria sasiore) konkludoi se ndryshimet
né sasiné e parasé shkaktonin ndryshime né
nivelin e gmimeve, teori e cila u mbéshtet dhe u
zhvillua mé tej nga monetaristé té tjeré. Milton
Friedman argumentoi se inflacioni fillon té
pérshpejtohet sa heré gé pérshpejtohet dhe
rritja e ofertés sé parasé. Né kété kéndvéshtrim
ai arriti né konkluzionin se “inflacioni gjithnjé dhe
kurdoqofté éshté njé fenomen monetar”.
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Ndérkohé Kejnsi (1959 — Radcliffe Report) i
atribuon parasé njé rol pak mé té zbehté, duke
véné theksin dhe né faktoré té tjeré si politika
fiskale, tronditjet né ofertén agregate etj..
Megjithaté, edhe ai, né fund té fundit shpjegon
se inflacioni i larté vjen ose krijohet nga rritja e
madhe e ofertés sé parasé, dhe se faktorét e
tieré jané kryesisht faktoré té cilét mund ta
ndikojné inflacionin vetém pérkohésisht.

Analizat empirike tregojné se ekziston njé lidhje
shumé e forté midis rritjes sé parasé dhe
inflacionit. Periudhat historike qé pérkojné me
kéto lidhje jané karakterizuar nga situata té qarta
“hiperinflacioniste”.

Problemi gé duam té sqarojmé nuk lidhet thjesht
me periudhat e inflacionit “galopant”, kur
dukshém ai paragqitet si njé femomen monetar.
Shpesh, ekonomité e vendeve té ndryshme, dhe
pér meé tepér ekonomité qé kalojné né periudha
tranzicioni, si¢ éshté edhe rasti i Shqipérisé,
ndeshen me Iékundje té inflacionit edhe kur ai
éshté i formés sé& moderuar. Né té tilla raste,
kéto Ieékundje apo edhe tronditje shpjegohen me
praniné e faktoréve té tjeré né ekonomi, qé
veprojné né ményré té pérkohshme.

SHEMBULL:

Viti 2001 dhe gjysma e paré e vitit 2002, jané
karakterizuar nga norma té larta té inflacionit.
Si njé ndér faktorét qé ka ndikuar né kahun rrités
té tij, Banka e Shqipérisé ka evidentuar “krizén
energjitike”. Fillimisht, ajo e trajtoi si njé faktor
té pérkohshém né rritjen e nivelit t&€ cmimeve té
mallrave té konsumit. Mé pas, kur mungesat e
energjisé u kthyen né njé refren té
vazhdueshém té jetés sé shqiptaréve, ajo thelloi
analizén e kétij faktori duke e cilésuar, si faktor
gé po ndikonte né ményré té pérhershme mbi
inflacionin. Pikérisht, transformimi gradual i
faktoréve me ndikim “té pérkohshém” né faktoré
me ndikim “t& pérhershém?”, éshté procesi qé
duhet té na shgetésojé té gjithéve.

Pérse té gjithéve?

Le té vijojmé& me shembullin me té dhéna
hipotetike:

Nése pér njé periudhé dymbédhjetémujore,
ekonomia ¢do muaj do té prodhonte njé inflacion
mujor né nivelin 1 pér qind, pér shkak té
mungesave té vazhdueshme té energjisé



elektrike, atéheré pér gjithé periudhén rritja e
inflacionit — inflacioni vjetor — do té rezultonte
12 pér gind, pér shkak té kétij faktori: njé nivel i
larté inflacioni pér ekonomistét, pér bankierét
gendroré, pér geveriné dhe né fund té fundit pér
veté individét, té ciléve do t'u duhet té paguajné
mé shtrenjté, sepse fugia e tyre paguese bhie.
Kjo do té thoté gé njé vit mé voné ekonomia
paguan 12 pér gind mé shtrenjté pér shkakun e
mésipérm. Né kété kuptim, faktori éshté kthyer
me veprim pothuaj té pérhershém, sepse ai
prodhon njé rritje té vijueshme dhe té
géndrueshme té nivelit té pérgjithshém té
c¢mimeve dhe né kété piké ai konsiderohet si
njé fenomen monetar, ashtu si¢c edhe ka
konkluduar Friedman pér natyrén e tij.

1. 2. SHKAKTARET E TIJ KRYESORE: RASTE
STUDIMI.

Inflacioni mund té jeté kombinim i faktoréve nga
krahu i kérkesés, i ofertés apo edhe i faktoréve
té tjeré specifiké, gé né periudha té caktuara
kohore marrin réndési mé té madhe né raport
me té tjerét.

INFLACIONI MUND TE SHKAKTOHET NGA “‘FAKTORE TE
KRAHUT TE KERKESES”.

Cmimet rriten si pasojé e kérkesés mé té larté.
Kjo do té thoté gé kur shpenzimet e
konsumatoréve, té bizneseve apo té geverisé
tejkalojné ofertén e mallrave dhe té shérbimeve
té disponueshme, ato ushtrojné presion né rritje
mbi ¢mimet. Zakonisht, kur ka njé rritje té
shpejté té ofertés sé parasé kérkesa rritet mé
shpejt se oferta e mallrave. Prandaj, themi gé
shumé para né garkullim ushtrojné presion pér
inflacion.

RAST sTubIMmI:

Njé situaté e ngjashme ndodhi né vitin 2002 kur,
si pasojé e panikut gé zuri depozituesit u
térhogén depozitat nga sistemi bankar. Kjo rriti
sasiné e parasé né garkullim dhe mbi agregatin
monetar, M1, duke ushtruar presion pér rritje
inflacioni. Ky fenomen ishte njé nga shkaqet gé
¢oi né rritje té inflacionit né gjysmén e paré té
vitit.

INFLACIONI MUND TE SHKAKTOHET NGA “‘FAKTORE TE
KRAHUT TE OFERTES”.

Cmimet né kété rast rriten nga prodhuesit té
cilét rritjen e kostos sé prodhimit e kompensojné
me rritje té cmimeve té prodhimit duke e

transferuar koston e shtuar te konsumatorét.

RAST sTUDIMI:

Mungesat e energjisé elektrike, né pjesén mé
té madhe té bizneseve té sektorit t& shérbimeve
jané zévendésuar me njé alternativé tjetér, até
té prodhimit té energjisé me ané té
gjeneratoréve. Blerja e gjeneratoréve dhe
pérdorimi i karburantit, €shté njé kosto shtesé
pér bizneset gé pasqgyrohet né ményré té
pashmangshme né ¢cmime mé té rritura té
shérbimeve.

INFLACIONI MUND TE SHKAKTOHET NGA FAKTORI
“MUNGESE APO BOSHLLEK NE TREG™.

Né kété rast cmimet rriten si pasojé e ofertés
meé té ulét té mallrave apo shérbimeve,
ndérkohé qé kérkesa pér to, té paktén, nuk ka
ndryshuar.

RAsT stubimi 1:

Neé vitin 1970 inflacioni né SHBA u pérkegésua
edhe si pasojé e kontrollit t&¢ OPEK-ut mbi
ofertén e naftés né boté, gjé qé shkaktoi rritje
prej pesé heré té cmimit té naftés.

RAsT sTubimi 2:

I njéjti fenomen kércénon edhe tani né prag té
konfliktit né Irak. Konferenca e vendeve islamike
diskutoi mbi mundésiné e reduktimit té shitjeve
apo té prodhimit té naftés duke reduktuar
ofertén e kétij malli dhe pér pasojé duke rritur
¢mimin e tij. Ky faktor drejtpérdrejt ndikon edhe
né inflacionin né vendin toné. Mjafton té
pérmendim faktin g& ¢cmimet e transportit né
muajin janar 2003 u rritén si pasojé e rritjes sé
¢cmimit té naftés né tregjet botérore.

INFLACIONI I ADMINISTRUAR.

Né kété rast inflacioni shkaktohet prej shogérive,
té cilat duke pérfituar nga fakti qé veprojné né
tregje jokonkurruese jané né gjendje té rrisin
¢cmimet me lehtési. Ose né rastet e ekonomive
me ¢mime gé pércaktohen apo kontrollohen nga
geveria, cdo ndryshim i njé ¢mimi té tillé ndikon
né inflacion.

RAST sTUDIMI:

Rritja e cmimit té energjisé elektrike né muajin
dhjetor 2001 shkaktoi rritje té inflacionit té kétij
muaji me 1 piké pérqgindjeje. Kjo nuk ishte rritje
njéheréshe, pra té themi njé faktor gé vepron
vetém njé heré, por ai té paktén veproi dy heré:
fillimisht ai rriti gmimin e energjisé dhe té grupit
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ku ajo bén pjesé (hera e paré) dhe mé pas, me
ané té efektit zinxhir, rritja pasohet né sektorét
ku energjia pérdoret si pér shembull, né sektorin
e shérbimeve (éshté vlerésuar gé efekti zinxhir
vijoi té paktén gjaté gjithé pesémuijorit t& paré
té vitit 2002).

INFLACIONI I SHKAKTUAR NGA PRITSHMERITE.

Né pérgjithési, agjentét ekonomiké veprojné
duke parashikuar edhe ata veté inflacionin.
Nése pritjet e tyre jané pér rritje té cmimeve té
mallrave té ndryshém, kjo tendencé nxit né
ményré té tepruar blerje t& kétyre mallrave,
gofté edhe né ményré té panevojshme nga ana
e konsumatoréve, duke i parapriré rritjes sé
¢cmimeve té tyre. Rritja e kérkesés ka shumé
mundési té shkaktojé edhe mungesa té
paparashikuara né treg, fakt gé pérséri con né
rritje té cmimeve, pra né inflacion.

INFLACIONI QE REZULTON NGA DEFICITET QEVERITARE.

Deficitet geveritare té médha mund té
shkaktojné inflacion. Deficitet financohen pér
shembull, nga kursimet e individéve gé blejné
bono thesari té qeverisé. Kéto kursime
shndérrohen né shpenzime. Deficitet mund té
financohen me kredi té drejtpérdrejté nga
bankat gendrore. Nése kéto deficite financohen
me krijim paraje, atéheré kemi efekte dramatike
mbi ¢cmimet. Pér kété arsye mjaft banka
gendrore, sidomos né Bashkimin Evropian, jané
té ndaluara té financojné drejtpérdrejt deficitet
geveritare dhe ky ndalim éshté i shprehur né

ligj.

RAsT sTuDIMI: FINANCIMI | DEFICITIT BUXHETOR NE
SHQIPERI.

Duke paré dokumentet statistikore té Bankés
sé Shqipérisé bie né sy, se njé pérdorues i
fugishém i kredisé sé sistemit bankar éshté dhe
geveria ose si¢ njihet ndryshe, buxheti. Pér aq
kohé sa kjo e fundit éshté e afté t& mbulojé
vetém pjesérisht shpenzimet buxhetore, ajo do
té drejtohet né tregjet ku ofrohen para borxh.
Ndryshe nga shumé vende té tjera, né Shqipéri,
geveria mund té huazojé né ményré té
drejtpérdrejté nga banka gendrore, domethéné
e financon deficitin buxhetor me prerje té re té
parasé duke rritur né kété ményré presionet
inflacioniste né ekonomi. Pér kété arsye, edhe
pér Bankén e Shqipérisé ligji ka parashikuar
kufizim sasior mbi sasiné e financimit pér
geveriné. Rasti i Shqipérisé e vérteton mé sé
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miri. Banka e Shqipérisé né analizat e veta éshté
shprehur mbi efektin gé patén né rritje té
presionit pér inflacion, shpenzimet geveritare
dhe pérgendrimi i tyre né periudha té caktuara
gjaté vitit 2001. Duke patur parasysh kété, né
vitin 2002, pér té pérballuar situatén e krijuar
nga térheqgja e depozitave, Banka e Shqipérisé
kérkoi nga geveria dhe gjeti mirékuptim pér kéto
kérkesa, qé té reduktojé shpenzimet buxhetore
me qéllim gé t& mbahej nén kontroll inflacioni.

INFLACIONI DHE KURSI | KEMBIMIT.

Kétu ka njé lidhje té drejtpérdrejté dhe mé té
garté. Késhtu, nése monedha e vendit
nén¢cmohet, ushtrohet presion pér rritje té
inflacionit pasi mallrat e importuar b&éhen mé té
shtrenjté. Nése ndodh e kundérta, ushtrohet
presion pér reduktim ¢mimesh, pra ulje
inflacioni. Por, nése néngmohet leku me 1 pér
gind nuk kemi automatikisht rritje t& ¢cmimeve
me 1 pér gind. Kjo, sepse pérvec mallrave té
importuar ka edhe prodhim vendi. Pérvec késaj,
kjo varet nga fakti se sa konkurrenté jané tregjet,
nga lloji i produktit, nése ato mund té
zévendésohen me produkte té tjera apo jo etj..

RAsT stuDIM: KURSI | KEMBIMIT DHE INFLACIONI NE
SHQIPERI.

Né vendin toné, si rregull, ka reduktim té
¢cmimeve, pra edhe té inflacionit gjaté sezonit
té verés. Né kété periudhé leku mbicmohet pasi
jané té pérgendruara dérgesat né valuté té
emigrantéve. Po késhtu, né kété periudhé
shfaget né treg prodhimi vendas, i cili konkurron
produktet e importuara. E kundérta ndodh né
periudha té tjera té vitit, kur néncmimi i lekut
shogérohet me rritje té cmimeve. Né ekonominé
shqiptare, kursi i kémbimit ka njé efekt té
konsiderueshém né inflacion. Por, ky efekt éshté
edhe mé i ndjeshém pasi vendi yné ende
importon sasi té koniderueshme mallrash
konsumi dhe importet jané disa heré mé té larta
se eksportet, duke patur mé pak konkurrencé
nga prodhimi vendas. Né vitin 2002, inflacionet
meé té larta né gjysmén e paré ishin pasojé edhe
e néncmimit mé té forté té lekut kundrejt
valutave té tjera, ndérkohé gé né gjashtémujorin
e dyté, ecuria e monedhés sé vendit u
normalizua duke mos ushtruar presione pér
rritie t& inflacionit. Eshté verifikuar se pér njé
mbicmim té dollarit amerikan ndaj lekut me afro
9 pér gind né nivel vjetor, ndikimi né inflacion
pasqyrohet me tejkalim té kufirit t& sipérm té



objektivit, pra ai shkon mbi 4 pér gind. Ky pérkon
me momentin kur kursi i kémbimit “kap” pikén,
le ta quajmé “kritike” té tij né krahun e
mbicmimit, me afér 152.5 leké pér usd.

Nga disa konkluzione té analizave empirike del
né pah:

o njé mbicmim i dollarit amerikan ndaj
monedhés vendase me 1 lek né muajin
paraardhés, rrit mesatarisht inflacionin
e muajit né vijim me 0.06 piké
pérgindjeje. Megjithaté, né analizat
parashikuese Banka e Shqipérisé merr
né konsideraté ndikimin e NEER;

o se midis fenomenit t& mbicmimit té
monedhés vendase dhe inflacionit
lidhja inflacion - kurs kémbimi éshté
statistikisht e paréndésishme,
ndérkohé gé, né periudhat e néngmimit
té saj ndodh e kundérta, kjo lidhje éshté
plotésisht e réndésishme, pér nivele té
larta besueshmérie. Né fakt, rastet e
periudhave té mbicmimeve té forta té
monedhés vendase duhet té gjenerojné
ulje té inflacionit dhe kjo lidhje
normalisht duhet té rezultonte e
réndésishme, gjé gé té dhénat tona nuk
e verifikojné. Ky fakt konfirmon natyrén
e tregut toné, i cili nuk éshté njé
rregullator i gmimeve né kahun zbrités,
pra ku elementi spekulativ éshté mjaft
i fugishém.

FAKTORET SPECIFIKE.

Né ecuriné e inflacionit ndikojné edhe faktoré
té tillé qé& jané jané Kkrejtésisht té
paparashikueshém dhe gé mund té shfagen né
periudha té ndryshme té vitit. Megjithaté, pér
kohén kur veprojné, ata ushtrojné njé presion
té caktuar. Fatkegésité natyrore jané shprehja
mé konkrete e kétij grupi faktorésh. Zakonisht
ngjarje té tilla shogérohen me mungesa né treg
pér produkte té nevojave imediate jetésore, pér
pasojé edhe me rritje cmimesh. Rriten kostot e
transportit g&, gjithashtu, pérkthehen né rritje
¢cmimesh, gjallérohet elementi spekulativ etj..

RASTE sTupIMmI:

o rasti i motit tejet té ftohté gé pérfshiu
Evropén dhe Shqipériné né periudhén
dhjetor 2001 —shkurt 2002;

. rasti i pérmbytjeve té periudhés gusht-
shtator 2002.

Né kété grupin e faktoréve specifiké, ata
“spekulativé”, né periudha té caktuara té vitit,
jané shumeé té dukshém dhe pér mé tepér, me
njé peshé té konsiderueshme pér shtimin e
presioneve inflacioniste. Ata deformojné tregun
dhe ¢cmimet, né kahun rrités.

RAST sTUDIMI:

“Spekulimi me ¢cmimet né prag té festés sé
Vitit té Ri”. Kété fenomen Banka e Shqipérisé
e béri objekt té njé fushate té saj gjaté vitit 2002.
Nga monitorimi i gmimeve né disa tregje pér
disa mallra u konfirmua qgé vértet ka njé rritje
¢cmimesh té pajustifikuar né prag té festave.
Fushata synonte té sensibilizonte konsumatorét
dhe bizneset si dhe autoritetet geveritare gqé
mund té veprojné né bazé té legjislacionit né
fugi. Né pérfundim mund té thuhet se fushata
pati efektet e veta né zbutje té kétij fenomeni.

Ndérkohé gé fushata e vitit 2003 mendohet:

. té jeté e shtriré pérgjaté gjithé vitit, duke
u theksuar né momentet e festave;

. té keté njé bashképunim mé té ngushté
me autoritetet tatimore dhe doganore;

. té keté njé jehoné mé té gjeré tek

publiku me ané té kontakteve mé
intensive me median

V. BANKAT QENDRORE,
POLITIKA MONETARE DHE
INFLACIONI.

IV. 1. BANKA QENDRORE DHE POLITIKA
MONETARE.

Megenése deri né kété moment shpjeguam
inflacionin si fenomen kryesisht monetar, duket
sikur jané bankat gendrore ato gé e shkaktojné
ose jo até, pér faktin se ato jané i vetmi autoritet
gé sot pér sot emeton para. Megjithaté, problemi
i bankave gendrore né lidhje me inflacionin nuk
lidhet vetém me kété fakt real, por me njé arsye
mé té réndésishme: bankat gendrore jané
institucione politikébérése dhe njékohésisht
besimi. Me politikén gé hartojné dhe me
besueshmériné gé pércon kjo e fundit né publik,
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ato gjithnjé e mé shumé po konsiderohen
pérgjegjése pér kontrollin e inflacionit. Né
dekadén e fundit éshté shtuar né ményré té
vazhdueshme numri i bankave gendrore gé
kané né objektivat e tyre ruajten e stabilitetit té
cmimeve té konsumit. Né kété ményré, edhe
shkalla e ndérgjegjésimit té bankieréve
gendroré dhe pérgjegjshméria e institucionit té
tyre pérballé publikut jané rritur ndjeshém.
Teorité moderne ekonomike dhe pérvoja, po
tregojné gjithnjé e mé shumé se ingranazhi i
stabilitetit t&€ cmimeve éshté pika mé e ndjeshme
dhe mé delikate e “makinés ekonomike” té njé
vendi, duke luajtur rol orientues né rritjen
ekonomike, né mbulimin e deficiteve buxhetore,
né shkallén e punésimit, dhe né besimin e
biznesit dhe té konsumatoréve.

Por a mundet gé njé banké gendrore té hartojé
politika, gé né gendér té vémendjes sé tyre té
kené ruajtjen e stabilitetit t&€ cmimeve? Teorikisht
mundet, ndérsa né praktiké problemi éshté
shumé mé i ndérlikuar. Aktualisht, kontrolli mbi
inflacionin sa vjen e bé&het njé proces gjithnjé e
mé i véshtiré. Sot inflacioni nuk éshté thjesht
njé fenomen, gé ka té bé&jé me faktin nése oferta
e parasé éshté rritur apo jo. Ekzistojné shumé
goditje rastésore, té cilat nga pamundésia pér
t'u parashikuar kthehen né fenomene, qé
tentojné prishjen e ekulibrave té vendosur né
ekonomi. Po késhtu, suksesi né vendosjen e
kontrollit mbi inflacionin, né masé té madhe,
varet dhe nga konsolidimi fiskal, i cili né
ekonomité né tranzicion dhe né ato né zhvillim
akoma pérbén njé sfidé té madhe pér autoritetet.
Nuk duhet harruar se “ekonomi e hapur” do té
thoté shkémbim i liré mallrash, shérbimesh dhe
kapitali, g€, né njé ményré ose né njé tjetér, do
té thoté importim i njé sasie té caktuar inflacioni.
Pér mé tepér né ditét e sotme, globalizimi i
tregjeve financiare pérve¢ eleminimit t& ndarjeve
gjeografike po thith gjithnjé e mé shumé kapitale
dhe, nga ana tjetér, po e bén gjithnjé e mé té
véshtiré punén e bankave gendrore.
Ndérvarésia e madhe midis tregjeve ka béré
gé dhe efekti kontaminues té jeté i madh né
formén e “efektit domino”, gjé gé i ka detyruar
fuqité mé té médha ekonomike t'i kushtojné
shumé kohé pérforcimit té rregullave dhe
mbikéqyrjes sé tyre. Evidencé e garté e késaj
té fundit jané krizat e ndodhura né rajonin e
Azisé dhe né Rusi.

Ndodh gé politikat monetare jané hartuar né
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ményré té efektshme, por nuk jané té pakta
rastet gé ato paragesin efektshméri jo té ploté
dhe kjo mund té jeté rrjedhojé e dy faktoréve
kryesoré:

. marrjes gabim té vendimeve;

. mungesés sé njé instrumenti
monetar efektiv.

Politika monetare né vetvete éshté térésia e
veprimeve té bankés gendrore, té€ ndérmarra
pér té arritur objektivat e politikés monetare. Né
shumicén e vendeve té zhvilluara, instrumenti
mé i réndésishém i politikés monetare éshté
pérgindja afatshkurtér e interesit, e vendosur
nga banka gendrore, pér té influencuar faktorét
financiaré, té cilét, nga ana e tyre, ndikojné
kérkesén agregate. Né vende té tjera,
vecanérisht aty ku tregjet financiare nuk jané té
zhvilluara, ndikimi i banké&s gendrore arrihet
népérmjet rezervave té detyrueshme dhe
kontrollit administrativ mbi pérgindjet e interesit
té ofruara nga bankat tregtare dhe mbi
akordimin e kredisé.

Megjithaté, ajo gé géndron né parim éshté
aftésia e bankés gendrore pér té kontrolluar
ofertén e parasé. Me ané té instrumenteve
gé ka né dispozicion, ajo mund té térheqgé
apo té injektojé para né ekonomi né
pérputhje me kérkesat gé mund té keté
ekonomia. Né njé ekonomi tregu kjo gjé
realizohet thjesht, mjafton té kujtojmé aftésiné
tjetér t& bankés gendrore pér manipuluar
¢cmimin e parasé — pérqgindjen e interesit. Duke
rritur pérgindjen e interesit, politika monetare
synon té shtrenjtojé ¢cmimin e kredisé, pér
rrjedhim do ta béjé até mé pak té kérkuar, késhtu
gé paraja do té rrijé né arkat e bankés gendrore.
Veprimi i anasjellté nénkupton njé vendim té
bankés gendrore pér té rritur sasiné e parasé
gé do t'i injektohet ekonomisé, e pér pasojé dhe
pritjet inflacioniste duhet té shtohen né ekonomi.

Sic pamé mé sipér kontrolli mbi ¢cmimin e
kredisé — pérderisa ajo pérbén kanalin kryesor
pér rrjiedhjen e parasé né ekonomi — merr njé
kuptim té vecanté kur flasim pér kontrollin e
presioneve inflacioniste né ekonomi. Né kété
pik&, kemi arritur né nj& moment shumé té
réndésishém, né citimin e atij inflacioni gé
shkaktohet nga ekspansoni i kredisé né
ekonomi — kredi g& mund té marré njé individ,
njé kompani, njé institucion tjetér ¢fardo etj..



Ményra se si geveria financon deficitin buxhetor
mund té jeté dhe ajo né vetvete njé burim i
mundshém inflacioni, sidomos kur deficiti
buxhetor né ményré té géndrueshme éshté i
larté dhe po né ményré té géndrueshme ky
deficit nuk i shitet publikut, por mbulohet me
shtypje té re té parasé.

Pra, inflacioni né disa raste mund té jeté pasojé
e njé politike monetare ekspansioniste dhe né
disa raste té tjera, sidomos né ekonomité né
zhvillim, ai mund té rrjedhé thjesht nga
arbitrariteti i geverisé pér té financuar deficitin
buxhetor me printim té ri parash. Né dyja rastet
nuk béhet gjé tjetér, vecse rritet mé tej kérkesa
e pérgjithshme e ekonomisé pér mallra dhe
shérbime, e cila né kushtet kur nuk pasohet nga i
njéjti ritém i kapaciteve prodhuese — ofertés —ivendos
¢mimet kundrejt njé presioni té forté né rritje.

RAST sTuDIMI.

Njé ilustrim i késaj situate éshté akoma i freskét
né Shqipéri, mjafton té kujtojmé vitin 1996, kur
presionet inflacioniste né ekonomi u shtuan né
ményré té dukshme né fund té vitit si rezultat i
rrities sé fugishme té kérkesés sé brendshme
pér mallra dhe shérbime.

IV.2. REGJIMET E MBAJTJES SE POLITIKES
MONETARE

Aktualisht, vendimet e politikés monetare marrin
jeté népérmjet zbatimit té njé regjimi té& caktuar
té ndikimit té tregut. Ky regjim, né fund té fundit,
nénkupton pérzgjedhjen e njé objektivi té
ndérmjetém, i cili vlerésohet té jeté kontribuesi
kryesor né pérmbushjen e objektivave finalé.
Né ndryshim nga objektivat finalé, objektivat e
ndérmjetém jané variabla makroekonomiké, té
Cilét, né njé ményré ose né njé tjetér, jané nén
kontroll té drejtpérdrejté té bankave gendrore
si pér shembull baza monetare, kursi i kémbimit
etj..

Ményra klasike e kontrollit mbi kéta variabla
éshté e thjeshté, népérmjet pjesémarrjes aktive
né treg (t& parasé, kémbimeve valutore) ku
¢mimi i vendosur nga banka gendrore béhet
faktor pércaktues né formimin e té gjitha
¢cmimeve té tjera si té huadhénies ashtu dhe
até té shitblerjes sé valutave té huaja.

Sot, gjithnjé e mé shumé bankat gendrore jané
mé té drejtpérdrejta né drejtim té inflacionit té

pritshém dhe kjo mundésohet duke béré publike
shifrén e objektivit té inflacionit né té ardhmen
si dhe strategjiné, gé banka do té ndjeké pér ta
detyruar inflacionin e pritshém té pérputhet me
até, gé éshté véné objektiv.

Népérmjet manipulimit t& pérgindjes sé interesit,
banka gendrore arrin té kontrollojé presionet e
ardhshme inflacioniste né ekonomi. Politika
monetare duhet té jeté shumé mé e
kujdesshme, vecanérisht kur ajo duhet té
gjykojé pér inflacionin né té ardhmen.

Si konkluzion mund té thuhet se ekzistojné tre
regjime té mbajtjes sé politikés monetare:
regjimi monetary targeting (sasisé sé synuar té
parasé apo targetimit monetar), regjimi
exchange-rate targeting (kursit té synuar té
kémbimit) dhe regjimi inflation targeting
(inflacionit té synuar). Zgjedhja e llojit té regjimit
té politikés monetare, para sé gjithash,
kushtézohet nga ambienti ekonomik dhe nga
natyra e mekanizmit té transmisionit qé
karakterizon ¢cdo vend té vecanté. Pér shkak
se vende té ndryshme pérballen me ambiente
dhe me struktura té ndryshme ekonomike dhe
financiare, éshté e kuptueshme se dhe ankorat
e politikés monetare do té jené té ndryshme né
vende té ndryshme. Si¢ shkruan dhe Andrew
Crockett “njé masé, jo né ményré té
domosdoshme, duhet t'i korrespondojé té
gjitha pérmasave”.

Do té ndalemi né vecanti né regjimin e targetimit
té parasé dhe né até té inflacionit t& synuar (IT),
meqgenése jané raste gé lidhen pérkatésisht me
regjimin aktual dhe me até qé synohet té
adoptohet né té ardhmen né Bankén e
Shqipérisé.

Regjimi i targetimit té parasé, konsiderohet
si mé i vlefshém pér té ashtuquajturat ekonomi
né emergjencé dhe né tranzicion. Né kéto
vende, ku kanalet e financés nuk jané té
zhvilluara (rast tipik ai i vendit tong€) me ané té
vendosjes sé objektivave monetaré i shérbehet
shumé mé miré kontrollit mbi ekspansionin e
kredisé né pérgjithési. Eshté fakt se né kéto lloje
vendesh kanalet e transmetimit té kredisé, nga
kéndvéshtrimi i politikés monetare jané nga mé
té réndésishmet. Nga ana tjetér, objektivat e
ndérmjetém monetaré ndihmojné dhe né
vendosjen dhe né ruajtjen e disiplinés sé
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buxhetit. Kjo éshté njé arsye shtesé pse Fondi
Monetar Ndérkombétar, né programet e tij té
mbéshtetjes, imponon kushte pér pérgindjen e
rritjes sé parasé dhe té kredisé.

Faktorét e tjeré, gé argumentojné zbatimin e
kétij regjimi, kané té béjné me véshtirésité e
médha, gqé hasen né adoptimin e dy regjimeve
té tjera né ekonomité né tranzicion. Regjimi i

targetimit té kursit t& kémbimit mbart rrezikun e
prishjes sé ekuilibrit té jashtém, né rrethanat kur
inflacioni i shkaktuar nga brenda vazhdon té jeté
jashté kontrollit. Ndérkohé, inflation targeting
mund ta pésojé nga besueshméria e pakét né
njé ambient me inflacion té pagéndrueshém. Kjo
do té pengonte arritjen e njé objektivi themelor
pér inflation targeting, até té orientimit té pritjeve
té cmimeve té brendshme.

Box 2: Tipare té politikés monetare dhe regjimi i targetimit té parasé né Shqipéri.

Ecuria e inflacionit né Shqipéri, déshmon pak a shumé se Banka e Shqipérisé ka ideuar dhe ka
ndjekur njé politiké monetare gé prej mesit té vitit 1992, kur si pjesé e marréveshjes s& mbéshtetjes
sé FMN-sé pér Shqipériné, u prezantuan disa vendime, té cilat synonin vendosjen e kontrollit mbi
ofertén e parasé népérmjet pérdorimit t& instrumenteve té drejtpérdrejta té kontrollit. Ruajtja e stabilitetit
té gmimeve té konsumit u cilésua si objektiv final i politikés monetare dhe si objektiv i ndérmjetém u
zgjodh baza monetare. Q& nga korriku i vitit 1992 e deri mé sot éshté adoptuar njé regjim luhatés i
liré i kursit t& kémbimit, ndérkohé gé transaksionet né llogariné korente jané té liberalizuara plotésisht.

Politika monetare pér periudhén 1992-2002, éshté karakterizuar nga kéto tipare kryesore:

° nga njé objektiv final i qarté: ruajtja e stabilitetit t&¢ ¢mimeve — fundi i ¢do viti ka patur njé
objektiv sasior pér inflacionin vjetor. Gjykimi pér vendosjen e tij nuk ka rrjedhur nga ndonjé
proces shumé i qarté analitik apo empirik. Pér mé tepér rrugét pér arritjen e tij deri-diku
kané gené jo plotésisht té garta. Pér gjithé periudhén nuk éshté zbuluar ndonjé lidhje mjaft
shpjeguese midis rritjes sé agregatéve monetaré dhe inflacionit;

° nga vendosja e njé objektivi t&é ndérmjetém pér rritien e parasé, respektimi i té cilit do té
¢ojé né pérmbushjen e objektivit final. Fugia kontrolluese e bankés gendrore éshté e ploté
vetém mbi bazén monetare. Megjithaté, si¢c edhe u pérmend mé lart nuk zbulohen lidhje po
kag té forta, sa edhe fugia kontrolluese e bankés mbi parang, té inflacionit me agregatét
monetaré, pavarésisht se ato nuk mund t€ mos merren né konsideraté. Aktualisht, pérdorimi
i M3 (-5) apo sé fundi i M1 (-3), ndérhyjné si variabla né modelin e parashikimit afatshkurtér
té inflacionit mujor;

° nga aplikimi i kufizimeve sasiore né krahun e aktiveve: (1) MVN té Banka e Shqipérisé (kufi
i poshtém); (2) MBN té sistemit bankar (kufi i sipérm), i ndaré né kredi pér ekonominé dhe
né kredi neto pér geveriné. Né pérgjithési, kéta objektiva jané realizuar kénagshém ndérkohé
gé realizimi i treguesve monetaré ka géndruar larg nivelit t& programuar pér ta;

° nga njé kontroll i drejtpérdrejté i parasé — kontroll i cili u hog pérfundimisht né tremujorin e
treté té vitit 2000, duke eliminuar instrumentet direkte té kontrollit monetar;

° nga kontrolli i ofertés sé parasé népérmjet instrumenteve indirekte, konkretisht pérgindjes
sé interesit té repove. Pér sa kohé gé tregu monetar dhe ai ndérbankar jané ende té
pazhvilluar, me mungesé fleksibiliteti, edhe pércimi i vendimeve té politikés monetare éshté
mé i véshtiré. Nga ana tjetér, pozicioni i Bankés sé Kursimeve, e cila ruan ende monopolin
e depozitave né tregun e tyre, ka luajtur rolin e njérés palé me njé volum transaksionesh jo
shumé té konsiderueshém né ankandin e repove. Né kushtet kur geveria mbetet thithésja
kryesore e rezervave té tepérta, kéto té fundit shndérruar né shpenzime buxhetore, pér mé
tepér gé sunduesja kryesore e tregut t& emetimit t& bonove té thesarit ka gené Banka e
Kursimeve, ende e paprivatizuar;

° nga njé gjendje e larté e kredisé pér gevering;
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. nga njé pagartési dhe eficiencé e ulét apo mé miré té themi e vonuar e mekanizmit té
transimisionit monetar qé éshté e shprehur nga njé situaté e njé tregu ndérbankar té
pazhvilluar, e njé tregu primar té bonove té thesarit shumé té pérgendruar dhe e njé tregu
formal kredish, ku mé shumé huazohet né monedhé té huaj. Kjo bén qé sinjalet e bankés
gendrore té pércohen me shumé véshtirési, dhe efikasiteti i tyre t& mos jeté ai i déshiruari.
Vlerésimi i efektivitetit t& vendimeve té politikés monetare béhet edhe mé i véshtiré né
kushtet e ekzistencés sé njé ekonomie informale gé mendohet té jeté mbizotéruese tek ne.

Megijithése nuk mund té jepet njé vlerésim i ploté mbi efikasitetin e pérdorimit té& pérgindjeve té
interesit té repove, si instrument i politikés monetare, mund té themi se veprimet e vitit té& kaluar
(2002) té bankés gendrore duke i rritur ato, konkretisht dy heré rradhazi né muajt mars dhe prill
2002, ndihmuan né parandalimin e rritjes sé presioneve inflacioniste né ekonomi. Kjo do té thoté
(& pérsosja e zbatimit té kétij instrumenti mbetet njé sfidé e pashmangshme pér pércimin e
vendimeve té politikés monetare té bankés soné gendrore. Kjo pérsosje konsiston né
pérmirésimin e té gjitha kanaleve té transmisionit ndér té cilét ai i tregut té parasé, i kreditit
dhe i pércaktimit té pritjeve né ekonomi zéné vendin themelor.

SFIDA E POLITIKES MONETARE TE BANKES SE
SHQIPERISE: REGJIMI | INFLATION TARGETING (IT)
APO | INFLACIONIT TE SYNUAR.

Pérpjekjet e deritanishme tregojné se tashmé
Banka e Shqipérisé éshté duke ecur né rrugén
e véshtiré té krijimit té premisave pér
zévendésimin e regjimit aktual politikés
monetare me inflation targeting. P&r mé tepér,
mbajtja e regjimit té inflation trageting, éshté
njé ndér objektivat afatmesém gé banka
gendrore po pérpiget ta realizojé nén asistencén
e FMN-sé. Banka e Shqipérisé ka projektuar
dhe synon té arrijé qé pér njé periudhé 2-3
vjecare téimplementojé regjimin e politikés
monetare té inflation trageting.

Me pérkufizim inflation targeting — inflacioni i
synuar éshté njé politiké monetare afatmesme,
gé nénkupton pesé elemente kryesore:

1 bérjen publike pér njé periudhé
afatmesme té shifrés sé inflacionit si
njé géllim pér t'u arritur;

2 angazhimin institucional pér stabilitetin
e cmimeve, si géllim parésor té politikés
monetare, nga i cili varen té gjitha
géllimet e tjera;

3 ndértimin e njé strategjie né té cilén
pérfshihen shumé variabla, jo vetém
agregatét monetaré apo kurset e
kémbimit, té cilét jané pérdorur pér té
pércaktuar kuadrin e politikés sé
instrumenteve;

4 rritjen e transparencés sé strategjisé sé

politikés monetare, népérmjet
komunikimit me publikun dhe me
tregun, pér planet, objektivat dhe
vendimet e autoriteteve monetare;

5 rritjen e pérgjegjésisé sé bankés
gendrore pér té arritur objektivat e saj
pér inflacionin.

Té pesé elementet e mésipérme jané té
réndésishme, por, pa dyshim, mé i spikaturi
éshté domosdoshméria e shpalljes publike té
shifrés sé vendosur si objektiv pér t'u arritur pér
vitin e ardhshém. Megjithaté, gé té pretendosh
se regjimi i adoptuar pérkon me njé inflation
targeting éshté e réndésishme t'i pérmbahesh
edhe katér parimeve té tjera. Ky fakt éshté
shumé tregues pér vendet né tranzicion
ekonomik, sepse mjaft prej tyre e raportojné
objektivin pér inflacionin si njé rutiné té pjesés
sé planit ekonomik té geverisé pér vitin e
ardhshém, ndérkohé gé strategjia e politikave
té tyre monetare akoma nuk karakterizohet si
njé regjim pér arritien e objektivit té& vendosur
pér inflacionin, i cili kérkon edhe aplikimin e katér
elementeve té tjera, si mbéshtetje pértej
periudhave afatmesme. Banka e Shqipérisé, e
asistuar edhe nga njé mision i asistencés
teknike pér kété gellim, po hedh hapa pérpara
gé ndihmojné adoptimin e kétij regjimi té
politikés monetare. Né ményré shumé specifike
ajo po punon pér hartimin e njé strategjie sa
mé té bazuar té parashikimit té inflacionit, té
ndértimit t& njé modeli makroekonomik gé né
bazé ka shpjegimin e mekanizmit té
transmisionit té politikés monetare.
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Njé skemé e mundshme e kétij mekanizmi éshté:

Kufizimet Sasiore

Pergindja reale e interesit  ---f----eeeeeeeeeey

A

q Pergindjet e tregut
FET » Pergindjet e depozitave dhe
: kredive

Pergindja Afatshkurter e Interesit

vY

Politika Fiskale

Transfertat nga jashte

Kursi nominal i kembimit

A%

Pergindjet e huaja te interesit Inflacioni i importuar

Né skemé vijat e ndérprera pasqgyrojné lidhje
ende té paargumentuara miré, ndérkohé gé ato
té plota pasqyrojné kanale transmetimi deri-diku
eficiente. Nga ana tjetér, mbi bazén e diagramés
sé mésipérme éshté pérvijuar deri-diku dhe njé
model i vogél makroekonomik.

Skema evidenton:

o njé lidhje t& dobét midis pérgindjes
afatshkurtér té interesit dhe inflacionit;
o pranohet dhe deri-diku éshté verifikuar,

se njé ndikim mé té ploté mbi kérkesén
agregate dhe mbi veté inflacionin e
ushtrojné kursi nominal i kémbimit,
politika fiskale, transfertat nga
emigrantét etj.;

o edhe pse kursi nominal i kémbimit nuk
éshté njé ankoré nominale, pérséri
duket se sjellja e pérgindjes
afatshkurtér té interesit ndikon mbi té;

o mungesén e tregut té kapitaleve, té
letrave me vleré, té aktiveve té
géndrueshme etj..

Vlerésojmé se procesi i parashikimit dhe i

ndértimit té modelit makroekonomik megjithése
ka hedhur hapa progresivé, pérséri ndeshet me
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probleme serioze:

né drejtim té serive kohore: (1) ato jané
né njé moshé té re; (2) ato shpesh
vuajné nga prania e faktoréve shock-
e, fakt gé i bén ato edhe mé té shkurtra
dhe i kthen né jostacionare; (3) seri
kohore té réndésishme, pjesémarrése
né modelim si PBB-ja, pérgindja e
papunésisé, indeksi i ¢mimeve té
importit, jané vlerésime dhe aktualisht
kané pésuar ndérprerje pér shkak té
ndryshimeve metodologjike;

né drejtim té tregjeve té pazhvilluara:
kjo shkakton pérballjen e vendimeve té
politikés monetare pér ndryshimin e
normave afatshkurtra té interesit, me
tregje deri-diku inekzistente, pa
aktivitetin e té ciléve kéto vendime
kryejné njé rrugé shumé té ngadalté
duke rezultuar pér njé periudhé kohore
ineficiente;

né drejtim té njohurive né modelim: ato
mgjithése kané avancuar, pérséri
vlerésohen té jené né njé shkallé disi
té kufizuar sidomos né fushén e
modelimit etj..



Box 3: Pak histori mbi inflacionin né Shqipéri.

Seria e inflacionit né Shqipéri megjithése bén pjesé ndér serité mé jetégjata té treguesve
makroekonomiké, pérséri éshté njé seri me moshé té re. Kjo lidhet me historiné e vendosjes sé
marrédhénieve té ekonomisé sé tregut né vendim toné, histori gé daton prej afér 10 vjetésh té
shkuara. Té flisje pér inflacionin né kuptimin praktik apo pér rritie gmimesh té mallrave té konsumit
para vitit 1990 né Shqipéri, nuk ishte gjé tjetér vegse njé hereti. Ndérsa sot jo vetém qé flasim pér té,
por jemi né gjendje gé ta masim, ta kontrollojmé, ta analizojmé dhe pér mé tepér, ta parashikojmé
deri-diku, té vendosim regjime té politikés monetare t& adoptueshme pér parashikimin e tij.

Grafik 1: Norma vjetore inflacionit (2000-2003) né %.
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Si¢ éshté pérmendur mé paré inflacioni filloi t&¢ matej né dhjetor té vitit 1993, mbi bazén e njé shporte
mallrash dhe té njé strukture konsumi, gé rezultoi nga vrojtimi i buxhetit té familjeve shqiptare né
vitin 1993.

Q¢ prej asaj kohe e deri mé sot, inflacioni ka ndjekur njé rrugé né formé spiraleje. Pasi arriti né njé
nivel njéshifror, né fund té vitit 1995, u trefishua njé vit mé pas dhe deri né fund té vitit 1997 ai kapi
pikén mé té larté té regjistruar, deri né até kohé&, 42 pér gind. Kjo tronditje erdhi si rezultat i
pashmangshém i krizés sé shkaktuar nga rénia e firmave piramidale né pranverén e kétij viti.

Viti 1998, ishte njé periudhé rekuperimi dhe vénieje nén kontroll té tij nga ana e bankés gendrore. Jo
mé shumeé se njé vit mé voné, dhjetor 1999, u arrit njé normé vjetore e tij né masén 8.6 pér qgind. Viti
2000 u karakterizua né pérgjithési nga norma vjetore té inflacionit me vlera negative, pra njé periudhé
e téré e njé “deflacioni” té lehté. Por, kjo getési nuk vazhdoi gjaté. Né fakt qé prej fundvitit 2000,
banka gendrore paralajméroi se ekonomia e vendit po hynte né njé fazé ku presionet inflacioniste po
intensifikoheshin. Ndonése nén njé kontroll t& vazhdueshém dhe mjaft té kujdesshém, nuk mund té
lihen pa u pérmendur shifrat g& norma mujore e inflacionit arriti né muajin korrik 2001, 5.6 pér gind
si edhe gjaté gjysmés sé paré té vitit 2002, ku inflacioni vjetor shénoi shifra mjaft té larta, ndonése
fundi i tij, u mbyll me njé normé vjetore té inflacionit 2.1 pér gind, brenda objektivit t& déshiruar té
Bankés sé Shqipérisé.

Ngjarje e réndésishme né jetén e inflacionit ishte rivlerésimi i tij mbi bazén e njé shporte té re, e cila
u publikua né fillim té vitit 2002.

Inflacioni dhe ngjarjet politike.

Studimet e deritanishme kané konfirmuar se ngjarjet politike té tilla si periudha zgjedhjesh elektorale,
presidenciale apo té tjera ngjarje té spektrit politik zakonisht |Ené gjurmé né inflacionin e vendit. Né
pjesén mé té madhe té tyre ngjarje té tilla pasohen me vlera mé té rritura té inflacionit, pra me
intensifikim té& presioneve inflacioniste.
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Né fakt, edhe historia e re e inflacionit né Shqipéri nuk ka géndruar indiferente ndaj ngjarjeve té
réndésishme brenda dhe jashté vendit. Pér mé tepér, ato kané gené té dendura gjaté dekadés sé
fundit. Né kété ményré, shpesh ngjarjet dhe efektet gé ato kané gjeneruar né ekonomi jané
mbivendosur, duke Iékundur trendin historik té inflacionit. Rezultatet empirike té njé studimi té tillé
pér Shqipériné, kané konfirmuar se vértet trendi ka pésuar deformime pas periudhave té tilla, por
ato gé i kané dhéné atij goditjet mé té forta, kané qené dy:

. periudha famékeqge e pranverés sé vitit 1997, e cila vijoi deri né gusht té kétij viti;
. periudha e krizés kosovare né pranverén e vitit 1999, e cila vijoi deri né fund t& gershorit té kétij viti.

Statistikisht té réndésishme, kéto dy periudha jané evidentuar si momente shock-e né historiné e
inflacionit. Megjithaté, ngjarja e paré, konsiderohet si njé nga momentet mé té véshtira pér t'u
administruar nga ana e autoritetit monetar. Pasojat e saj e reflektuan pér njé periudhé& mé té gjaté né
zhvillimin ekonomik té vendit, pér t&é mos théné gé né aspektin social ato ndjehen ende edhe sot e
késaj dite. Gijithashtu, nga vlerésimet mé té fundit, vitet elektorale, megjithése jo né pérmasat e
ngjarjeve t& mésipérme, rrisin inflacionin nga 0.5 -2 piké pérgindjeje mé lart, sesa trendi i tij historik
mesatar.

Si konkluzion té pérgjithshém té ké&saj pamjeje té shkurtér historike do té nénvizonim idené se inflacioni
ashtu si edhe ekonomia e vendit, éshté njé tregues mjaft i brishté, eksperienca e administrimit té
miré té té cilit ka kaluar tashmé fazén e saj “té varfér” dhe pa dyshim qé i éshté drejtuar hapave mé

V. NORMAT E INFLACIONIT DHE
MATJET E TIJ.

Qéllimi final i politikés monetare t& Bankés sé
Shqipérisé, éshté mbajtja nén kontroll e
inflacionit né kushtet e ekzistencés sé njé regjimi
té luhatjes sé liré té kursit té kémbimit. PEr mése
tre vjet rresht, objektivi i déshiruar, i bankés
gendrore éshté pérgendruar né arritjen e njé
norme vjetore té inflacionit né fund té vitit né
bandén 2-4 pér qgind.

PERSE NORMA VJETORE E INFLACIONIT DESHIROHET TE
JETE NGA 2-4 PER QIND?

Normalisht normat e inflacionit nga 2-4 pér gind
konsiderohen té uléta. Si té tilla ato mbéshtesin
rritie ekonomike té géndrueshme. Kjo éshté
njéra nga arsyet qé ky interval éshté i
aplikueshém né njé varg vendesh me stabilitet
makroekonomik té spikatur. Né rastin e
Shqipérisé, njé bandé e tillé konsiderohet e
pérshtatshme, sepse prej disa vitesh seria e
inflacionit ka njohur nivele té moderuara deri né
shumé té uléta, pérballé njé rritjeje ekonomike
té kénagshme. Arsyeja e dyté pér té kérkuar
njé normé té ulét té inflacionit ka té bé&jé me njé
ndér parakushtet e réndésishme té
implementimit té regjimit té politikés monetare,
inflation targeting, pasjen e normave té uléta té
inflacionit, q& sigurojné njé stabilitet
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makroekonomik té pérgjithshém.

Pérse nuk synohet njé normé inflacioni zero pér
gind nga ana e Bankés sé Shqipérisé?

Literatura ekonomike moderne dhe pérvoja
botérore nxjerrin né pah tre arsye té forta
ekonomike dhe njé arsye teknike, té cilat nuk
mbéshtesin apo kundérshtojné mbajten e njé
norme zero té inflacionit. Edhe Banka e
Shqipérisé nuk e synon njé normé té tillg,
pikérisht pér kéto arsye.

- Arsyet ekonomike.

1. Jo gjithmoné cdo rritie ¢gmimi mund té
shkaktojé inflacion. Cmimet pasqyrojné edhe
cilésiné e mallrave dhe té shérbimeve.
Pérmirésimet e cilésisé, zakonisht, kérkojné
kosto “shtesé” njerézore, materiale dhe
teknologjike, gé pa dyshim do té reflektohen né
rritien e cmimeve. Rritja e cilésisé sé mallrave
dhe té shérbimeve, éshté njé kérkesé e
brendshme e konsumatoréve dhe shpjegohet
fare garté né parimet e sjelljies konsumatore.
Kjo do té thoté&, gé njé pjesé jo e vogél e tyre,
shpenzojné té mira duke synuar drejt cilésive
mé té larta. Njé inflacion zero, do té thoté njé
situaté e pandryshuar e cmimeve té mallrave
té shportés, pra edhe cilési e pandryshuar, fakt
gé nuk éshté praktikisht i vérteté.



2. Mund té pérmendet fakti qé njé inflacion i
moderuar (i ulét) shérben si sinjal pozitiv pér
zgjerimin e prodhimit nga ana e prodhuesve,
ndérkohé gé njé inflacion né nivelin zero pér
gind mund té konceptohet nga prodhuesit si
shenjé gé ekonomia éshté né stanjacion dhe
gé rritja e ofertés nuk do té pérballohet nga
kérkesa pér konsum. Kjo arsye lidhet
njékohésisht, me synimin e Bankés sé
Shqipérisé pér té patur njé inflacion nga 2-4 pér
gind.

3. Njé tjetér arsye ekonomike pér mospreferimin
e nivelit prej zero pér gind té inflacionit éshté
efekti pozitiv i njé inflacioni t¢ moderuar mbi
konkurrencén né tregun e punés. Dihet gé ¢do
vit sjell njé rritje t& pashmangshme né nivelin e
pagave, i cili éshté véshtiré té mbahet konstant
ose té ulet né raport me vitin paraardhés. Nga
ana tjetér, rritja e vazhdueshme e nivelit té
pagave rrit kostot e prodhimit dhe konceptohet
si njé disavantazh krahasimor. Njé inflacion i
moderuar éshté njé ményré indirekte pér té ulur
efektin real té rritjes sé nivelit té pagave dhe
pér té ruajtur konkurrencén e tregut té punés.

- Arsyeja teknike.

Grafiku 2: Matjet e inflacionit.

e Shqipérisé, kontrolli mbi inflacionin né nivelin
zero té jeté praktikisht i pamundur.

PARAQITJE E DISA MATJEVE TE INFLACIONIT.

Politika e bankés gendrore nuk mjaftohet vetém
me mbajtjen nén kontroll té€ inflacionit total. Matje
té tjera i kané ardhur né ndihmé politikébérésve
dhe vendimmarrésve té saj. Njé nga matjet mé
té réndésishme qé deri-diku pasqgyron punén e
njé banke gendrore dhe gé ndeshet né té gjitha
materialet dhe analizat, deri né fund té vitit 20013
éshté ajo e inflacionit bazé apo e inflacionit
gendror. Ai mishéron praniné e elementit té
pérhershém né inflacion gé gjykohet té jeté
kontribut i drejtpérdrejté i politikés monetare.
Ndérkohé, ndikimi i zhvillimeve né ¢mimet
relative, né pérgjithési, konsiderohet si
“crregullim” i pérkohshém, i cili nga
kéndvéshtrimi i politikés monetare duhet té
injorohet si pérsa i takon vendimmarrjes aktuale,
ashtu edhe pérsa i takon vendimeve té marra
né té shkuarén. Né& vitin 1995, Doris Shiesser,
arriti né konkluzionin se pérgasja mé e
pérshtatshme e matjes sé inflacionit bazé né
rastin e Shqipérisé, éshté ajo qé merr pér bazé
75 pér gind té mallrave té vendosur né gendér
té shpérndarjes.
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Kjo arsye lidhet me ményrén e matjes sé ICK-
sé. Eshté e pranueshme qé derisa matja e kétij
indeksi, mbi bazén e té cilit matet inflacioni,
ngrihet mbi njé proces té téré vrojtimi, atéheré
gabimet né matje dhe né llogaritje supozohen
té jené té pranishme, pavarésisht se
metodologjité synojné drejt minimizimit té tyre.
Mund té ndodhé gé ICK-ja té tregojé cmime mé
té larta sesa realiteti ose e kundérta. Kjo bén
(& pér disa arsye, té cilat nuk varen nga Banka

Shihet garté gé edhe kjo matje ka reflektuar né
periudhén 2000-2001, tendencén rritése té
inflacionit total, fakt qé verifikon deri-diku, hyrjen
e ekonomisé shqiptare né njé periudhé
inflacioniste.

Matje tjetér e inflacionit éshté ajo gé merr né
konsideraté ndarjen e shportés né dy sektoré,
té mallrave té tregtueshém dhe té
patregtueshém.
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Grafik 3: Ndryshimet mujore té indeksit té cmimeve sipas sektoréve.
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Box 4: Llojet e inflacionit gé mund té pérdoren né té ardhmen nga Banka e Shqipérisé si nivele objektive
té politikés monetare.

Obijektivi i politikés monetare pér normén e inflacionit, éshté njé piké e diskutueshme, sidomos, né
kushtet e ekonomisé shqiptare, e cila éshté né rrugén e rregullimeve strukturore. Tashmé dihet gé,
politika monetare Bankés sé Shqipérisé, ndjek si tregues pér objektivin e saj normén vjetore té inflacionit
né fund té vitit.

Megijithaté, spektri i versioneve té tjera pér zgjedhjen e njé regjimi pér objektivin pér inflacionin éshté i
larmishém dhe pa dyshim, zgjedhja midis tyre me géllim adoptimin e njé forme tjetér né té ardhmen, nuk
éshté e lehté. Kjo pér faktin se procesi i pérzgjedhjes sé versioneve lidhet ngushtésisht me njé varg kushtesh
gé, mbi té gjitha, i referohen stadit aktual t& zhvillimit ekonomik t& vendit. Ndér matjet qé pérdoren mé
shpesh si objektiva pér politikén monetare té bankave gendrore né boté do té pérmendnim:

. objektivi pér té arritur njé nivel inflacioni aktual né normé vjetore, né fund té vitit, né formén
e njé intervali vlerash;

. objektivi pér té arritur njé nivel inflacioni aktual né normé vjetore, né fund té vitit, né njé
vleré té vetme apo regjimi i inflation targeting ;

. objektivi pér té patur njé nivel vjetor té inflacionit bazg&, né formé& intervali apo té njé vlere té
vetme;

. objektivi pér inflacionin mund té fokusohet né njé vleré apo interval vlerash mesatare vjetore.

Aktualisht, Banka e Shqipérisé pérdor variantin e paré, i cili ka tre karakteristika thelbésore:

sé pari, éshté njé objektiv né interval;
sé dyti, éshté njé vleré aktuale;
sé treti, éshté njé vleré e fundit té vitit.

Bazuar né kéto veti, do té gjykonim gé njé objektiv né interval éshté i pérshtatshém pér situatén aktuale
té zhvillimit ekonomik té& vendit. Mendojmé se vendosja e objektivit né njé vleré té vetme éshté ende
shpejt. Parametra té tjeré mjaft t& réndésishém ekonomiké duhet té plotésohen pér té arritur né pika
mijaft “strikte”. Nga ana tjetér, ai éshté mé fleksibél pérballé reformave strukturore né vend. N& njé ané
tjetér, vetia e vlerés aktuale té inflacionit mbart né vetvete mé shumé transparencé, kérkesé e
domosdoshme pér ushtrimin e njé politike monetare té garté. PEr mé tepér, ekzistenca e njé transparence
reale, éshté njé kusht i domosdoshém pér zbatimin e njé regjimi té ardhshém té inflation targeting né
politikén monetare té bankés soné gendrore.

Vetia e treté, inflacioni i faktuar né fund té vitit, éshté njé informacion pérfundimtar, gé kufizohet vetém
pér njé moment kohe. Duket sikur edhe pérpjekjet e politikés monetare kufizohen vetém brenda njé muaji
apo vetém né njé shifér statistikore. Né fakt, fundviti kurorézon punén mjaft té kujdesshme té kryer gjaté
gjithé vitit nga autoriteti i vetém monetar pér realizimin e inflacionit brenda objektivit.

Prandaj, duke mos e kufizuar punén vetém né njé moment kohor dhe vetém né njé interval, Banka e Shqipérisé,
né procesin e vendimmarrjes mbéshtetet edhe tek informacioni gé sjellin kategorité e tjera té inflacionit.
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VI. RAPORTI MUJOR | POLITIKES
MONETARE DHE INFLACIONI.

Njé nga faktorét qé kushtézon besimin e publikut
ndaj politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé
éshté gé cdo veprim i saj té jeté i mirékuptuar
prej tij. Pér kété arsye, ajo pérgatit dhe publikon
né ményré periodike dokumente té réndésishme
té politikés monetare ndér té cilat éshté edhe
Raporti Mujor i Politikés Monetare (RMPM). Ky
raport pérgatitet né Bankén e Shqipérisé gé prej
muajit tetor 2001 dhe gé nga ajo kohé, cilésia e
analizés gé pasqyrohet né té ka ardhur né rritje.

Ai éshté njé dokument shumé i réndésishém,
sepse vihet né shérbim té drejtpérdrejté té
procesit vendimmarrés né Bankén e Shqipérisé.
Né té béhen vlerésime dhe analiza mbi zhvillimet
monetare mujore mé té fundit dhe mbi
inflacionin e muajit paraardhés. Gjithashtu,
jepen vlerésime mbi géndrimet e sé ardhmes
duke paraqitur skenaré té mundshém té
zhvillimeve té ardhshme afatshkurtra né
inflacion dhe propozon géndrimet e politikés
monetare duke i argumentuar ato.

Struktura e njé raporti mujor, né pérgjithési,
ndjek disa pika té réndésishme gé vlerésohet
se japin njé pamje té garté té situatés monetare
dhe té asaj té cmimeve konsumit népér té cilén
po kalohet, duke krijuar premisat shpjegues pér
vendimet e sé ardhmes.

Pér té gené mé konkreté né vijim do té jepet
shkurtimisht, struktura dhe pérmbaijtja e raportit
té fundit té politikés monetare, shkurt 2003.

a) Struktura e raportit:

I Zhvillimet kryesore.

Il. Ecuria e inflacionit dhe faktorét gé kané
ndikuar né muajin janar.

M. Zhvillimet monetare gjaté muajit janar
2003.

1.1 Zhvillimet monetare, inflacioni dhe politika
monetare e Bankés sé Shqipérisé.

1.2 Zhvillimet monetare.

1.3 Ecuria e likuiditetit t& sistemit bankar.

.4 Krediti i brendshém.

I.4.1 Kredia pér geveriné.

V. Ecuria e normave té interesit.

V.1 Normat e interesit né tregun ndérbankar.

V.2 Normat e interesit né tregun e bonove té
thesarit.

IV.3 Normat e interesit té depozitave.

V. Pritshmérité pér inflacionin dhe géndrimi
i politikés monetare.

V.1 Pritshmérité pér inflacionin.

V.2 Qéndrimi i politikés monetare.

Qé né fillim do té sgarohet se struktura e
mésipérme paraget variantin konfidencial, i cili
i paraqgitet Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé
Shqipérisé. Pjesa konfidenciale ka té bé&jé me
kapitullin e pesté, né té cilin paragiten vlerésime
té parashikimit té inflacionit, t& paktén pér njé
periudhé tremujore, ndérkohé qgé ekziston edhe
njé parashikim pér gjithé vitin. Parashikimet
mbéshteten né zhvillimet historike té inflacionit
si edhe né modelet gé pérmirésohen
vazhdimisht nga ana e njé stafi té specializuar
né Departamentin e Kérkimeve dhe té Politikave
Monetare né Bankén e Shqipérisé. Pérkrah
vlerésimeve sasiore pér pritshmérité e
inflacionit, jané edhe argumentet apo analizat
cilésore gé i mbéshtesin ato. Pra, né trajtén e
skenaréve t&é mundshém pér té ardhmen, kjo
pjesé synon té krijojé njé spektér mé té gjeré
arsyetimi pér até gé mund té ndodhé& me ¢cmimet
e konsumit. Duke u mbéshtetur né kéta skenaré,
bé&hen propozime pér géndrimin e politikés
monetare mbi normat e interesit, nése ato do té
ndryshohen (rriten apo ulen) apo nése do té
mbeten té pandryshuara. Kjo pjesé do té mbetet
konfidenciale pér sa kohé& qé& procesi
parashikues éshté ende né hapat e paré.

b) Njé pérmbledhje té shkurtuar:
Il. Ecuria e inflacionit dhe faktorét gé kané
ndikuar né muajin janar 2003.

Inflacioni vjetor i muajit janar 2003 rezultoi 0.28
pér gind, njé normé dukshém nén kufirin
minimal té intervalit objektiv t& Bankés sé
Shqipérisé prej 2-4 pér gind. Mesatarisht norma
vjetore e inflacionit vazhdon té mbetet e larté
né 4.83 pér qgind, megjithése kété muaj prirja
rritése gé prej mesit té vitit 2000 duket té jeté
thyer.

Ndér faktorét gé kané ndikuar né normeén e ulét
té inflacionit gjaté kétij muaji mund té

pérmenden:

. Rénia e kérkesés pér mallra ushgimoré
dhe pér shérbime pas festave té
funduvitit.

. Mbajtja nén kontroll e agregatéve

monetaré, kryesisht M1, té cilét kané
géndruar brenda objektivit t&¢ Bankés
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sé Shqipérisé duke filluar nga muaji
korrik i vitit té kaluar.

Vlerésohet se ecuria e kursit té
kémbimit ka ndihmuar né rénien e
presioneve inflacioniste né ekonomi.
Késhtu, né dhjetor 2002 dollari
amerikan u néncmua, me 1.48 piké
pérgindjeje né terma mesataré, ndérsa
euro u mbicmua me 0.48 pér gind
kundrejt monedhés shqiptare.
Néncmimi i dollarit vazhdoi edhe gjaté
muajit janar 2003 dhe mendohet té keté
ndikuar né uljen e cmimeve té mallrave
té importuar.

Pérsa i pérket inflacionit té& importuar
vlen té theksohet se megjithése
inflacioni i dhjetorit té vitit té kaluar pér
Eurozonén kaloi objektivin e Bankés
Qendrore Evropiane (2 pér qind) ai
mbeti i ulét né 2.3 pér qind. Ndérkohé
gé inflacioni vjetor i Eurozonés pér
muajin janar ka gené mé i ulét se
objektivi (Financial Times, 10/02/03)
duke treguar njé prirje rénése.

VIl. ZHVILLIMET MONETARE
GJATE MUAJIT JANAR 2003.

VII.1. ZHVILLIMET MONETARE,
INFLACIONI DHE POLITIKA MONETARE E
BANKES SE SHQIPERISE.

Zhvillimet monetare né muajin janar duket se
po pérmirésohen pas ¢rregullimeve gé ndodhin
zakonisht né muajin dhjetor. Paraja jashté
bankave u kthye me ritme té shpejta né sistem.
Né muajin janar, paraja jashté bankave u ul me
5 miliardé leké nga 5.1 miliardé leké té dalé né
garkullim né muajin dhjetor. Ulja e parasé jashté
bankave né janar, né terma absoluté, ishte mjaft
e ngjashme me janarin e kaluar. Norma e rritjes
vjetore té saj, e cila pésoi njé ulje té ndjeshme
né muajin dhjetor, géndroi pothuaj né té njéjtin
nivel edhe né muajin janar. Kthimi i parasé né
sistem éshté shogéruar me njé rritje té shpejté
té depozitave né leké dhe njé getési né nivelin
e normave té interesit.

Grafik 1.1 . Inflacioni i 4 grupeve kryesore té shportés sé ICK-sé (né pérgindje).
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Grafik Il —1: Norma vjetore e rritjes sé parasé jashté bankave dhe inflacioni.
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Banka e Shqipérisé, ka ruajtur té& pandryshuar
géndrimin e politikés monetare gjaté muajit
janar. Politika monetare neutrale zbatohet né
kushtet e uljes sé inflacionit faktik, té inflacionit

sé investimeve né letrat me vleré né euro, Si
rezultat i mbicmimit té euros kundrejt dollarit.
Rritja e mjeteve valutore neto ka vazhduar edhe
né muajin shkurt, si pasojé e aktivitetit valutor

Tabelé Il - 1: Realizimi i objektivit t& RNN gjaté vitit 2002 (milioné dollaré).

Qershor Shtator Dhjetor'02* Janar'03*
Objektivi 530.6 546.6 558.6 559.27
Aktuale 550.1 570.9 563.1 574.0
Diferenca 19.5 24.34 4.49 14.69

*té dhéna operative.

té parashikuar brenda kufijve té intervalit
objektiv, si dhe té pérmirésimit té gjendjes
monetare. Ky pozicion i Bankés sé Shqipérisé
u pérforcua mé tej me ndryshimin e formés sé
ankandit té repove né muajin dhjetor.

né blerje té Bankés sé Shqipérisé.

Kthimi i parasé né sistem ka ndikuar né uljen e
nivelit t& mjeteve té brendshme neto gjaté muaijit
janar.

Tabelé Il - 2: Realizimi i objektivit t& MBN gjaté vitit 2002 (miliardé leké).

Qershor Shtator Dhjetor'02* Janar'03*
Objektivi 89.1 90.1 95.1 95.8
Aktuale 87.6 83.5 85.9 79.7
Diferenca -1.6 -6.60 -9.22 -16.11

*t&€ dhéna operative.

Banka e Shqipérisé, népérmijet politikés sé saj,
ka garantuar respektimin e objektivave sasioré,
edhe gjaté muaijit janar. Rezerva ndérkombétare
neto e Bankés sé Shqipérisé éshté rritur me
rreth 10 milioné dollaré gjaté muajit janar. Rritja
e saj éshté kryesisht pasojé e rritjes sé vlerés

Mungesa e té dhénave té plota nuk na
mundéson matjen e objektivit té treté, até té
kredisé sé& brendshme neto pér geveriné.
Megjithaté, ky objektiv u arrit té& respektohej né
muajin néntor me njé diferencé té ngushté, 0.5
miliardé leké.

Tabelé |l - 3. Ecuria e kredisé sé& brendshme neto pér geveriné (né miliardé leké).

Qershor Korrik Gusht Shtator Tetor Néntor
Obijektivi 244.2 245.1 246.1 247.0 250.3 253.7
Aktuale 246.8 249.1 250.1 247.0 250.4 253.1
Diferenca 2.6 4.0 4.0 0 0.1 -0.5
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VII. 2. ZHVILLIMET MONETARE®*.

Sipas té dhénave operative t& muajit janar 2003,
ecuria e treguesit té parasé jashté bankave dhe
té depozitave né sistemin bankar manifeston té
njéjtat tendenca si né muajin janar té vitit té
kaluar.

Tabelé Il — 4: Treguesit monetaré né muajin jan

VII. 3. ECURIA E LIKUIDITETIT TE SISTEMIT
BANKAR.

Gjendja e likuiditetit pati pérmirésime té
ndjeshme gjaté késaj pjese té vitit 2003.
Mungesa e likuiditetit né sistem zbriti nga 3.4
miliardé leké né fund té muajit dhjetor, né 1.3

ar (né miliardé leké).

Ndryshimi absolut mujor

Janar 2002 Janar 2003°
Paraja jashté bankave -3.5 -4.9
Depozita gjithsej 6.4 5.1
-né leké 4.1 4.1
-né valuté 2.3 1.0
Depozita pa afat -1.6 -1.4
-né leké -0.3 -1.8
-né valuté -1.3 0.4
Depozita me afat 8.0 6.5
-né leké 4.4 5.9
-né valuté 3.6 0.6

Reduktimi i parasé jashté bankave éshté
shogéruar me njé rritje té larté té depozitave
gjithsej, ndonése me njé ritém mé té
ngadalésuar krahasuar me njé vit mé paré.

miliardé leké né fund té muajit janar. Kjo
tendencé vazhdoi edhe gjaté javéve té para té
muajit shkurt. Sipas té dhénave operative, né
daté 14 shkurt huamarrja e sistemit prané
Bankés sé Shqipérisé ishte praktikisht 08.

Grafik Il — 2: Ndryshimi vjetor i depozitave, né pérgindje.
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Kontributin kryesor né rritjen e depozitave
gjithsej e kané dhéné térésisht depozitat me
afat, ndérsa depozitat pa afat shénuan ulje.

Veéllimi total i investuar né tregun primar pér
periudhén e marré né studim, ka gené mé i larté
se njé vit mé paré.

‘Pér analizén e kétyre zhvillimeve jané pérdorur t& dhéna operative, né pamundési té shfrytézimit té té dhénave té

gjendjes monetare.
5 Té dhénat jané operative.
8 Huamarrja né kété daté ishte vetém 0.03 miliardé leké.
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Grafik Il — 3: Krahasimi i véllimit té investuar né treg primar me té njéjtén periudhé té vitit té

kaluar (né milioné leké).

—

25000

— <
20000 -
15000
10000

~ ——
5000 q
A - - . ‘ A~
javal-janar javalljanar java llljanar javalV-janar java |-shkurt
‘EIShLma einvestuar ne treg primar 2002 OShuma einvestuar ne treg primar 2003 ‘

Rastet e mosplotésimit té shumés sé shpallur
nga geveria né tregun primar gjaté vitit 2003
kané gené mé té shpeshta se né té njéjtén
periudhé té vitit té& kaluar.

Politika neutrale, e ndjekur nga Banka e Shqjipérisé
gjaté késaj periudhe, ka béré gé huamarrja e sistemit
bankar té dominohet nga marréveshjet e anasjellta
té riblerjes me afat njéjavor (rreth 71 pér gind’). Né
javén e dyté té shkurtit, pér heré té paré, pas njé
periudhe gati dhjetémujore, Banka e Kursimeve nuk
mori pjesé né ankandin e marréveshjeve té anasjellta
té riblerjes njéjavore.

VII.4. KREDITI | BRENDSHEM?®
VII. 4.1 KREDIA PER QEVERINE.?

Né fund té vitit 2002 deficiti buxhetor arriti né
23.9 miliardé leké. Muaji dhjetor shénoi njé ulje

té deficitit prej 9.3 miliardé lekésh krahasuar me
té njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Rreth 80
pér gind e financimit té deficitit buxhetor ishte
financim i brendshém kryesisht nga financimi
me bono thesari dhe obligacione dyvjecare.

Né krahasim me té njéjtén periudhé té vitit té
kaluar, rritja mujore e deficitit buxhetor ka qgené
né nivele té uléta. Ky deficit &éshté mbuluar
totalisht nga financimi i brendshém.

VIIl. ECURIA E NORMAVE TE
INTERESIT.

Normat e interesit kané gené pérgjithésisht té
géndrueshme gjaté muajve janar-shkurt. Né
fillim té muajit shkurt jané véné re tendeca té
uljes sé interesave né tregun e depozitave dhe
né tregun primar té& bonove té thesarit.

Grafik I - 4 : Ecuria e deficitit buxhetor (né miliardé leké).

20
E—/3 Viti 2002
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-15

/3 Viti 2001

= Ndrys himi vjetor

7 Né nivel mesatar ditor.

8 Né mungesé té té dhénave té kredisé pér ekonominé ky seksion éshté reduktuar vetém né krediné pér geveriné.
9 Té dhénat pér muajt dhjetor 2002, janar dhe shkurt 2003 jané té dhéna operative.

33



INSTRUMENTET E POLITIKES MONETARE: SI TE ZGJEDHIM &

KUADRI OPERACIONAL | BANKES SE SHQIPERISE

LEKSION | GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE, ZOTIT SHKELQIM CANI, NE
MARS 2003, NE UNIVERSITETIN BUJQESOR TE TIRANES.

HYRJE

Politika monetare e njé banké& gendrore
materializohet népérmjet instrumenteve té saj.
Né ményré gé njé banké gendrore té jeté e
suksesshme né plotésimin e objektivave té saj,
para sé gjithash ajo duhet té disponojé njé mjet
efikas, népérmijet té cilit t& mund té materializojé
vendimet e saj, gé merren nga bordet apo
organet e tjera vendimmarrése. Né kété
ményré, né praktikén e pérditshme té punés
soné krijohet njé shprehje, e cila réndom njihet
si politika dhe instrumentet monetare, njé
shprehje kjo gé mishéron simbiozén e kétyre
dy elementeve kyce té bankigut gendror.

Instrument monetar, nuk éshté gjé tjetér vetém
se njé veprim konkret i bankés gendrore, me
ané té té cilit pretendohet té arrihet njé synim i
paracaktuar i politikés ekonomike.

Pér té gené pak mé konkret, déshiroj t& marr njé
shembull, né gendér té té cilit shté njé ekonomi
e brishté, me njé sistem bankar apatik, me tregje
té pazhvilluara miré ku ndérmjetésimi financiar
éshté ende i ulét, me njé deficit té larté buxhetor
etj.. Supozojmé pér njé moment se inflacioni né
kété ekonomi éshté duke u rritur vazhdimisht, si
pasojé e politikés monetare ekspansionte, e cila
né pérgjigje té kérkesave té médha pér likuiditet
nga ana e geverisé dhe e agjentéve ekonomiké
pér kredi, rrit vazhdimisht ofertén e parasé. Rritja
e ofertés sé parasé, nénkupton qé banka
gendrore nuk bén gjé tjetér vegse rrit sasiné e
parave cash né garkullim, duke béré gé likuiditeti né
duart e konsumatoréve té jeté gjithnjé né rritje duke
ushtruar né kété ményré njé trysni té forté pér rritien

e nivelit t& pérgjithshém té ¢mimeve né ekonomi.l
gjendur né kété situaté, késhilli drejtués i bankés
gendrore, merr vendim pér té véné inflacionin
nén kontroll, vendim ky gé nénkupton se banka
gendrore ka synimin gé pér njé periudhé kohe
té caktuar, té themi pér 1 vit, ta ulé inflacionin
nga niveli i rritur x né nivelin mé té ulét y.
Alternativat gé i vihen para bankés né kété
moment jané disa. Céshtja kryesore éshté sita
kontrollojmé rritjen e shfrenuar té ofertés sé
parasé né ményré gé ajo té jeté né harmoni me
nivelin e programuar té inflacionit y.

Né kété rast, banka gendrore mund té keté dy
mundési pér té arritur rezultatin e déshiruar, me
instrumente té kontrollit direkt (t& drejtpérdrejté)
dhe me instrumente indirekte (té térthorta). Ajo
mund t'i imponojé sistemit bankar kufizime té
drejtpérdrejta, si pér shembull t& vendosé kufij
né kapacitetet kredituese té bankave tregtare,
té aplikojé nivele té larta t& mobilizimit té njé
pjese té depozitave nga bankat tregtare né arkat
e saj, mund té imponojé nivele dysheme interesi
pér depozitat e pranuara nga sistemi bankar etj..
Té gjitha kéto raste, né literaturé njihen si
kontroll i tregut té parasé né meényré té
drejtpérdrejté ose ndryshe haset edhe termi
instrumente monetare té drejtpérdrejta.

Né rastin tjetér, banka gendrore vendos gé t’i
imponojé tregut monetar vendimet e saj né njé
meényré mé té térthorté. Sic mund ta dini, bankat
gendrore kané aftésiné qé té hyjné né
marrédhénie financiare me bankat e nivelit té
dyté. Mé konkretisht, kjo do té thoté gé banka
gendrore mund té kreditojé bankén a kur ajo ka
nevojé pér likuiditet ndérkohé gé nga banka b,
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Leksion i guvernatorit t& Bankés sé Shqipérisé, zotit Shkélgim Cani, né mars 2003, né Universitetin Bujgésor té Tiranés.
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e cila ka tepricé likuiditeti mund ta térheqé até
né formén e depozités.

[* File contains invalid data | In-line.JPG *]Té dy
krahét e késaj marrédhénieje financiare banké
gendrore — banké tregtare, kryhen kundrejt njé
¢mimi, i cili né literaturé njihet me emrin
pérgindja e interesit me té cilén banka gendrore
ofron likuiditet ose ndryshe pérgindja bazé e
interesit né ekonomi.

Né té gjitha rastet kur banka déshiron té
pakésojé ofertén e parasé, atéheré ajo rrit
pérgindjen bazé né ekonomi, e pér rrjedhim
¢cmimi i parasé béhet mé i larté. Kjo bén gé
investitorét dhe agjentét ekonomiké, né
pérgjithési, té ulin kérkesat e tyre pér para, duke
ndikuar né kété ményré kérkesén agregate e
pér rrjedhim, edhe presionet inflacioniste né
ekonomi. Né té vérteté, kjo nuk ndodh né njé
ményré té menjéhershme dhe kaq perfekte. Si¢
dihet, marrédhénie té ndérsjella t& huazimit té
parave nuk krijohen vetém né marrédhéniet
banké gendrore — banké tregtare. Veté tregu
financiar éshté mé i madh si nocion dhe ai nuk
nénkupton vetém tregun e parasé. Ekziston
edhe njé treg tjetér, gé quhet tregu i kapitaleve
ku para té lira investohen pér té rikapitalizuar
koorporatat dhe bizneset e ndryshme. Po
késhtu, ekziston dhe njé treg tjetér, ai i letrave

Pergindiet @ tregut
e PEfgindjet & deporitave dhe
kredive

me vleré ku agjenté ekonomiké né nevojé
plotésojné népérmjet huamarrjes nevojat e tyre
pér likuiditet. Pérvec tregut financiar ekzistojné
edhe tregje té tjera si ai ku valuta kombétare
shkémbehet me valutat e huaja ose si ai ku
shiten dhe blihen pasuri té paluajtshme et;..

Qéllimiim nuk éshté gé té shpjegoj se cilét jané
dhe sifunksionojné tregjet. Ndoshta kété mund
ta béjmeé njé heré tjetér. Ajo gé uné e shoh me
interes pér momentin ka té bé&jé me faktin se
ashtu si né rastin e marrédhénies banké
gendrore — banké tregtare edhe né kéto tregje
ekziston njé ¢mim pér cdo transaksion, i cili
edhe ky, né literaturé njihet si pérgindje interesi.
E réndésishme éshté té theksojmé se edhe kéto
pérgindje interesi, gé si¢ e shpjeguam mé sipér
pérbé&jné ¢cmimin me té cilin tregtohet, ndikohen
nga ndryshimi i pérqgindjes bazé né ekonomi,
ndonése me njé periudhé vonesé. Ky proces
transmetimi i efektit té ndryshimit té pérqindjes
bazé né pérgindjet e tjera gé mbizotérojné né
segmentet e tjera té tregut financiar si dhe né
tregjet, né pérgjithési, njihet si procesi i
transmisionit monetar (shih figurén 1 — rasti i
ekonomive té zhvilluara dhe figurén 2 — rasti i
Shqipérisé) i cili né praktikén e pérditshme
pérbén thelbin e mekanizimit gé shpjegon
efektivitetin e politikés monetare né njé ekonomi
té caktuar.

Kerkesa & huaj

Kurs! real | kembimit

t = Kural nominal | kermbimit
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Pergindjet @ huaja te intenesit

Figura 2. Korniza aktuale & politikes monetare

Inflacioni | importuar
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| gjithé ky proces i kontrollit té tregjeve népérmjet
manipulimit t& pérgindjes bazé né ekonomi
njihet si kontroll i tregjeve né ményré té térthorté
ose ndryshe haset me termin pérdorim i
instrumenteve té térthorta té kontrollit té parasé.
Té dyja rastet e kontrollit monetar kané njé
synim: kontrollin e ofertés sé parasé, por si¢ e
vuté re, ményra se si arrihet ky kontroll éshté i
ndryshém. Zgjedhja e njérés alternativé apo e
alternativés tjetér ndryshon nga njeri vend né
tjetrin.

Né qofté se i referohemi shembullit toné pér
ekonominé gé pérshkruam mé sipér, besoj se
e kuptoni gé pér arsyet e pérmendura gjaté
shpjegimit té secilit prej dy rasteve, banka
gendrore do té ishte e predispozuar té zgjidhte
instrumente e kontrollit t& drejtpérdrejté té
parasé, ndérkohé gé do té kishte shumé pak
shanse pér té gené e suksesshme né rast se
do té tentonte me ané té kontrollit té ofertés sé
parasé népérmjet tregut té parasé. Megjithaté,
né praktiké procesi seleksionues pér ekonomi
si ajo qé ne morém shembull éshté mé i
véshtiré.

Rasti i dyté éshté tipik pér ekonomité e zhvilluara
aty ku dhe efekti ishte maksimal. Kjo, pér
shkakun e thjeshté se mobiliteti dhe zhvillimi i
tregjeve éshté i madh e pér rrjedhim, njé reagim
i bankés gendrore perceptohet menjéheré prej
tyre dhe reflektohet me po até shpejtési.

Nga ana tjetér, dua té them se edhe njé grup
bankash gendrore té vendeve né tranzicion,
midis té ciléve bén pjesé edhe Banka e
Shqipérisé, kané pérshtatur kété sistem té
kontrollit té parasé, domethéné kontrollin
monetar népérmjet instrumenteve té tregut.
Ndryshe nga ekonomité e zhvilluara, kontrolli
monetar né ekonomité tona nuk éshté i
pérsosur, e kjo para sé gjithash, pér veté
shkallén e zhvillimit té sistemit bankar, té tregut
financiar, té infrastrukturés bankare etj..

Megjithaté stadi aktual i kontrollit monetar
népérmijet tregut, pérbén njé arritje pér kéto
ekonomi, aq mé tepér po té kemi parasysh se
10 vjet mé paré, pothuajse shumica e tyre
operonte me instrumente té drejtpérdrejta té
kontrollit monetar. Ky zhvillim, né vetvete tregon
se edhe pse disi né ményré té ngadalté, tregjet
né vendet tona po zhvillohen dhe gjithnjé e mé
shumeé po krijojné hapésira pér perfeksionimin
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e transmetimit té vendimeve monetare né
ekonomi.

EVOLUIMI | INSTRUMENTEVE TE
POLITIKES MONETARE.

Aktualisht, politika monetare e Bankés sé
Shqipérisé ka hyré né njé fazé té re interesante
té zhvillimit t& saj, g& nga momenti (tremujori i
treté i vitit 2000) kur u hoq doré né ményré
pérfundimtare nga aplikimi i instrumenteve té
drejtpérdrejta té kontrollit monetar. Pér njé kohé
relativisht té gjaté, rreth 8 vjet, zbatimi i politikés
monetare ju besua dy instrumenteve kryesore,
té cilat né vetvete ishin thjesht dy vendime
administrative té Bankés sé Shqipérisé, té cilat
konsistonin né rritien e kufizuar té tepricés sé
kredisé nga ana e bankave tregtare si dhe né
detyrimin gé kishin bankat me kapital shtetéror,
pér té respektuar nivelin minimal t&é normés sé
interesit pér depozitat me afat né leké, té
shpallur nga ana e Bankés sé Shqipérisé.

KUFIRI | KREDISE

Sistemi bankar i pazhvilluar dhe mosprania e
njé tregu formal té zhvilluar té kredisé, i
imponuan Bankés sé& Shqipérisé,
domosdoshméring, gé duke filluar nga mesi i
vitit 1992, té kontrollonte sasiné e kredisé té
dhéné sektorit jogeveritar, népérmjet aplikimit
té kufijve té kreditit né ményré té vecanté pér
cdo banké té sistemit bankar. Pér té siguruar
njé lloj fleksibiliteti si dhe pér té inkurajuar bankat
gé té fillonin forma té thjeshta té transaksioneve
ndérbankare, u pa e arsyeshme gé kufijté té
ishin té tregtueshém midis bankave.

Gjithésesi, duhet théné se problemet e hasura
ishin té shumta, sidomos ato gé kishin té bénin
me raportimin dhe me mbikéqyrjen e respektimit
té kufijve té akorduar. Kredia e re pér sektorin
privat! filloi té rritet me ritme té shpejta, dhe né
fund té vitit 1993, ajo zinte rreth 11 pér qgind té
totalit t& kredisé krahasuar me 4 pér qind gé
ishte njé vit mé paré. Pér shumé arsye objektive
dhe subjektive, respektimi i kétyre kufijve, né
shumé raste, u bé e pamundur té arrihej, duke
ulur késhtu, eficiencén e kétij instrumenti.

Megjithaté, shtimi i huamarrjes né sektorin
informal té ekonomisé, uli gradualisht kérkesén
pér kredi ndaj sistemit bankar, ndérkohé qé,



duke filluar nga muaji maj i vitit 1995, sistemit
bankar iu shtua dhe njé alternativé tjetér
investimi, bonot e thesarit. Né kété ményré, roli
i kufirit t& kredisé ra ndjeshém dhe sidomos pas
krizés sé vitit 1997, kur si pér shkage té normave
té mbikéqyrjes bankare ashtu dhe pér arsye té
skepticizmit gé karakterizon sistemin bankar
ndaj biznesit privat né pérgjithési, ky instrument
filloi t& humbasé kuptimin e tij derisa né vitin
1999, u hoq doré pérfundimisht nga aplikimi i
métejshém i tij.

PERQINDJA E INTERESIT

Né kontekstin historik, pérpara vitit 1992,
pérgindja e interesit nuk ka luajtur ndonjé rol
shpérndarjeje né ekonomi. Gjaté gjithé viteve
'80, pérqgindja e interesit pér depozitat ishte e
pandryshuar né intervalin 0.5 — 3 pér qind,
ndérkohé gé, nuk ekzistonte diferencimi midis
pérgindjeve té kredisé me depozitat. Edhe pse
né néntor té vitit 1991, pati njé rritje té
pérgjithshme té pérgindjeve té interesit, pérséri
ato nuk mundén té ishin “konkurruese” me
normat e njé inflacioni galopant gqé po kalonte
ekonomia né até periudhé.

Me fillimin e pérpjekjeve pér stabilizimin e
ekonomisé, né mesin e vitit 1992, akordimi i njé
pérgindjeje reale né kthim u mendua se do té
ishte kyci kryesor né arritjen e suksesit, sidomos
pér mobilizimin e burimeve dhe té investimeve
financiare. Lévizja e paré ishte rritja e pérgindjes
minimum pér depozitat me afat né leké&, nga
nivele té ulta né 4 — 8 pér gind né 222 — 32 pér
gind. Né pérgjigje té késaj té fundit edhe normat
pér pérgindjet e kredisé u rritén ndjeshém, duke
arritur kulmin me 39 pér qind pér kredité me
maturim njévjecar. Efektiikésaj rritjeje, né dy-
tre vitet e para té tranzicionit ishte i qarté dhe i
dukshém. Frenimi i hemoragjisé sé parasé,
pérkoi me njé rritje té depozitave né sistem,
ndérkohé gé inflacioni u frenua ndjeshém duke
zbritur né ményré konstante, derisa arriti né njé
nivel njéshifror, né fundin e vitit 1995.

Pa gené nevoja t'i kthehemi fenomenit fajde,

periudha 1996 — 1997, ndoshta dhe dicka me
herét, pérkon me njé kolaps té pérgindjes sé
interesit dhe, pér rrjedhim, dhe té veté politikés
monetare té asaj kohe, derisa vijmé né njé
periudhé tjetér rritjeje té madhe té pérgindjes
administrative té interesit pér depozitat me afat
né leké. Zhvillimet e faktuara né inflacion gjaté
periudhés, 1999 — 2000, ishin té pazakonta,
pasojé e tyre ishte njé zbutje e vazhdueshme e
kushteve té politikés monetare pérgjaté gjithé
késaj periudhe. Né kété ményré, vijmé né
tremujorin e treté té vitit 2000, kur reagimi i
bankave nuk po ndigte mé uljet e vazhdueshme
té pérgindjes administrative, nga ana e Bankés
sé Shqipérisé. Né kéto rrethana u mor né
konsideraté, njé rikonceptim i téré kuadrit
operacional té deriatéhershém, dhe u vendos
gé politika monetare e Bankés sé Shqipérisé té
bazohej vetém né aplikimin e instrumenteve té
tregut. Mé konkretisht, u vendos qé roli i
pérgindjes bazé né ekonomi t'i jepej, normés
sé pérgindjeve té marréveshjes sé riblerejes
(repove), transaksione kéto gé do té
zhvilloheshin né ankande té rregullta javore?, té
cilat do té mbaheshin nga ana e Bankés sé
Shqipérisé.

Si¢ e tregon dhe figura 3., instrument parésor i
politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé
éshté norma fikse e pérqindjeve té repos javore,
e cila né varési té sinjalit qé do té ¢ojé né treg
Banka e Shqipérisé, ofrohet ose né ankande
ku shuma e pranuar éshté e pakufizuar* kundrejt
¢cmimit té fiksuar, ose né anakande ku shuma e
pranuar éshté fikse® dhe ¢mimi i shpallur éshté
nivel kufi. Pavarésisht formés sé ankandit,
géllim i vetém éshté kontrolli i likuiditetit né
sistem, duke synuar mbajtjen e tij né nivele
optimale, né ményré gé té sigurohet eficiencé
maksimale e mekanizmit té transmisionit.

Nga ana tjetér, sic mund té merret me mend,
pérqgindja fikse e repove, shérben dhe si
referencé pér pérgindjet e tjera, kryesisht e kam
fjalén pér lehtésirat kredituese qé Banka e
Shqipérisé i ofron sistemit bankar (njé paraqitje e
detajuar jepet né ¢céshtjen e treté té kétij leksioni).

! Ndonése duhet théné qé baza e nisjes ishte shumé e ulét.

2 Pérgindja pér depozitat me maturim tremujor.

3 Né varési té synimeve té Bankés sé Shqipérisé, ankandet mund té jené: (i) marréveshje riblerjeje — pér té thithur
likuiditet — ose marréveshje té anasjellta riblerjeje — pér té injektuar likuiditet né treg.
4 Né kété rast mund té thuhet se tregut i jepet sinjali i njé politike monetare neutrale, ashtu si¢ po ndodh aktualisht qé

prej pranverés sé fundit.
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Instrumentet primare

Dergon sinjale te nje

o
-
-

DepoziTA NIE DITORE

politike monetare neutrale

REZERWVAT
MIE DITORE

Sherben si reference per:

- Rezerven e detyrueshme;
- Lehtesirat nje ditore;

- Lehtesiren Lombard;

- Ankandet e Repo-ve;

KESHILLT MBIKQYRES
VENDOS
MNORMEN FIKSE TE PERQINDIES REPO

—

ANKANDET E REPO-VE
MIRATOHEN NGA GUVERNATORI

Dergon sinjale te nje politike
monetare shternguar [ lehtesuar

REZERVAT E TEFERTA

TRANSMETIMI TEK
ZOTERIMET
ME ReEpo

LIKUIDITET QE MUK PERFITON
REMUNERIM

- Pergindjet e depozitave
- Pergindjet e kredise
- Pergindjet e bonowve

Figura 1. Korniza aktuale e politikes monetare

INSTRUMENTE TE TJERA

Pérdorimi i disave prej instrumenteve té térthorta
té kontrollit monetar éshté i hershém, dhe pér
kété do té kujtoj aplikimin e rezervave té
detyrueshme, ofrimin e nj& numri lehtésirash
kreditimi nga ana e Bankés sé& Shqipérisé et)..
Megjithaté, duhet theksuar se vitet e fundit kané
shénuar lévizje t& médha né drejtim té kuadrit
operacional té Bankés sé Shqipérisé dhe, mé
konkretisht, do té evidentoja shkurtimisht listén,
statusin, géllimin etj. té instrumenteve monetare,
aktualisht né dispozicion t& Bankés sé Shqipérisé.

SHITBLERJET ME TE DREJTA TE PLOTA TE
LETRAVE ME VLERE.

Shitblerjet permanente té letrave me vleré mund
té pérdoren né ato raste kur kérkohet njé sterilizim,
me bazé té géndrueshme, i tregut. Aktualisht, si
instrumenti qé pérdoret né kryerjen e kétyre
transaksioneve shérbejné bonot e thesarit me
maturim deri né njé vit si dhe me afat maturimi té
mbetur, jo mé pak se 14 dité. Gjaté vitit 2001, jané
kryer dy shitje permanente bonosh thesari pér njé
shumé prej rreth 8 miliardé lekésh dhe né té dyja
rastet, blerési ka gené Banka e Kursimeve.

NDERHYRJET NE TREGUN VALUTOR

Megjithése Banka e Shqipérisé ka adoptuar njé
regjim kémbimi valutor plotésisht fleksibél, ajo
pérséri gjaté gjithé kohés ka gené e pranishme
né treg, né shumicén e rasteve pér té shmangur
spekulimet me lekun. Né rastin e shitblerjes sé
valutés, transaksionet mund té jené me té drejta
té plota ose me bazé té pérkohshme (séaps).
Té tilla raste ka patur edhe gjaté vitit 2002. Né
periudhén mars — prill t& kétij viti, Banka e
Shqipérisé ka shitur rreth 6 milioné dollare valuté
ndérkohé gé né muajin dhjetor 2002, ka bleré
dicka mé shumé se 2.5 milioné dollaré. Po
késhtu, kemi bleré valuté edhe gjaté tremujorit
té paré té kétij viti.

LEHTESIRAT KREDITUESE
KREDIA LOMBARD.

Lehtésia e kreditimit lombard é&shté prezantuar
relativisht herét, por duhet théné se ajo éshté
pérdorur né raste shumé té rralla®. Kuptohet gé
géllimi i saj éshté klasik, ofron njé ndihmé pér
bankat me probleme té pérkohshme? likuiditeti
dhe konsiderohet si burim kreditimi i fundit, pasi

5 Fillimisht ankandet e repove konsistonin né pranimin e shumave té shpallura gé mé paré kundrejt njé ¢mimi tavan

gjithashtu, té shpallur. Me ané té kétij veprimi, tregut i jepej njé sinjal i qarté pér té ulur mé tej pérgindjet e interesit.
6 Né periudhén 2000 — 2002 éshté pérdorur vetém njé heré.
7 Maturimi i saj shkon deri né tre muaj dhe mund té pérfitohet vetém njé heré gjaté njé tremujori.
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té jené shfrytézuar paraprikisht té gjitha
mundésité e tjera. Aktualisht, pérbén dhe
pérgindjen mé té shtrenjté gé ofron Banka e
Shqipérisé né sistem.

Cmimi i kredisé lombard?, caktohet si shumé e
pérgindjes sé repove plus njé penalizim né
masén 6 pér gind.

KREDI NJEDITORE.

Kjo lehtési kreditimi i éshté ofruar sistemit
bankar vitin e fundit, dhe ka pér géllim furnizimin
me likuiditet njéditor t& bankave té vecanta, gé
kané nevojé pér té. Nga veté emri kuptohet gé
kredia duhet shlyer ditén pasardhése dhe
¢mimi® i saj, ashtu si kredia lombard bazohet
né cmimin e repove javore plus njé penallti né
masén 2.5 pér gind. Kredia® njéditore éshté
pérdorur relativisht rrallé.

REZERVA E DETYRUESHME

Rezerva e detyrueshme éshté njé nga
instrumentet e pakta té kontrollit té térthorté, gé
éshté pérdorur gé nga korriku i vitit 1992, dhe
(& pér mé tepér ka ruajtur té njéjtin nivel, prej
10 pér qind gé prej asaj kohe.

Rezerva e detyrueshme llogaritet mbi té gjitha
depozitat™ (detyrime té bankave tregtare ndaj
té tretéve) si né leké ashtu dhe né monedhé té
huaj. Njé risi e kohéve té fundit, i pérket tetorit
té vitit 2000, kur Banka e Shqipéris&, me géllimin
e vetém pér té ulur koston e ndérmjetésimit té
sistemit bankar, ofroi njé nivel remunerimi té
tyre, fillimisht né masén 1/3 e pérgindjeve!? té
tregut dhe duke filluar qé nga tremujori i paré i
vitit 2001, nisur nga déshira pér té pasur njé
efekt mé té shpejté, niveli i remunerimit kaloi
nga 1/3 né % e pérgindjeve té tregut.

OPERACIONET E TREGUT TE HAPUR

Operacionet e tregut té hapur luajné rolin
kryesor né transmetimin e politikés monetare
né sistemin bankar. Ato kané pér géllim té
rregullojné normén e interesit né treg, té

administrojné likuiditetin e tregut si dhe t'u
transmetojné bankave sinjale né lidhje me
politikén monetare gé do té ndiget nga Banka e
Shqipérisé. Theksohet se operacionet e tregut
té hapur jané ekskluzivitet i Bankés sé
Shqipérisé, e cila vendos llojin e instrumentit
gé do té pérdoré si dhe kushtet pérkatése lidhur
me ekzekutimin e tyre.

Sipas géllimit té pérdorimit té tyre, operacionet
e tregut té hapur ndahen né: operacioni kryesor
i tregut, operacione rregulluese dhe operacione
strukturore. Marréveshjet e riblerjes jané
instrumenti kryesor dhe mund té pérdoren pér
té tre géllimet e lartpérmendura, ndérsa
shitblerjet mé té drejta té plota pérdoren vetém
pér géllime rregulluese ose strukturore.

MARREVESHJET E RIBLERJES
LLOJI I INSTRUMENTIT

Marréveshjet e riblerjes jané operacione té
tregut té hapur gjaté té cilave Banka e
Shqipérisé u shet letra me vleré bankave té
nivelit t& dyté dhe i rible ato né datén e caktuar
sipas kushteve té paracaktuara. Ndérsa
marréveshjet e anasjellta té riblerjes jané
operacione té tregut té hapur gjaté té cilave
Banka e Shqipérisé ble letra me vleré dhe i rishet
né datén e caktuar sipas termave té kontratés.
Natyra ligjore e instrumentit

Letrat me vleré gé tregtohen népérmjet zhvillimit
té marréveshjeve (e anasjellta) té riblerjes jané
té blera paraprakisht nga Banka e Shqipérisé
ose nga bankat e nivelit té dyté né tregun primar
apo sekondar té bonove té thesarit.

Vetém marréveshjet e anasjellta té riblerjes
konsiderohen si hua té kolateralizuara, ku vlera
e kolateralit éshté 115 pér gind e shumés
pjesémarrése né ankand. Kjo shumé duhet té
jeté minimalisht 5 milioné leké&, dhe ajo mund
té rritet vetém me shuméfisha prej 100 mijé
lekésh. Sikolateral shérbejné bonot e thesarit me
afat fillestar maturimi deri né njé vit dhe me periudhé
té mbetur deri né maturim jo mé pak se 14 dité.

8 Aktualisht, cmimi i saj éshté 13 pér gind.
¢ Aktualisht ¢mimi i saj éshté 9.5 pér gind.
10 Deri mé 31 tetor 2001.

11 B&jné pérjashtim depozitat ndérbankare.

12.1/3 e pérqgindjes sé bonove té thesarit me maturim tremujor pér rezervén né leké dhe 1/3 e pérgindjes sé depozitave
mujore né usd dhe né euro respektivisht pér rezervén né usd dhe pér rezervén né euro.
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OPERACIONI KRYESOR | TREGUT

Operacioni kryesor i tregut konsiderohet
marréveshja (e anasjellte) e riblerjes me
maturim shtaté dité, e cila éshté edhe
instrumenti kryesor i Bankés sé Shqipérisé pér
zbatimin e politikés monetare. Karakteristikat
themelore té marréveshjeve (té anasjellta) té
riblerjes mund té pérmblidhen si mé poshté:

o Qéllimi i pérdorimit té tyre éshté
rregullimi i interesave té tregut,
administrimi i likuiditetit dhe sinjalizimi
pér drejtimin e politikés monetare.

o Jané té tipit ankand me shumé té
pércaktuar dhe me shumé ¢mime ose
ankand me ¢cmim fiks dhe shumé té
papércaktuar.

. Norma fikse e interesit té
marréveshjeve (té anasjella) té riblerjes
miratohet nga Késhilli Mbikéqyrés i
Bankés sé& Shqipérisé. Kjo normé
shérben dhe si nivel maksimal ose
minimal pér ankandet me shumé
¢cmime.

o Marréveshja e riblerjes pérdoret pér
térhegjen e likuiditetit nga sistemi
bankar, ndérsa marréveshja e
anasjellté e riblerjes pérdoret pér
injektimin e likuiditetit né sistem.

o Ankandi pér kéto lloj marréveshjesh
organizohet cdo javé dhe éshté i tipit
standard.

o Maturimi i kétij instrumenti éshté shtaté
dité.

o Té gjitha bankat e nivelit t& dyté, gé
kané llogari prané Bankés sé
Shqipérisé kané té drejté té jené
pjesémarrése né kéto ankande.

OPERACIONE STRUKTURORE

Instrumentet qé pérdoren pér operacione
strukturore té tregut té& hapur jané marréveshjet
(e anasijellta) e riblerjes me maturim njé dhe tre
mujor si dhe shitblerjet me té drejta té plota. Mé
poshté vijojné karakteristikat e marréveshjeve
(té anasjellta) té riblerjes me maturim njé dhe
tre mujor:

o Qéllimi i pérdorimit té tyre éshté

rregullimi i pozicioneve strukturore si
dhe administrimi i likuditetit (shtimi ose
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pakésimi me baza té pérkohshme).

. Ankandet pér kéto lloj marréveshjesh
jané teé tipit té shpejté dhe nuk jané té
fiksuara paraprakisht.

. Norma e interesit pér kéto marréveshje
i referohet normés sé tregut né kohén
e shpalljes sé ankandit.

. Banka e Shqipérisé ka té drejté t'i
refuzojé kérkesat, té cilat Iévizin shumé
nga normat aktuale té interesit né
tregun e parasé.

. Té gjitha bankat e nivelit t& dyté, gé
kané llogari prané Bankés sé
Shqipérisé kané té drejté té jené
pjesemarrésé né kéto ankande

. Operacionet rregulluese

. Pér ekzekutimin e operacioneve
rregulluese té tregut té hapur pérdoren
marréveshjet (e anasjellta) e riblerjes
me maturim njé dité, njé dhe tre muaj
si dhe shitblerjet me té drejta té plota.
Tiparet operacionale té& marréveshjeve
(te anasjellta) té riblerjes me maturim
njéditor jané:

. Qéllimi i pérdorimit té tyre éshté
rregullimi i luhatjeve té papritura né treg.
. Ankandet jané té tipit t& shpejté dhe

frekuenca e tyre nuk éshté e
standardizuar.

. Norma e interesit i referohet normés
fikse té interesit t& marréveshjeve (té
anasjellta) té riblerjes me maturim
shtatéditor, e miratuar nga Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé.

. Té gjitha bankat e nivelit té dytg, gé
kané llogari prané Bankés sé
Shqipérisé kané té drejté té jené
pjesémarrése né kéto ankande.

PROCEDURAT E ANKANDIT

Operacionet e tregut té hapur né Bankén e
Shqipérisé zhvillohen né formén e ankandit.
Box 1 pérmbledh hapat e ndjekur gjaté
organizimit dhe zhvillimit té ankandeve. Banka
e Shqipérisé operon me dy lloje ankandesh:
ankand i tipit standard dhe ankand i shpejté.
Procedurat e té dy llojeve té ankandeve jané
njésoj pérvec kohés sé organizimit.

ANKANDI STANDARD

Ankandet standarde ekzekutohen 24 oré pas



njoftimit té béré nga Departamenti i
Operacioneve Monetare né Bankén e
Shqipérisé. Kéto ankande zhvillohen ¢do javé,
ditén e mérkuré ose ditén paraardhése kur e
mérkura éshté pushim zyrtar. Diagrama 1
prezanton etapat kohore té zhvillimit té ankandit
standard. Vetém ankandi i operacionit kryesor
té tregut, domethéné i marréveshjeve (té
anasjellta) té riblerjes éshté i tipit standard.

ANKANDI | SHPEJTE

né ankandin me shumé ¢mime, plotésimi i
kérkesave té pjesémarrésve béhet sipas
interesit té riblerjes té kérkuar nga bankat, por
jo mé i larté/ mé i ulét se interesi i riblerjes i
ofruar nga Banka e Shqipérisé.

NJOFTIMI PER ANKANDIN
Mesazhi gé u dérgohet bankave pér organizimin

e ankandeve té marréveshjeve (té anasjellta) té
riblerjes, pérmban informacionin e méposhtém:

Ankandet e shpejta zhvillohen pér marréveshjet o numrin e ankandit;
(guanquellta) e riblgrjes me mgturim njédito[, o tipin e ankandit (shitje/blerje):
njémujor dhe tremujor. Ato zhvillohen sa heré loii kandit hume cmime/
té gjykohet e nevojshme nga Banka e Ojl.n N gn ‘_”m It (me shumé cmime/me
Shqipérisé. Pér marréveshjet (e anasjellta) e gmlm"flks)," ) )
riblerjes me maturim njéditor, ankandi zhvillohet ~ * shumén qé ofrohet/kérkohet né/nga
brenda dy oréve nga njoftimi i Departamentit t& ankandi;
Operacioneve Monetare. Ndérsa pér ° normén maksimale/ minimale ose fikse
marréveshjet njémujore dhe tremujore, ankandi té interesit;
zhvillohet brenda katér oréve nga njoftimi. o datén dhe orén e ankandit;
. . datén e kryerjes sé veprimit té kundért;
ANKANDET ME CMIM FIKS DHE ME SHUME " _— . L
CMIME datén e pastrimit dhe té rregullimit té
llogarive.
Box 1: Hapat operacionalé pér zhvillimin e ankandeve.
Hapi 1. Njoftimi pér ankandin.
Banka e Shqipérisé njofton té gjitha bankat pér llojin dhe pér kushtet e ankandit me njé prej
sistemeve té informacionit si: SWIFT, teleks, REUTERS, faks ose me shkresé zyrtare.
Hapi 2. Dorézimi i kérkesave pér ankand.
Bankat dérgojné kérkesat e tyre pér pjesémarrje né ankand me teleks, REUTERS, faks ose
me shkresé zyrtare né Departamentin e Operacioneve Monetare né Bankén e Shqipérisé.
Hapi 3. Shqyrtimi i kérkesave.
Kérkesat e bankave pér pjesémarrje né ankand shqgyrtohen nga njé komision me anétaré
té pérhershém, té zévendésueshém né rast mungese, punonjés té Departamentit té
Operacioneve Monetare dhe té Politikés Monetare si dhe t& Ministrisé sé Financave.
Hapi 4. Plotésimi i kérkesave dhe njoftimi i rezultatit té ankandit.
a. Komisioni vendos pér plotésimin e kérkesave.
b. Pas pérfundimit, bankat pjesémarrése marrin njoftimin pérkatés pér rezultatet e ankandit.
Hapi 5. Njoftimi pér rezultatin e ankandit pér té gjitha bankat.
Hapi 6. Kalimi i veprimeve pas pérfundimit té ankandit.

Banka e Shqipérisé operon me dy lloje
ankandesh: ankande me ¢mim fiks dhe
ankande me shumé ¢cmime. Ankandi me ¢mim
fiks nénkupton ankandin e marréveshjeve (té
anasjellta) té riblerjes, té organizuar nga Banka
e Shqipérisé, né té cilin plotésimi i kérkesave té
pjesémarrésve béhet sipas interesit té riblerjes,
té pércaktuar nga Banka e Shqipérisé. Ndérsa

Si pér ankandin standard ashtu edhe pér
ankandin e shpejté, ndigen té njéjtat procedura
pér shpalljen e njoftimit té ankandit.

DOREZIMI | KERKESAVE PER PJESEMARRJE NE
ANKAND

Kérkesat e bankave té nivelit té dyté pér
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pjesémarrje né ankandet e marréveshjeve (té
anasjellta) té riblerjes duhet t& pérmbajné
informacionin e méposhtém:

. datén e ankandit;

. numrin e ankandit;

o tipin e ankandit (shitje/blerje nga
kéndvéshtrimi i Bankés sé Shqipérisé);

o datén e kryerjes sé vepimit té kundért;

o emrin dhe informacionin pér bankén
pjesémarrése;

o shumén e pjesémarrjes né ankand né
leké (me shifér dhe me fjalé);

o shumén e bonos sé thesarit qé pérdoret
si kolateral (né rastin e pérdorimit té
kolateralit);

o interesin e riblerjes, shprehur né dy

numra pas presjes vetém né rastin e
ankandit me shumé c¢mime;

o emrin dhe firmén e personit té
autorizuar.

Kérkesat me mungesé informacioni dhe té
paragitura mé voné se afati i fundit, nuk merren
parasysh pér pjesémarrje né ankand.

PROCEDURAT PER PLOTESIMIN E KERKESAVE
(ANKANDI ME CMIM FIKS)

Né ankandet e marréveshjeve té riblerjes dhe
té anasjellta té riblerjes me ¢cmim fiks, bankat
cilésojné vetém shumén e kérkuar né ankand.
Komisioni i organizimit t& ankandit llogarit
kérkesén agregate té bankave té nivelit té dyté
duke u paguar bankave ose duke marré ngato
(sipas tipit té ankandit shitje ose blerje) normén
fikse té interesit, t& miratuar nga Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé.

PROCEDURAT PER PLOTESIMIN E KERKESAVE
(ANKANDI ME SHUME CMIME)

Né ankandet e marréveshjeve té riblerjes ose
té anasjellta té riblerjes me shumé ¢mime,
bankat saktésojné né kérkesat e tyre normén e
interesit dhe shumén gé ato kérkojné. Bankat
pjesémarrése né ankand, qé kékojné normé
interesi mé té larté/mé té ulét se norma
maksimum/minimum e publikuar nga Banka e
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Shqipérisé skualifikohen automatikisht.

Kérkesat rradhiten né ményré rritése/zbritése
sipas interesit té riblerjes, qé ato kané kérkuar.
Nése shuma e kérkuar nga bankat éshté mé e
vogél ose e barabarté me shumén e ofruar nga
Banka e Shqipérisé, té gjitha kérkesat e
bankave shpallen fituese automatikisht. Né
rastet kur shuma e kérkuar nga bankat éshté
mé e larté se shuma e ofruar nga Banka e
Shqgipérisé, atéheré aplikohet prorata, né
meényré té barabarté pér té gjitha kérkesat me
interes té riblerjes mé té larté/mé té ulét, por té
barabarté ndérmjet tyre, pér shumén derisa té
barazohet me shumén e ofruar nga Banka e
Shqipérisé. Prorata do té jeté e barabarté me
raportin e sasisé sé mbetur pér t'u shpérndaré,
me shumén e kérkesave me interes té riblerjes
meé té larté/mé té ulét, té barabarté.

NJOFTIMI PER REZULTATET E ANKANDIT
Pas pérfundimit té ankandit, Banka e Shqipérisé

njofton bankat pjesémarrése pér rezultatet e
ankandit. Ky njoftim pérmban informacionin e

méposhtém:

. numrin e ankandit;

. tipin e ankandit (shitje/blerje);

. llojin e ankandit;

. datén e ankandit;

. datén e kryerjes sé veprimit té kundért;

. datén e pastrimit dhe té rregullimit té
llogarive;

. shumén dhe interesin e kérkuar nga
banka;

. shumén dhe interesin e ofruar nga
Banka e Shqipérisé;

. shumén pérkatése té fituar nga banka

pjésmarrése.

Pérve¢ bankave pjesémarrése né ankand,
njoftohen té gjitha bankat e sistemit. Njoftimi qé
u dérgohet bankave té sistemit pérmban
informacion vetém mbi shumén totale té ofruar,
shumén totale té kérkuar nga bankat
pjesémarrése dhe shumén totale té pranuar nga
Banka e Shqipérisé, ndérsa kérkesat specifike
té secilés banké dhe rezultatet lidhur me to, iu
béhen té ditura vetém bankave pérkatése.



REAGIMI | TREGJEVE NDAJ VENDIMEVE TE POLITIKES

MONETARE.*

Vendimet e politikés monetare té Bankés sé
Shqipérisé pér ndryshimin e interesit bazé té
tregut jané pércaktuese né sjelljen e interesave
né tregje. Bazuar né njoftimin e béré nga Banka
e Shqipérisé pér ndryshimin e géndrimit té
politikés monetare, tregjet sigurojné
informacionin e nevojshém, i cili shérben si sinjal
pér ndryshimet e interesave.

Niveli i zhvillimit té tregut financiar né Shqipéri,
struktura mé e zhvilluar e té cilit konsiderohet
sektori bankar, bén gqé vendimet e politikés
monetare t& Bankés sé& Shqipérisé té ndikojné
kryesisht né tregun e parasé duke mbetur
késhtu té kufizuar né njé afat kohor jo mé té
gjaté sesa njé vit. Kjo pasi nuk mund té flasim
pér ndikim té vendimeve té politikés monetare
né ¢cmimet e aseteve né kushtet kur nuk ekziston
tregu i kétyre aseteve dhe né periudha kohore
mé té gjata sesa njé vit.

Transmetimi i vendimeve té politikés monetare

té Bankés sé& Shqipérisé né vite té ndryshme
ka specifikat e veta, té cilat jané kushtézuar nga
instrumentet e pérdorura nga Banka e
Shqipérisé pér té transmetuar vendimet né
tregje, nga zhvillimet gé ka njohur veté tregu i
parasé, nga ndryshimet strukturore gé ka njohur
sektori bankar si shtimi i numrit té bankave, rritja
e peshés sé bankave me kapital joshtetéror
kundrejt bankave me kapital shtetéror, rritja e
numrit té bankave aktive né tregje, rritja
graduale e konkurrencés né tregje té ndryshme
etj..

Né vazhdim, do té pérpigemi té analizojmé se
si jané transmetuar vendimet e politikés
monetare té Bankés sé Shqipérisé né tregun e
parasé né periudha té ndryshme kohore, pér té
evidentuar zhvillimet gé jané shénuar né
procesin e transmetimit si nga piképamja e
progresit té béré, ashtu edhe nga piképamja e
pengesave gé kané frenuar rritjen e efikasitetit
té kétij transmetimi.

Tabelé 1. Qéndrimi i politikés monetare t&€ Bankés sé Shqipérisé pér periudhén 1997-2002.
Data Ndryshimi
. Istrumenti kryesor i i interesit Interesi bazé i
ndryshimit . I o
Sinjali i politikés monetare té interesit perd'o[u.r nga Banka e baz..e ne Ban!<e"s Se
| P © "e es Shqipérisé. iké Shqipérisé
bazé. ap pke qip
pérqgindjeje
Interesi i depozitave me
VITI 1997, NDRYSHUAR 8 HERE ﬁ‘fat. pérbankatme
apital térésisht shtetéror
12 mujore +3.0 22.0
Politiké shtrénguese 30 janar 6 mujore +2.5 21.0
3 mujore +2.0 20.0
12 mujore +6.5 28.5
Politiké shtrénguese 5 mars 6 mujore +7.0 28.0
3 mujore +6.5 27.0
Politiké shtrénguese 22 maj 3 mujore +7.0 34.0
Politiké shtrénguese 27 gershor 3 mujore +3.0 37.0
Politiké e lehtésuar 18 shtator 3 mujore -2.0 35.0
Politiké e lehtésuar 10 néntor 3 mujore -3.0 32.0
Politiké e lehtésuar 24 néntor 3 mujore -2.0 30.0
12 mujore -1.5 27.0
Politiké e lehtésuar 3 dhjetor 6 mujore -2.0 26.0
3 mujore -4.0 26.0
Interesi i depozitave me
VITI 1998, NDRYSHUAR 5 HERE afat pér bankat me
kapital térésisht shtetéror
12 mujore -3.0 24.0
Politiké e lehtésuar 19 maj 6 mujore -2.0 24.0
3 mujore -2.0 24.0

*Punuar nga Suzana Shegeri dhe Arta Pisha, Departamenti i Kérkimeve dhe Politikave Monetare
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12 mujore -3.0 21.0
Politiké e lehtésuar 18 gershor 6 mujore -2.0 22.0
3 mujore -2.0 22.0
12 mujore -2.0 20.0
Politiké e lehtésuar 24 gusht 6 mujore -2.0 20.0
3 mujore -1.0 20.0
12 mujore -2.0 18.0
Politiké e lehtésuar 22 tetor 6 mujore -2.0 18.0
3 mujore -2.0 18.0
12 mujore -1.5 16.5
Politiké e lehtésuar 12 néntor 6 mujore -1.5 16.5
3 mujore -1.5 16.5
Interesi i depozitave me
VITI 1999, NDRYSHUAR 6 HERE afat pér bankat me
kapital térésisht shtetéror
S N 12 mujore -1.5 15.0
Politiké e lehtésuar 17 shkurt | 6 mujore 1.0 155
3 mujore -1.0 15.5
12 mujore -1.0 14.0
Politiké e lehtésuar 27 maj 6 mujore -1.0 14.5
3 mujore -1.0 14.5
12 mujore -1.0 13.0
Politiké e lehtésuar 2 qgershor 6 mujore -1.0 13.5
3 mujore -1.0 13.5
12 mujore -2.0 11.0
Politiké e lehtésuar 7 korrik 6 mujore -2.0 11.5
3 mujore -2.0 11.5
12 mujore -1.0 10.0
Politiké e lehtésuar 14 shtator 6 mujore -1.0 10.5
3 mujore -1.0 10.5
12 mujore -1.00 9.00
Politiké e lehtésuar 3 néntor 6 mujore -1.25 9.25
3 mujore -1.25 9.25
Liberalizimi i interesit t& depozitave me
VITI 2000, NDRYSHUAR 3 HERE | 3fat pér bankat me kapital térésisht
shtetéror dhe kalimi né pérdorimin e
ankandeve té repove
Politiké e lehtésuar 12 mujore -0.50 8.50
19 janar 6 mujore -1.00 8.25
3 mujore -1.25 8.00
12 mujore -0.50 8.0
Politiké e lehtésuar 29 mars 6 mujore -0.75 7.5
3 mujore -1.00 7.0
Liberalizimi i interesave 6 mujore 17 maj
I N 12 mujore -0.25 7.75
Politiké e lehtésuar 7 qershor 3 mujore 050 6.50
Liberalizimi i interesave 12 mujore | 19 korrik
Politiké e lehtésuar 27korrik Repo me shumé gmime 9.00
&shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 3 gusht Repo me shumé gmime | _; g 7.50
&shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 10 gusht fopo me shume emime | -0.50 7.45
shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 17 gusht popo me shumé emime | .0.15 7.30
shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 31 gusht Repo me shumé gmime |, 4 7.00
&shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 7 shtator Repo me shumé gmime | 4, 6.90
&shumé té pércaktuar
Politiké e lehtésuar 5 tetor Repo me shume gmime |, 4, 6.50
&shumé té pércaktuar
Liberalizimi i interesave 3 mujore 6 tetor

VITI 2001, NDRYSHUAR 1 HERE

Ankandet javore té
repove/anasijellté té
repove
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VITI 2002, NDRYSHUAR 3 HERE

Ankandet javore té
repove/anasjellté té
repove

Politiké shtrénguese 21 mars Repo me ¢cmim fiks +0.5 7.5

Politiké shtrénguese 10 prill Anasjellté repo me +1.0 8.5
shumé cmime

Politiké neutrale 10 dhjetor | Anasjellté repo me 8.5
cmim fiks

Sipas té dhénave té tabelés 1, pér periudhén
1997 —2002, Banka e Shqipérisé ka sinjalizuar
tregun duke ndryshuar interesin bazé 26 heré
ose mesatarisht 4.3 heré né njé vit. Nga kéto,
22 heré ose mesatarisht 5.5 heré né njé vit, i
pérkasin periudhés 1997 —2000, periudhé né
té cilén sinjalizimin e géndrimit té politikés sé
saj monetare né treg e realizonte pérmes
instrumentit direkt té interesit t& depozitave me
afat pér bankat me kapital térésisht shtetéror
dhe vetém 4 heré ose mesatarisht 2 heré né
njé vit, pérmes ndryshimit té interesit té
instrumentit indirekt té repove njéjavore.

Sinjalet gé ka transmetuar Banka e Shqipérisé
né treg kané gené lehtésuese pér pjesén mé té
madhe té kohés s& marré né shqyrtim.
Pérjashtim béjné viti 1997 dhe viti 2002, ku
sinjalet e politikés monetare, né pjesén mé té
madhe té vitit, kané gené shtrénguese. Gjaté
vitit 1997, tregu u sinjalizua katér heré pér
shtréngime té politikés monetare, ndérsa gjaté
vitit 2002 tregu u sinjalizua 2 heré. Edhe pse
géndrimi i politikés monetare éshté i njéjté pér té
dyja periudhat, ndryshimet midis tyre qéndrojné
né ményrén e transmetimit, né instrumentin e
pérdorur, né frekuencén e sinjaleve té transmetuara
né treg, né masén e ndryshimit té interesit bazé, e
cilané vitit 1997 ka gené konsiderueshém mé e larté

krahasuar me vitin 2002 etj..

Kéto géndrime té politikés monetare té Bankés
sé Shqipérisé né té dyja periudhat jané diktuar
nga tronditjet qé ka pésuar sektori bankar.
Konkretisht, nga kriza e sistemit financiar e vitit
1997 pas falimentimit té firmave piramidale, e
ndihmuar edhe nga dobésité e sektorit bankar dhe
paniku i depozitave né pranverén e vitit 2002, e
cila ishte njé ngjarje e pastér e sektorit bankar.
Banka e Shqipérisé u pozicionua né rolin e
siguruesit té géndrueshmérisé sé sistemit
financiar, duke synuar kthimin e besimit té publikut
né sistemin bankar. Rritja agresive e interesit bazé,
gjaté periudhés janar - gershor té vitit 1997, tregoi
se ishte efektive né kthimin e likuiditetit né sistem.
Pas falimentimit t& skemave piramidale, té cilat
kishin thithur njé pjesé té madhe té depozitave,
bankat u treguan té shpejta né rritien e normave
té interesit. Shpejtésia e reagimit né drejtim té
rritjies sé interesave pér depozitat me afat ishte e
kushtézuar edhe nga instrumentii pérdorur né até
periudhé, i cili kishte karakter administrativ dhe
ishte i detyrueshém pér t'u zbatuar nga bankat
me kapital térésisht shtetéror. Ndérsa bankat e tjiera
té sistemit ishin té detyruara gé té ndignin ndryshimet
e interesave té bankave me kapital shtetéror pér té
mos humbur pjesé né tregun e depozitave né leké,
duke mbetur térhegése pér publikun.

Tabelé 2. Reagimi né tregun e depozitave me afat né leké&, né piké pérqgindjeje.

Interesi depozitave 12 mujore Interesi depozitave 3 mujore
Periudha janar — mars 1997
Ndryshimi i interesit bazé. +9.5 +8.5
Masa e reagimit té trequt
Janar - mars +6.86 +5.58
Janar - prill +9.59 +8.51
Periudha maj -gershor 1997
Ndryshimi i interesit bazé +10.0
Masa e reagimit té trequt
Maj - korrik +9.84
Periudha shtator - dhjetor 1997
Ndryshimi i interesit bazé -1.5 -11.0
Masa e reagimit té trequt
Shtator - dhjetor -1.17 -7.99
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Té dhénat e tabelés 2 tregojné se né tregun e
depozitave shtréngimi i politikés monetare me
9.5 piké pérgindjeje pér depozitat
dymbédhjetémujore dhe 8.5 piké pérgindjeje pér
depozitat tremujore, gjaté periudhén janar-
mars, u transmetua rreth 72.2 pér qind pér
depozitat vjetore dhe rreth 65.4 pér qind pér
depozitat tremujore brenda periudhés janar —
mars. Ndérsa transmetimi i ploté, né masén
100.0 pér qind, u arrit né muajin prill.

Vlen té pérmendin se pér periudhén né fjalé
tregu i depozitave sundohej né masén 93.9 pér
gind nga bankat me kapital térésisht shtetéror.
Por, kjo rritje administrative e interesave né

tregun e depozitave né leké diktonte rritje té
kostos sé pranimeve té reja té depozitave pér
bankat. Mbulimin e kostos sé krijuar, bankat e
sistemit e transmetuan né tregun primar té
bonove té thesarit duke cuar né njé rritje té
shpejté dhe paralele té yield-it t&é bonove té
thesarit. Rritja e yield-it sipas maturiteteve
pérputhej me rritjen e interesit té depozitave né
leké pér té njéjtat maturitete. Konkretisht, ajo
ge mé e larté pér bonot e thesarit tremujore,
nga 20.4 pér gind né muajin janar 97, né 38.22
pér gind né gusht! (ose 17.82 piké pérgindjeje)
dhe mé e ulét pér bonot dymbédhjetémujore,
nga 22.5 pér gind né janar 97 né 35.5 né muajin
gusht 97 (ose 13 piké pérgindjeje).

Grafik 1. Sjellja e tregut té depozitave ndaj vendimeve té politikés monetare pér vitin 1997. Né pér

gind.
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Tabelé 3. Reagimi né tregun e bonove, né piké pérqindjeje.

Yieldi i bonove 12-mujore Yieldi i bonove 3-mujore
Periudha janar — mars 1997
Ndryshimi i interesit bazé. +9.5 +8.5
Masa e reagimit té tregut
Janar - mars +9.49 +7.80
Janar - prill +9.49 +8.92
Periudha maj -gershor 1997
Ndryshimi i interesit bazé +10.0
Masa e reagimit té trequt
Maij - korrik +8.19
Periudha shtator - dhjetor 1997
Ndryshimi i interesit bazé -1.5 -11.0
Masa e reagimit té trequt
Shtator - dhjetor -0.50 -2.92

* Né muajin gusht yield-et shénuan nivelin mé té larté.
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Né dallim nga tregu i depozitave, né tregun e
bonove masa e reagimit té tregut &shté mé e
larté brenda periudhés sé ndryshimit té interesit
bazé duke treguar pér njé transmetim mé té
shpejté né kété treg né kahun shtréngues té
politikés monetare. Ndérsa vérehet e kundérta
né kahun lehtésues té politikés monetare.
Shpjetésia e reagimit né tregun e depozitave
éshté ndjeshém mé e larté krahasuar me tregun
e bonove.

periudhés sé lehtésimit té politikés monetare
duke arritur né 6.4 piké pérqgindjeje.
Luhatshméria ndaj nivelit mesatar mujor té kétij
viti 8shté shumé e larté. Ndérsa pér maturitetin
dymbédhjetémujor kjo diferencé erdhi duke u
zgjeruar nga 3.4 piké pérgindjeje né muajin
janar, né 7.2 piké pérqgindjeje né muajin dhjetor
97, duke shénuar njé nivel mesatar mujor 5.2
piké pérqgindjeje. Marzhi i fitimit pér kété
maturitet éshté dushkém shumé i larté.

Grafik 2. Sjellja e yield-it té bonove té thesarit pas ndérhyrjeve té Bankés sé Shqipérisé. Né

pérgindje.
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Ndérthurja e kétyre tendencave, né kushtet
lehtésuese, ka ndikuar né rritjen e diferencave
midis interesave respektivé té kétyre tregjeve.
Konkretisht, ndérsa diferenca midis interesave
té depozitave dhe yield-it t&¢ bonove tremujore
zgjerohet né 4.77 piké pérgindjeje, né fillim té
periudhés sé shtréngimit té politikés monetare,
ajo manifeston té njéjtén sjellje edhe gjaté

Si periudha e shtréngimit té politikés monetare
ashtu edhe periudha e lehtésimit té politikés
monetare jané shogéruar me zgjerime té
diferencés sé interesave duke nxjerré né pah
njé treg me nivel té ulét konkurrence dhe
ndikimin administrativ mbi nivelin e interesave
né tregun e depozitave né leké.

Grafik 3. Diferenca midis interesave té depozitave&bonove té thesarit sipas maturiteteve 3 dhe
12-mujore dhe niveli mesatar, né piké pérgindjeje.
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Gjithashtu, krahas luhatshmérisé sé diferencés
midis interesave pér maturitete té njéjta né tregje
té ndryshme, evidentohet se marzhi i fitimit ka
rezultuar mé i larté pér maturitetet afatgjata,
kundrejt nj¢ marzhi mé té ulét pér maturitetet
afatshkurtra. Ruajtja e kétyre diferencave né
marzhet e fitimit pér maturitete t€ ndryshme
pérbénté njé fitim t& pamerituar pér bankat, duke
rritur né ményré jo té drejté deficitin buxhetor
dhe borxhin e brendshém.

E njéjta situaté paragitet edhe né tregun e
kredive né leké. Edhe pse diferenca midis
interesave pér depozitat dhe interesave pér
kredité, pas rritjes sé interesave té depozitave
mbetej e larté, bankat i rritén interesat e zbatuar
pér krediné né leké duke e kaluar njé pjesé té
kostos sé tyre né kreditimin e ekonomisé.
Interesi pér krediné nga 6 muaj deri né njé vit u
rrit nga 24 pér qind né janar né 43 pér gind né
dhjetor (ose 19 piké pérgindjeje), ndérsa interesi
pér kredité mbi tre vjet u rrit nga 15.7 pér gind
né 21.02 pér qind (ose 5.32 piké pérgindjeje).

monetare té€ Bankés sé Shqipérisé, gjaté vitit
1997, né tregje konsiderohet i shpejté dhe i ploté
me njé muaj vonesé né té gjitha tregjet dhe pér
té gjitha maturitetet. Diferencat e interesave pér
té njéjtat maturitete né tregje manifestojné
luhatshmeéri té larté gjaté vitit dhe pér maturitetin
njévjecar njé nivel té larté. Kjo sjellje reflekton
prirjen e bankave pér té siguruar fitime té larta.
Ndérsa luhatshméria e larté diktohet nga forma
administrative e sinjalizimit t& géndrimit té politikés
monetare né tregun e depozitave. Nga ana tjetér,
pozicioni dominues i Bankés sé Kursimeve né
tregun e depozitave, e bénte edhe mé té véshtiré
konkurrencén e bankave té tjera té sistemit né
lojén e interesave né tregun primar té& bonove dhe
né tregun e kredive né leké.

Tronditja pér té dytén heré e sektorit bankar,
nga Krijimi i papritur i panikut t& depozitave
kushtézoi vendimet e politikés monetare té
Bankés sé Shqipérisé gjaté viti 2002. Kjo situaté
u shogérua me rritjen e parasé jashté bankave?,
rritien e presioneve inflacioniste?, luhatjen e

Grafik 4. Sjellja e interesave né tregun e kredive né leké&, né pérgindje.
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Rritja mé e larté e interesave pér depozitat me
afat tremujor, krahasuar me dy maturitetet e
tjera, u shogérua me rritien mé té larté té
interesave pér maturitetet me afat mé té shkurtér,
si né tregun e bonove, ashtu edhe né tregun e
kredive, duke diktuar rritje t& shpejté té deficitit
buxhetor dhe ulje t& normés sé fitimit té& bizneseve
té kredituara pér periudha afatshkurtér. Né
pérgjithési, transmetimi i vendimeve té politikés

kursit té kémbimit etj.. Paniku i krijuar né rradhét
e depozituesve krijoi mungesé té
menjéhershme té likuiditetit né sistem, e cila u
transmetua né tregun e depozitave, pasi bankat
e prekura nga paniku nuk dispononin likuiditetin
e nevojshém pér té mbuluar kérkesat e
depozituesve dhe né tregun primar t& bonove
té thesarit, pasi sistemi bankar nuk plotésonte
shumat e ofruara nga geveria né treg primar.

2 Muajit mars dhe prill u shogéruan me rritje té shpejté, prej 16.4 miliardé lekésh.

3 Rritja e gmimeve u manifestua kryesisht né nivelin e gmimeve té prodhimeve bujgésore, sidomos né rrethet e Vlorés
dhe té Fierit, ku edhe fenomeni i térhegjes sé depozitave ge mé i theksuar.

4 Kjo ishte e pritshme, pasi pesha e dy bankave té pérfshira né fenomenin e térhegjes sé depozitave né portofolin e
bonove té thesarit gé zotéronin bankat e nivelit té dyté llogaritej rreth 89.9 pér gind.
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Ndérhyrja e Bankés sé Shqipérisé ge e shpejté
dhe e pércaktuar sipas njé plani veprimesh. Né
treg u ndérhy térésisht me instrumente indirekte
pér t'i krijuar tregut té gjithé likuiditetin e
nevojshém. Késhtu, u ndryshua pozicioni i
Bankés sé Shqipérisé nga térheqése e likuiditetit
né injektuese té likuiditetit, duke mundésuar
injektimin me frekuencé té rregullt javore té
likuiditetit né treg. Paralelisht u pérdorén edhe
instrumente té tjera si blerjet dhe shitjet me té
drejta té plota, lehtésia e kredisé njéditore,
kredia lombard, repo njémujore. Ndérkohé, pér
té rritur bashkéveprimin midis bankave u
ndérpre gjaté dhjetéditéshit t& paré t& muaijit prill
pérdorimin i lehtésisé sé depozités njéditore.
Tkurrja e shpejté dhe e paparashikuar e
gjendjes sé depozitave né Bankén e Kursimeve
dhe né Bankén Kombétare Tregtare u
transmetua dukshém dhe menjéheré né tregun
primar té bonove té thesarit. Nevojat e geverisé

heré tregun pér shtréngim té politikés sé saj
monetare.

Edhe pse sinjalet e politikés monetare ishin
shtrénguese, ashtu si dhe gjaté vitit 1997,
krahasueshmeéria e reagimit té tregjeve paraqget
véshtirési né disa drejtime. Konkretisht, rritja e
normave te interesit gjaté vitit 2002 nuk ishte
né té njéjtat pérmasa me até té vitit 1997, dhe
pér mé tepér, transmetimi i vendimeve né tregun
e depozitave ishte indirekt dhe jo
administrativisht i detyrueshém. Mbi nivelin e
interesave ndikohej edhe me instrumentet e
tjera, gjithashtu, edhe numri i lojtaréve né treg
kishte ndryshuar. Politika monetare e Bankés
sé Shqipérisé, gjaté vitit 2002, zbatohej vetém
me instrumente indirekte. Tashmé né treg
ekzistonte njé korridor orientues interesash té
tregut dhe tregu ndérbankar, ndonésé jo i
formuar plotésisht, kishte njé eksperiencé.

Grafik 5. Niveli i interesave té zbatuara nga Banka e Shqipérisé pérmes intrumenteve indirekte,

né pérgindje.
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pér financim nuk arrinin té plotésoheshin nga
tregu. Pér pjesén e pambuluar té financimit té
brendshém Banka e Shqipérisé akordoi kredi
direkte, duke respektuar kufijté e lejuar pér vitin 2002.

Kjo ndérhyrje né treg, duke plotésuar mungesat
e likuiditetit ishte e nevojshme pér té garantuar
géndrueshmériné e sistemit. N& perspektivé
prioritet merrte kthimi i besimit t& humbur té
publikut né bankat e sistemit. Nisur edhe nga
eksperienca e vitit 1997, Banka e Shqipérisé
rriti normén e interesit té repove. Deri né mesin
e muajit prill, Banka e Shqipérisé sinjalizoi dy

Format krejt té ndryshme té transmetimit té
géndrimit té politikés monetare dhe fleksibilitetit
gé ofronin instrumentet indirekte té& pérdorura,
krahasur me ato direkte, diktuan edhe njé formé
tjetér té sjelljes sé tregjeve nga ajo e vitit 1997.

Cdo vendim i politikés monetare té Bankés sé
Shqipérisé u shogérua me rritje té
menjéhershme dhe té ploté té interesit té
transaksioneve né treg ndérbankar, té diktuara
kéto nga ndryshimi i korridorit té lehtésive té
ofruara. Ndérkohé, né kété treg kérkesa pér
likuiditet ishte mé e larté sesa oferta.
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Grafik 6. Sinjalet e Bankés sé Shqipérisé dhe reagimet né tregje (né piké pérgindjeje).
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Sinjalizimi i tregut pér shtréngim té politikés
monetare, i ndérthurur me kérkesén mé té larté
pér fonde té buxhetit té shtetit krahasuar me
vlerén nominale té maturimeve né ¢do ankand
té vitit té kaluar, kryesisht si rezultat i
mosrealizimit té t& ardhurave nga privatizimi,
ndikuan né pérshpejtimin e rritjes sé yield-it té
bonove té thesarit pér té gjitha maturitetet. Rritja
e yield-eve ishte e menjéhershme, por jo e ploté.

Vetém brenda muajit prill, sinjalet e politikés
monetare u transmetuan né masén 81.3 pér
gind pér bonot njévjecare dhe 96.0 pér qind pér
bonot tremujore. N& muajin maj, rritja né
maturitetin tremujor e kalon rritjen e interesit
bazé té Bankés sé Shqipérisé.

Sjellja e interesave té bonove té thesarit paraget

rritien mé té shpejté té tyre né afatin e shkurtér
té maturimit, duke sjellé njé sheshim té kurbés
kohore té& normave té interesit, e cila zgjati deri
muajin gusht. Né pérgjithési, brenda njé
periudhe dymujore pér maturitetet afatshkurtra
dhe gjashtémujore pér bonot njévjecare u arrit
té transmetohej plotésisht sinjali i politikés
monetare té Bankés sé Shqipérisé né tregun e
bonove.

Yield-et e bonove té thesarit manifestuan
tendenca rritése né shtator dhe tetor, duke u
shogéruar me rritie mé té forta né muajin
néntor®. Deri né fund té vitit, llogaritet gé yield-i
i bonove njévjecare u rrit sa dyfishi i rritjes sé
interesit bazé, ndérsa yield-i i bonove tremujore
llogaritej 1.42 heré mé i larté sesa rritja e
interesit bazé.

Tabelé 4. Reagimi né tregun e bonove, né piké pérgindjeje.

Interesi i repove

Yieldi i bonove 12
mujore

Yieldi i bonove 3
mujore

Periudha mars — prill
2002

Ndryshimi i interesit bazé. | +1.5

Masa e reagimit té tregut

Mars — prill +1.22 +1.45
Mars- maj +1.31 +1.81
Mars- shtator +1.78 +2.31
Mars - dhjetor +3.21 +2.13

5 Jo vetém sirezultat i rritjes sé kérkesés sé geverisé mé shumé se oferta né treg, por edhe i gjenerimit té ngadalté té
likuiditetit pas térhegjeve masive dhe kostos sé krijuar nga pagimi i primit té sigurimit Agjencisé sé Sigurimit t& Depozitave.
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Grafik 7. Yield-i mesatar i ponderuar né treg primar (né pérqgindje).
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Veprimi ge méingadalésuar dhei distancuar
né kohé né tregun e depozitave né leké.
Bankat e prekura nga fenomeni i térheqjes
sé depozitave reaguan pér heré té paré, né
muajin maj dhe né pérqgindje té vogla. Rritja
né kéto nivele e interesit té depozitave né
leké nga Banka e Kursimeve nuk dha efektet
e pritura né reagimin e publikut. Kjo diktoi
njé rritje té dyté té kétyre interesave gjaté
muajit gershor.

bonove sipas maturiteteve pérkatése rezulton
té jeté dukshém mé e ulét dhe manifeston njé
luhatshméri mé té vogél. Kjo diferencé paragitet
e géndrueshme pér maturitetin njévjecar.
Luhatjet e késaj diference, brenda vitit, kané
gené né pérgjithési né nivele té ulta dhe jané
zgjeruar kryesisht gjaté periudhés sé shtréngimit
té politikés monetare. Megjithé tendencén né
rritje pérgjaté vitit, pérséri ajo éshté luhatur né
kufij té ngushté, 2.7 —3.3 piké pérgindjeje.

Tabelé 5. Reagimi né tregun e depozitave me afat né leké, né piké pérgindjeje.

Interesi i repove

Interesi depozitave 12
mujore

Interesi depozitave 3
mujore

Periudha mars — prill 2002

Ndryshimi i interesit bazé. +1.5

Masa e reagimit té tregut

Prill +0.01 +0.06
Prill - gershor +0.88 +0.78
Prill - korrik +0.99 +1.05
Prill_- dhjetor +1.50 +1.07

Deri né fund té muajit korrik ose katér muaj qé
nga dhénia e sinjaleve né treg, tregu i depozitave
i pasqyroi né nivel t& kénagshém sinjalet e
Bankés sé Shqipérisé. Sipas maturiteteve,
vérehet se sinjalet e politikés monetare né
tregun e depozitave u transmetuan né masén
66.0 pér gind pér depozitat njévjecare dhe 70
pér gind pér depozitat tremujore. Transmetimi i
ploté i vendimeve té Bankés sé Shqipérisé né
tregun e depozitave u shénua né fund té vitit
pér depozitave njévjecare ose vetém pas 8
muajsh, ndérkohé gé u arrit té transmetohej
vetém 71 pér gind pér depozitat tremujore.

Por, né ndryshim nga viti 1997, diferenca midis
interesave té depozitave né leké dhe yield-it té

Ndérsa diferenca pér maturitetin tremujor éshté
zgjeruar mé shumé krahasuar me maturitetin
njévjecar duke u rritur nga 1.06 piké pérgindjeje
né muajin janar, né 3.23 piké pérgindjeje né
muajin dhjetor. Luhatjet e saj kané gené mé té
larta ndaj nivelit mesatar mujor pér vitin 2002
duke treguar se bankat jané prirur drejt sigurimit
té njé fitimi sa mé té shpjeté né afat kohor.

Reagimi i tregut té kredive vazhdoi t& mbetet i
dobét né raport me sinjalet e politikés monetare.
Mungesa e likuiditetit né sistem u transmetua
dukshé&m né tregun primar té bonove té thesarit,
por nuk pati efekt né tregun e kreditimit té
ekonomisé. Krahas faktoréve té tjeré si,
ndryshimi i strukturés sé kredive té reja,
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Grafik 8. Diferenca midis interesave té depozitave&bonove té thesarit sipas maturiteteve 3 dhe
12-mujore dhe niveli mesatar, né piké pérqgindjeje.
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konkurrenca jo shumé e larté, pérgéndrimi i
kreditimit kryesisht né valuté, kjo u kushtézua
dhe nga fakti qé bankat e prekura nga tronditja
kishin njé shkallé té ulét ose pothuajse zero té
kreditit né lek&. Transmetimi né nivele krejt té
ndryshme i mungesés sé likuiditetit né tregje, u
kushtézua nga shkalla e ulét ose pothuajse zero
e kreditit né leké nga ana e bankave té prekura
nga tronditja dhe nga fakti gé 75 pér qind e
kredisé pér ekonominé éshté kredi né valuté.

Vlerésimet empirike té arritura né kété material
tregojné se gjaté periudhés sé shtréngimit té
politikés monetare, tregjet kané prirje pér té
reaguar meé shpejt dhe né pérgindje mé té larta
né instrumentet gé krijojné fitime, kundrejt njé
reagimi mé té vonuar dhe gradual né
instrumentet gé krijojné kosto, duke konfiguruar
né pérfundim reagime jo té plota dhe jouniforme
me “sferim kohor” t& ndryshém.

Transmetimi i vendimeve té politikés monetare
té Bankés sé Shqipérisé, pérgjaté vitit 2002, nga
piképamja e pérgindjeve té reagimit té tregjeve
rezulton mé e vonuar né kohé sesa ajo e
realizuar pérgjaté vitit 1997. Megjithaté, sic e
theksuam edhe gjaté materialit, periudhat nuk
jané té krahasueshme. Instrumenti bazé i
pérdorur gjaté vitit 2002, nuk kishte karakter
administrativ té& detyrueshém pér bankat, por
sinjalizonte tregun pér géndrimin e politikés
monetare dhe secili treg vepron sipas parimeve
té lojés sé tregut té liré.

Sjellja e interesave né tregje té ndryshme
reflektoi kushtet e secilit treg, nivelin e kérkesés
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dhe té ofertés pér likuiditet. Ndoshta,
transmetimi i vendimeve né tregje mund té ishte
mé i shpejté dhe mé i ploté né rast se nuk do té
ekzistonte pozicioni dominues i Bankés sé
Kursimeve né treg, i cili edhe i reduktuar pérgjaté
vitit 2002, pérséri pérbén njé pengesé pér
vendosjen e té gjithé pjesémarrésve té tregut
né té njéjtat pozita.

Mé konkretisht, gjaté vitit 2002, u vu re se kjo
banké nuk ishte shumé e interesuar pér rritje té
larta té interesave té depozitave né leké. Kjo
vonesé né reagim nga ana e késaj banke, si
kryesorja né tregun e depozitave, ndikonte né
zgjatjen e afatit kohor té transmetimit té
vendimeve té politikés monetare né tregun e
depozitave né térési. Pra, edhe gjaté vitit 2002,
konkurrenca né treg nuk ge aqg e forté pér ti
béré mé aktive bankat né drejtim té shpejtésisé
dhe té masés sé rritjes sé normave té interesit.
Ky evidentohet si njé faktor gé ka pérkeqésuar
transmetimin e sinjaleve té politikés monetare.
Transmetimi indirekt i vendimeve té politikés
monetare pér ndryshimin e interesit bazé, i
ndérthurur edhe me pérdorimin e intrumenteve
té tjera gé ndikonin mbi likuiditetin e sistemit,
ka sjellé njé reagim natyral té interesave né
tregje, duke treguar pér rritje té efektivitetit,
pavarésisht nga pengesat. Kjo reflektohet né
ngushtimin e diferencave midis interesave né
tregun e depozitave dhe yield-it t& bonove té
thesarit pér maturitetet afatgjata nga 5.2 piké
pérgindjeje né vitin 1997, né 3.1 piké pérgindjeje
né vitin 2002, ndérkohé gé pér maturitetin
tremujor kjo diferencé éshté ruajtur né po ato
nivele. Gjithashtu edhe luhatshméria e kétyre



diferencave paragitet mé e zbutur gjaté vitit
2002, krahasuar me vitin 1997. Krahas
pérmirésimeve né kuadrin operacional té
Bankés sé Shqipérisé, efekt né ngushtimin e
diferencave dhe zbutjen e luhatjeve ka dhéné
edhe rritja e konkurrencés sé bankave né tregun
e bonove té thesarit njévjecare.

Nga ana tjetér, evidentohet se ndérsa gjaté
periudhave té shtréngimit té politikés monetare
ka tendenca pér reagime mé té shpejta dhe né
masa mé té médha pér interesat gé sjellin té
ardhura kundrejt atyre gé krijojné kosto, né
periudhat e lehtésimit té politikés monetare
vérehet reagimi i kundért. Kjo éshté evidente
gjaté vitit 1997. Ndérsa né fund té vitit 2002,
edhe pse sinjalet e politikés monetare ishin
neutrale, interesat né tregun e bonove vazhduan
té rriten, kundrejt njé niveli té stabilizuar té
interesave té depozitave né leké. Né té dyja
rastet marzhi i fitimit t& bankave zgjerohet. Kéto
momente, megjithé pérmirésimet e shfaqura né

vitin 2002, mbeten ende pika té dobta té cilat
kérkojné studime té vecanta.

Faktori gé duket se ka peshén kryesore té
ndikimit né reagimet e tregjeve ka gqené situata
e likuiditetit né sektorin bankar, e cila ka krijuar
terren pér spekulime me interesat né kushtet
kur edhe tregu i kredive né leké ka gené
pothuajse joaktivdhe Banka e Kursimeve ruan
pozicionin donimues né tregun e depozitave dhe
té bonove.

Gjithésesi, evidentohet pérmirésimi i efektivitetit
té transmetimit té politikés monetare, né faktin
gé deri né fund té vitit 2002, situata e krijuar
nga paniku i depozitave u rikuperua plotésisht
dhe besimi i humbur né bankat mé té médhaja
té sistemit bankar u rikthye, si dhe u
pérmbushé&m me sukses objektivat sasioré dhe
objektivi i ruajtjes sé stabilitetit t& ¢cmimeve.
Tregjet arritén té pérconin sinjalet e vendimeve
té politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé.
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BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
PASQYRAT FINANCIARE PER 31 DHJETOR 2002

(DHE RAPORTI | EKSPERTIT KONTABEL TE AUTORIZUAR)

55



RAPORT | EKSPERTIT KONTABEL TE AUTORIZUAR

KPMG POLSKA AUDYT SP.Z.0.0.

ul. Chlodna 51, XVI p. Telefon: Telefaks:
00-897 Earszava +48 22 528 11 00 +48 22 528 10 09
Polska

Drejtuar: Aksioneréve t&€ BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI) SH.A

Ne revizionuam bilancin kontabél bashkélidhur t¢ BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
SH.A, (“Banka”) pér vitin ushtrimor t& mbyllur me daté 31 dhjetor 2002, dhe pasqyrave pérkatése
té té ardhurave dhe fluksit té parasé pér kété ushtrim. Pérgatitja e kétyre pasqyrave financiare
éshté pérgjegjési e Drejtimit té Bankés. Pérgjegjésia joné éshté qé, bazuar né revizionin e kryer,
té shprehim njé opinon mbi kéto pasqyra financiare.

Ne kryem revizionin né pajtim me Standardet Ndérkombétare té Revizionit té publikuara nga
Federata Ndérkombétare e Kontabilistéve. Kéto standarde kérkojné gé ne té planifikojmé dhe té
kryejmé revizionin pér té arritur njé siguri t& arsyeshme gé pasqyrat financiare nuk pérmbajné
gabime materiale. Revizioni pérfshin ekzaminimin, mbi bazén e testeve, té evidencés gé mbéshtet
shumat dhe informacionet e dhéna né pasqyrat financiare. Revizioni pérfshin, gjithashtu, vlerésimin
e parimeve kontabél té pérdorura dhe té& cmuarjeve té réndésishme té béra nga Drejtuesit, si dhe
vlerésimin e paragqitjes sé pérgjithshme té pasqgyrave financiare. Ne besojmé se revizioni i kryer
pérbén njé bazé té arsyeshme pér opinionin toné.

Opinioni yné éshté gé pasqyrat financiare paragesin drejt, né cdo aspekt té réndésishém, gjendjen
financiare té Bankés né 31 dhjetor 2002, si dhe rezultatet nga operacionet dhe flukset e parasé

pér ushtrimin e mbyllur né kété daté, né pajtim me nenin 38 té ligjit “Pér bankat né Republikén e
Shqipérisé”.

28 MARS 2002,
KPMG POLSKA AUDYT SP. Z O.O.
(FIRMA)

DAVID POZZECCO
PARTNER
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BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
BILANCI KONTABEL PER 31 DHJETOR 2002

Aktivet

Mjete monetare dhe ekuivalente me to
Kredi dhe paradhénie institucioneve té
kreditit

Investime né letra me vieré

Kredi dhe paradhénie klientéve
Makineri dhe pajisje

Aktive té patrupézuara

Aktive té tjera

Totali i Aktiveve

Detyrimet
Kredi dhe paradhénie nga institucionet e
kreditit
Detyrimet ndaj klientéve
Detyrime té tjera
Totali i detyrimeve

Kapitali aksioner

Kapitali i paguar

Diferencé rivlerésimi

Fitimi i mbartur (humbje e akumuluar)
Totali i kapitalit aksioner

Totali i detyrimeve dhe kapitalit aksioner

Shénime
3
4

©oo~NO O

10

11
12

13
13

(né mijé Leke)

31 dhjetor 31 dhjetor
2002 2001
242,285 359,795
1,039,871 435,923
680,524 292,915
2,332,933 1,691,980
281,597 293,902
27,095 37,918
19,493 20,662
4,623,798 3,133,095
1,172,075 37,480
1,954,026 1,737,670
19,050 68,567
3,145,151 1,843,717
1,668,170 1,449,050
(84,119) (38,424)
(105,404) (121,248)
1,478,647 1,289,378
4,623,798 3,133,095
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BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
PASQYRA E TE ARDHURA — SHPENZIMEVE DERI ME 31 DHJETOR 2002

(né mijé Leke)

Shénime 2002 2001

Té ardhura nga interesat 14 236,167 146,139
Shpenzime pér interesat 15 (58,551) (46,984)
Té ardhura neto nga interesat 177,616 99,155
Té ardhura nga komisionet 16 41,404 30,460
Shpenzime pér komisione (11,722) (2,755)
Té ardhura neto nga komisionet 29,682 27,705
Rezultati neto nga kémbimet valutore 17,004 21,591
Té ardhura té tjera operative 17 12,663 9,773

29,667 31,364
Provizione pér humbje nga kredité 6 (39,237) (16,252)
Shpenzime té tjera operative 18 (181,884) (167,781)

(221,121) (184,033)
Fitimi (humbja) pérpara taksave 15,844 (25,809)
Tatim mbi fitimin 20 - -
Fitimi (humbja) neto pér vitin 15,844 (25,809)
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BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
PASQYRA E FLUKSIT TE MJETEVE MONETARE PER VITIN E MBYLLUR ME 31 DHJETOR
2002

(né mijé Leke).

31 Dhjetor 2002 31 Dhjetor 2001
Fluksi i mjeteve monetare nga aktivitetet operuese

Fitimi (humbja) neto 15,844 (25,809)

Rregullime pér té& kuadruar fitimin (humbjen) neto me
fluksin neto t& mjeteve monetare nga aktivitetet

operuese
Amortizimi (aktive té trupézuara) 30,443 27,170
Amortizimi (aktive t& patrupézuara) 17,497 16,987
Provizione pér humbje nga kredité 39,237 16,252
Humbje nga nxjerrja jashté pérdorimit e pajisjeve 807 -
Efektet e rivlerésimit (39,812) (73,637)

Fluksi i mjeteve monetare pérpara ndryshimeve né
aktivet e pasivet operuese

Ndryshime né aktivet dhe pasivet operuese

64,016 (39,037)

(Rritja)/Pakésimi i kredive dhe i paradhénieve dhéné (603,948) 746 295
institucioneve té kreditit ’ ’
Rritja e kredive dhe e paradhénieve dhéné klientéve (680,190) (1,625,154)
Rritje né aktive té tjera 1,169 22,273
Rritja/(Pakésimi) i kredive dhe paradhénieve nga 1134.595 (33.771)
institucionet e kreditit e ’
Rritja e detyrimeve ndaj klientéve 216,356 952,918
Rritje/(Pakésim) né detyrime té tjera (49,517) 25,513
Fluksi neto i mjeteve monetare i gjeneruar nga

aktivitetet operuese 18,465 88,074
Fluksi i mjeteve monetare nga aktivitetet investuese

Rritje e aktiveve té géndrueshme té patrupézuara (6,942) (18,325)
Rritje e aktiveve té géndrueshme té trupézuara (24,560) 14,922
Rritje né letra me vleré (387,609) (175,706)
Fluksi neto i mjeteve monetare nga aktivitetet (419,111) (179,109)
investuese ' '
Fluksi i mjeteve monetare nga aktivitetet financuese

Té ardhura nga emetimi i aksioneve 219,120 371,450
_Fluksi neto i mjeteve monetare nga aktivitetet 219,120 371,450
investuese

Rritja/Pakésimi né mjete monetare dhe ekuivalentet (117,510) 241378
me to ’ ’
Mjete monetare dhe ekuivalente me to né fillim té vitit 359,795 118,417
Mje:[e_m_onetare dhe ekuivalente me to né fund té vitit 242,285 359,795
(shénimi 3)
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BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI)
PASQYRA E NDRYSHIMEVE NE KAPITAL PER VITIN E MBYLLUR ME 31 DHJETOR 2002
(né mijé Leke)

Kapital i Diferencé Fitimi i Totali
paguar rivierésimi mbartur
Balanca mé 31 dhjetor 2000 1,077,600 35,213 (95,439) 1,017,374
Shpérndarja e humbjes pér - 4,161 - 4,161
vitin 2000
Rritja né kapitalin e paguar 371,450 - - 371,450
Ndryshime né diferencé - (77,798) - (77,798)
rivlerésimi
Humbja neto pér vitin - - (25,809) (25,809)
Balanca mé 31 dhjetor 2001 1,449,050 (38,424) (121,248) 1,289,378
Ndryshime né diferencé - (45,695) - (45,695)
rivlerésimi
Rritja né kapitalin e paguar 219,120 - - 219,120
Fitimi neto pér vitin - - 15,844 15,844
Balanca mé 31 dhjetor 2002 1,668,170 (84,119) (105,404) 1,478,647
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1. TE PERGJITHSHME

COMMERCIAL BANK OF GREECE (CBG) éshté njé institucion financiar ndérkombétar me gendér
né Greqi. Né tetor té vitit 1998, kjo banké hapi filialin e saj né Shqipéri me zyrat gendrore né
Tirané, e cila né néntor 1999 u autorizua té operojé né té gjitha fushat e aktivitetit bankar. Né tetor
1999, ky filial u quajt BANKA NDERTREGTARE (Shqipéri) Sh.A. dhe gjaté vitit 2001 ndryshoi
emrin né BANKA TREGTARE E GREQISE (Shqipéri) Sh.A. (kétej e tutje do té referohet si “CBG”
ose “Banka”). Banka kryen aktivitetin e saj né pérputhje me ligjin nr. 8565 té korrikut 1998 “Mbi
sistemin bankar né Republikén e Shqipérisé” dhe me ligjin nr. 8269 té dhjetorit 1997 “P&r Bankén
e Shqipérisé”.

Banka filloi aktivitetin e saj me njé kapital aksioner prej 3,800,000 usd, i cili nga fundi i gershorit
2002 u rrit né 11,800,000 usd. Banka ka njé staf prej 37 punonjésish pérfshiré dy drejtues té huaj
dhe operon vetém brenda territorit gjeografik té& Shqipérisé.

2. POLITIKAT THEMELORE TE KONTABILITETIT
A) BAZAT E PERGATITJES.

Pasqyrat financiare jané pérgatitur né pérputhje me nenin 38 té ligjit nr. 8365, daté 2 korrik 1998
“Pér bankat né Republikén e Shqiipérisé”.

Pasqyrat financiare jané paragitur t& rrumbullakuara né mijé leké dhe té ndértuara né bazé té
parimit té kostos historike.

(B) MJETE MONETARE DHE EKUIVALENTE ME TO.

Mijete monetare dhe ekuivalente me to pérfshijné banké&notat dhe monedhat metalike né arké si
dhe mjetet monetare té depozituara né Bankén Qendrore.

© MARREVESHJET E RISHITIES DHE TE RIBLERJES.

Kur letrat me vleré té borxhit shiten me angazhimin pér t'i ribleré ato me njé ¢mim té réné dakord
mé paré, ato mbeten né bilanc dhe shuma e arkétuar regjistrohet si “Kredi dhe paradhénie nga
institucionet e kreditit”. Anasjelltas, letrat me vleré té borxhit té& blera me njé angazhim pér t'i
rishitur nuk regjistrohen né bilanc dhe shuma e paguar regjistrohet si “Kredi dhe paradhénie dhéné
institucioneve té kreditit”.

(D) INVESTIME NE LETRA ME VLERE.

Investimet né letra me vleré pérfshijné bonot e thesarit dhe obligacionet geveritare té blera me
géllim mbajtjen e tryre deri né maturim. Bonot e thesarit regjistrohen duke u bazuar né kosto, plus
interesin e pérllogaritur. Kur njé bono thesari fiton interes, norma efektive e interesit llogaritet dhe
mbartet.

Obligacionet geveritare pgrfshihen nq bilanc mbi bazgn e kostos duke zbritur ¢do provizion pér
pakésim té pérhershém té vlerés. Obligacionet regjistronen me ¢mimin e blerjes, plus interesin e
pérllogaritur t& kuponave té papaguar. Cdo zbritje e pérfituar mbi vlerén nominale né momentin e
blerjes mbartet né datén e shlyerjes sé obligacionit.

(E) KREDITE DHE PARADHENIET NDAJ KLIENTELES DHE INSTITUCIONEVE TE KREDITIT.
Kredité dhe paradhéniet ndaj klientelés dhe institucioneve té kreditit raportohen duke zbritur

provigjonet e krijuara pér humbjet e mundshme né ményré gé té pasqyrojné vlerén e tyre té
rikuperueshme.
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Pér llogaritien e provigjoneve, Banka i klasifikon kredité né gjashté kategori si¢ pérshkruhet né
rregulloren pérkatése té Bankés sé Shqipérisé:

Tipi i kredisé Dité né vonesé Provigjoni
Standarde 0 dité 1%

E pakthyer né afat 1- 30 dité 1%

Né ndjekje 31-90 dité 5%
Nénstandarde 91-180 dité 20%

E dyshimté 181 — 365 dité 50%

E humbur Mbi 365 dité 100%

(@) MAKINERI DHE PAJISJE

Makineri dhe pajisje regjistrohen sipas kostos minus amortizimin e akumuluar, i cili llogaritet me
metodén lineare.

Normat vjetore té amortizimit té aktiveve té trupézuara jané si mé poshté:

Ndértesa 5%

Mjete transporti 20%
Pajisje zyre 20%
Kompjutera dhe pajisje elektronike 25%

(G) AKTIVE TE PATRUPEZUARA

Akitivet e patrupézuara té Bankés regjistrohen bazuar né kosto minus amortizimin e akumuluar.
Normat vjetore t& amortizimit jané si mé poshté:

Shpenzime té nisjes dhe zgjerimit 20%
Programe kompjuterike 25%

H) NJOHJA E TE ARDHURAVE.

Té ardhurat dhe shpenzimet pér interes njihen né bazé té parimit t& kompetencés (accruals),
ndryshe nga interesi mbi kredité e parregullta, i cili njihet né momentin e pagimit.

Té ardhurat nga komisionet merren né momentin gé Banka u kryen njé shérbim klientéve, duke
pérfshiré shérbimet e administrimit t& mjeteve monetare, shérbimet komisionere dhe konsulencén
financiare. Kéto té ardhura njihen né momentin e kryerjes sé shérbimit né fjalé.

0} TE ARDHURAT NGA QIRAJA.

E ardhura nga giraja njihet né pasqyrén e té ardhura — shpenzimeve né ményré lineare gjaté
kohézgjatjes sé qgirasé.

) TAKSIMI.
Banka pércakton tatimin né fund té vitit duke u bazuar né legjislacionin shqiptar mbi taksat. Né
vitin 2002, tatimi mbi fitimin éshté llogaritur si 25 pér gind i fitimit té tatueshém. Fitimi i tatueshém

llogaritet duke rregulluar fitimin pérpara taksave me disa zéra té ardhurash ose shpenzimesh
sipas kérkesave té ligjit. (Detajet jepen né shénimin 20).
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(K) TRANSAKSIONET NE MONEDHE TE HUAJ.

Transaksionet né monedhé té huaj konvertohen né até vendase sipas kursit t& kémbimit né datén
e transaksionit. Aktivet dhe detyrimet monetare né monedhé té huaj, té deklaruara me kosto
historike, konvertohen sipas normés sé kémbimit té fundvitit. Diferencat nga konvertimi paragiten
né pasqyrén e té ardhurave - shpenzimeve. Aktivet dhe detyrimet jomonetare né monedhé té
huaj, té deklaruara me kosto historike konvertohen sipas normés sé kémbimit né datén e
transaksionit, pérvec zérit “Makineri dhe Pajisje” qé konvertohet me normén e kémbimit té fundvitit.
Referohu, gjithashtu, shénimit 7.

Kurset e kémbimit (nga Leké né monedhé té huaj) pér monedhat kryesore né datat 31 dhjetor
2002 dhe 2001 kané gené si me poshté.

2002 2001
usD 133.68 136.55
EUR 140.18 120.73
GBP 215.31 197.87
SFR 96.52 81.49

3. MJETET MONETARE DHE EKUIVALENTET ME TO.

Mijetet monetare dhe llogarité me Banké&n Qendrore jané si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001

Kartémonedha dhe monedha metalike 46,462 160,306
Banka Qendrore

Llogari rrjedhése 6,484 6,919

Rezerva té detyrueshme 189,339 130,570

Depozita me afat - 62,000
Totali 242,285 359,795

Né pérputhje me kérkesat e Bankés sé Shqipérisé, bankat duhet t&€ mbajné né Bankén e Shqipérisé
njé minimum prej 10 pér gind té depozitave té klientéve si rezerve té detyrueshme.

4. KREDI DHE PARADHENIE DHENE INSTITUCIONEVE TE KREDITIT.

Kredité dhe paradhéniet dhéné institucioneve té kreditit paragiten si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001
Llogari rrjedhése
Rezidenté 721 1,454
Jorezidenté 35,900 50,020
Llogari depozite dhe depozita me afat 1,003,250 384,449
Totali 1,039,871 435,923
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Shumica e depozitave jané me bankén - mémé, CBG si dhe me banka té tjera té lidhura. Pothuajse
53 pér gind (2001: 93%) jané né Usd dhe pjesa tjetér né Euro. Normat e interesit luhaten nga 1.4
pér gind né 3.28 pér gind (2001: 3.3% ne 6.54%).

Shpérndarja gjeorgrafike e kredive dhe e paradhénieve, dhéné institucioneve té kreditit paraqitet
si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001
Greqi 959,355 322,962
Shqipéri 52,721 101,879
Shtetet e Bashkuara t& Amerikés 26,305 10,745
Té tiera 1,490 337
Totali 1,039,871 435,923
5. INVESTIME NE LETRA ME VLERE.
Letrat me vleré mbahen deri né maturitet dhe pérbéhen si mé poshté:
31 Dhjetor
2002 2001
Bono thesari 630,172 292,915
Obligacione geveritare 50,352 -
Totali 680,524 292915

Bono thesari.

Norma efektive e interesit t& bonove té thesarit, gjaté vitit 2002, varioi nga 9.6 pér gind dhe 13.6
pér gind (2001: 7.6% dhe 13.9%). Bonot e thesarit sipas maturitetit jepen si mé poshté:

31 Dhjetor 2002 31 Dhjetor 2001

Vlera e Interesi i Vlera e Vlera e Interesi i Vlera e

blerjes pérllogaritur  bilancit blerjes pérllogaritur  bilancit
3- mujore 114,197 723 114,920 - - -
6- mujore 220,547 7,173 227,720 124,022 2,423 126,445
12- 272,887 14,645 287,532 158,132 8,338 166,470
mujore

607,631 22,541 630,172 282,154 10,761 292,915

Obligacionet geveritare.

Gjate Dhjetorit 2002, Banka bleu dy obligacione geveritare te emetuara ne monedhen vendase
Leke. Ato kane nje maturitet prej 24 muajsh, skadojne ne Dhjetor 2004 dhe interesi merret cdo 6
muaj me nje kupon prej 14%. Detajet paragiten si me poshte:

31 Dhjetor 2002

Vlera Interesi i Amortizimi Vlera e
e blerjes perllogaritur i Primit Bilancit
24 mujore 50,085 269 (1.4) 50,352
50,085 269 (1.4) 50,352
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6. KREDI DHE PARADHENIE DHENE KLIENTEVE.

Kredité dhe paradhéniet dhéné klientéve pérbéhen si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001

Kredité dhe paradhéniet dhéné klientéve, bruto 2,389,261 1,709,071

Provizione pér humbje nga huaté (56,328) (17,091)

Kredité dhe paradhéniet dhéné klientéve, neto 2,332,933 1,691,980
Ndryshimet né provizionet pér humbje nga huaté jané si mé poshté:

2002 2001

Me 1 janar 17,091 839

Té vitit, neto nga rimarrjet 39,237 16,252

Mé 31 dhjetor 56,328 17,091
Kredité dhe paradhéniet ndaj klientelés detajohen si mé poshté:

31 Dhjetor 2002 31 Dhjetor 2001

Kategoria Individé Shoqeéri Totali Individé Shoqgéri Totali

Standarde 328,113 1,250,250 1,578,363 181,041 1,528,030 1,709,071

Né ndjekje - 810,898 810,898 - - -

Provigjone (3,281) (53,047) (56,328) (1,811) (15,280) (17,091)

Kredia neto 324,832 2,008,101 2,332,933 179,230 1,512,750 1,691,980

Tabela e méposhtme paraqet shpérndarjen e ekspozimit té& Bankés ndaj kredive dhéné klientelés
sipas sektoréve té industrisé mé 31 dhjetor 2002 dhe 2001

31 Dhjetor

2002 % 2001 %
Tregti 457,065 19.13 253,455 14.83
Industria pérpunuese 381,565 15.97 370,185 21.66
Ndértim 361,734 15.14 168,344 9.85
Pasuri t& patundshme 312,276 13.07 170,053 9.95
Telekomunikacion 281,693 11.79 437,351 25.59
Import Iéndésh djegése 275,482 11.53 246,790 14.44
Prodhime té& ndryshme 203,565 8.52 34,865 2.04
Shérbime 107,994 4,52 23,243 1.36
Té tjera 7,887 0.33 4,785 0.28

Kredité dhe paradhéniet dhéné klientéve, 2,389,261 100.00 1,709,071 100.00
bruto

65



7. AKTIVE TE QENDRUESHME TE TRUPEZUARA.

Aktive té géndrueshme té trupézuara paraqiten si mé poshté:

Kompjutera  Pajisje Mjete
Ndértesa dhe pajisje zyre transporti  Té tjera Totali
elektronike
Kosto
Me 1 janar 2002 269,016 31,453 24,402 7,656 293 332,820
Shtesat - 17,579 5,996 967 18 24,560
Pakésimet - (118) (1,052) - (195) (1,365)
Diferenca nga kursi
kémbimit (5,654) (1,391) (600) (189) (3) (7,837)
ooy dnetor 263,362 47,523 28,746 8,434 113 348,178
Amortizim i akumuluar
Mé 1 janar 2002 (14,727)  (13,331) (7,321) (3,319) (220) (38,918)
Amortizimi i vitit (13,832) (9,873) (5,096) (1,580) (62) (30,443)
Pakésimet - 50 313 - 195 558
Diferenca nga kursi 44 755 380 147 2 2,222
i kémbimit
2""0%;’1 dhjetor (27,621)  (22,399) (11,724) (4752)  (85) (66,581)
Vlera kontabél neto
Mé 31 dhjetor 2002 235,741 25,124 17,022 3,682 28 293,597
Mé 31 dhjetor 2001 254,289 18,122 17,081 4,337 73 293,902
8. AKTIVE TE PATRUPEZUARA.
Aktivet e patrupézuara mé 31 dhjetor 2002 dhe 2001 pérbéhen si mé poshté:

Shpenzime té Programe

nisjes dhe kompjuterike Totali

zgjerimit
Kosto
Mé 1 janar 2002 41,514 31,406 72,920
Shtesa - 6,942 6,942
Diferenca nga kurset e kémbimit (873) (957) (1,830)
Mé 31 dhjetor 2002 40,641 37,391 78,032
Amortizimi i akumuluar
Mé 1 janar 2002 (17,990) (17,013) (35,002)
Ndryshime té vitit (8,538) (8,959) (17,497)
Diferenca nga kurset e kémbimit 788 774 1,562
Mé 31 dhjetor 2002 (25,740) (25,198) (50,937)
Vlera kontabél neto
Mé 31 dhjetor 2002 14,901 12,193 27,095
Mé 31 dhjetor 2001 23,524 14,393 37,918
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9. AKTIVE TE TJERA.

Aktivet e tjera pérbéhen nga sa mé poshté:

31 Dhjetor

2002 2001
Interesa té arkétueshém 2,786 151
Urdherpagesa pér t'u marré - 1,366
Tatim fitimi i parapaguar 1,200 -
Llogari kleringu 254 367
Llogari t& pérkohshme - 14,656
Pagesa né avancé 2,112 4,122
Té tjera 13,140 -
Totali 19,493 20,662

10. KREDI DHE PARADHENIE NGA INSTITUCIONET E KREDITIT.

Kredi dhe paradhénie nga institucionet e kreditit paragiten si mé poshté:

31 Dhjetor

2002 2001
Llogari rriedhése
Rezidenté 70,135 37
Llogari depozite dhe depozita me afat
Rezidenté 821,580 -
Jorezidenté 280,360 37,443
Totali 1,172,075 37,480

Me 31 dhjetor 2002, depozitat rezidente jané me Bankén Alfa, me Bankén Tirana dhe me Bankén
e Shqipérisé, ndérsa shumat jorezidente kané gené me bankén - mémé né Greqi. Pothuajse 63
pér gind e balancave (2001: 98%) jané né Usd dhe mbetja né Euro. Ato fitojné njé interes aférsisht
prej 1.34 pér qgind pér Usd (2001: 1.82%) dhe 2.87 pér qgind pér Euro (2001: 3.7-4.0%).

11. DETYRIMET NDAJ KLIENTEVE.

Depozitat e klientéve si ato t& ndérmarrjeve, té sipérmarrjeve private dhe té individéve pérbéhen
nga llogari rrjedhése, kursimi dhe depozita me afat, té cilat paragiten si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001

Llogari rriedhése

Monedhé e huaj 338,703 377,443

Monedhé vendase 185,962 384,175
Llogari kursimi

Monedhé e huaj 289,538 270,874

Monedhé vendase 63,202 55,768
Depozita me afat

Monedhé e huaj 578,938 333,863

Monedhé vendase 497,683 315,547
Totali 1,954,026 1,737,670

Balancat e mésipérme né monedhé té huaj pérfagésojne depozita né Usd dhe né Euro. Llogarité
rrjiedhése né Leké nuk paguajné interes (2001: 1.25% né 1.75% p.a.) ndérsa llogarité rrjiedhése
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né monedhé té huaj paguajné njé interes prej 0.025 pér gind né 1.825 pér qind p.a. (2001: 0.5-
1.82%).

Llogarité e kursimit né Leké, paguajné njé interes qé varion nga 2.75 pér gind né 3.75 pér gind
(2001: 2.25 % ne 2.75 % p.a.) ndérsa ato né monedhé té huaj paguajné njé interes né masat nga
0.2 pér gind né 1.15 pér gind (2001: 0.4% ne 2.2% p.a.).

Depozitat me afat pérbéhen nga depozita me maturitet nga 1 — 12 muaj. Kéto depozita né Leké,
paguajné interes gé varion nga 7.25 pér gind né 9.97 pér gind (2001: 7.35% to 8.85% p.a.) dhe ato
né monedhé té huaj paguajné njé interes prej 1.05 pér gind né 2.3 pér gind (2001: 1.7% né 3%).
12. DETYRIME TE TJERA.

Detyrime té tjera pérbéhen nga sa mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001
Interesi i pagueshém 13,795 6,760
Ceqe té papaguara 449 20,816
Llogari kleringu 427 21,515
Kreditoré té tjeré 3,777 3,692
Llogari t& pérkohshme - 14,488
Shpenzime té pérllogaritura 602 1,296
Totali 19,050 68,567

13. KAPITALI I PAGUAR.

Kapitali fillestar i paguar né vitin 1999 ishte 3,800,000 usd i regjistruar né leké sipas kursit té
kémbimit né datén e pagesés, 1 usd = 135.47 leké. Gjaté vitit 2000, Banka rriti kapitalin e paguar
né 7,800,000 usd. Pér pjesén e rritur té kapitalit kursi i kémbimit né datén e transaksionit ishte 1
usd = 140.70 leké.

Gjaté vitit 2001, Banka e rriti kapitalin e saj té paguar me 2,500,000 usd né 10,300,000 usd. Kursi
i kémbimit né datén e transaksionit ishte 1 usd = 148.58 leké. Gjithashtu, gjaté vitit 2002 kapitali i
paguar u rrit me 1,500,000 usd né 11,800,000 usd. Kursi i kémbimit né datén e transaksionit ishte
1 usd = 146.08 leké.

Tabela e méposhtme paraget numrin e aksioneve gjendje né fillim dhe né fund té vitit. Té gjitha
kéto aksione jané térésisht té paguara me njé vleré nominale prej 1,000 usd.

31 Dhjetor
2002 2001
Numri i akﬁlo.n'eve"te .a'utonzuara dhe térésisht té 10,300 7.800
paguara né fillim té vitit
Té emetuara gjaté vitit 1,500 2,500
Numri i aksioneve té autorizuara dhe térésisht té 11,800 10,300

paguara né fund té vitit

DIFERENCA E RIVLERESIMIT.

Kapitali i paguar dhe fitimi i mbartur jané shprehur né Usd. Ata jané konvertuar né Leké sipas
kursit té kémbimit né datén e rritjes sé kapitalit, bazuar né vendimin e Asamblesé sé Pérgjithshme
té Aksioneréve. Diferenca ndérmjet kursit né fjalé dhe atij té fundvitit éshté pérfshiré né zérin
diferencé rivlerésimi si pjesé e kapitalit aksioner.

68



14. TE ARDHURAT NGA INTERESI.

Té ardhurat nga interesi jané fituar nga aktivet e méposhtme:

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001
Kredi dhe paradhénie dhéné klientéve 164,302 86,600
Kredi dhe paradhénie dhéné institucioneve té kreditit 23,958 35,636
Investim né letra me vleré 47,907 23,903
Totali 236,167 146,139

15. SHPENZIME PER INTERESA.

Shpenzimet pér interesa lidhen me detyrimet e méposhtme:

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001
Ndaj klientéve 47,852 40,426
Kredi dhe paradhénie ndaj institucioneve té kreditit. 10,520 6,558
Marréveshije riblerjeje 179 -
Totali 58,551 46,984

16. TE ARDHURA NGA KOMISIONET DHE KUOTAT.

Té ardhurat nga kuotat dhe komisionet e marra pérbéhen si mé poshté:

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001
Shérbime bankare 16,533 10,629
Aktiviteti kreditues 17,048 16,014
Té tjera 7,823 3,817
Totali 41,404 30,460

Kuotat dhe komisionet e paguara i referohen kryesisht shérbimeve bankare té ofruara nga bankat
korrespondente.

17. TE ARDHURA TE TJERA OPERATIVE.

Zéri té ardhura té tjera operative pérfshin té ardhura nga qgiraté:

31 Dhjetor 31 Dhjetor
2002 2001

Totali 12,663 9,773
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18. SHPENZIME TE TJERA OPERATIVE.

Shpenzime té tjera operative jané si mé poshté:

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001

Shpenzime personeli (shénimi 19) 34,689 26,893
Shpenzime konsulence dhe ligjore 35,223 29,509
Amortizimi i makinerive dhe pajisjeve 30,443 27,170
Amortizimi i aktiveve té patrupézuara 17,497 16,946
Reuters dhe mirémbaijtja e Sé&ift 18,517 17,975
Siguracione 10,316 11,714
Qira dhe pajisje zyre 7,429 12,034
Telefon dhe energ;ji elektrike 5,855 7,457
Tatime pérveg tatimit mbi fitimin 4,526 5,014
Reklama 4,411 4,144
Shpenzime transporti 2,091 2,323
Mirémbaijtje e riparime 1,410 1,766
Té tjera 9,477 4,836
Totali 181,884 167,781

19. SHPENZIMET PERSONELI.

Shpenzimet e personelit pérfshijné:

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001
Pagat 26,692 21,340
Sigurimet shogérore 5,135 2,795
Té tjera 2,862 2,758
Totali 34,689 26,893

20. TATIMI MBI FITIMIN.

Tabela e méposhtme paraget kuadrimin mes fitimit dhe humbjes kontabé&l me fitimin apo humbjen
pér efekte té llogaritjes sé tatimit mbi fitimin pér vitet 2002 dhe 2001.

31 Dhjetor 31 Dhjetor

2002 2001
Fitimi/Humbja neto kontabél 15,844 (25,809)
Rregullimet pér zera jomonetaré:
Amortizimi i aktiveve té& géndrueshme té patrupézuara (6,467) 2,582
Amortizimi i aktiveve t& géndrueshme té trupézuara - 14,658
Shpenzimet e pazbritshme:
Amortizimi i aktiveve t& géndrueshme té trupézuara 14,840 3,448
Amortizimin i aktiveve té géndrueshme té patrupézuara - 7,376
Tatimi i mbajtur né burim 4,282 4,788
Shpenzime pér pritje pércjellje 90 1,109
Shpenzime personeli 519 317
Té tjera 1,308 172
Fitimi i tatueshém 30,416 8,641
Tatimi i llogaritur me 25% 7,604 2,160
Humbjet tatimore t&€ mbartura nga vitet e kaluara (7,604) (2,160)

Shpenzimi i tatimit mbi fitimin - -
Rregullimet e zérave jomonetaré i referohen rregullimeve té béra pér té shprehur aktivet e
géndrueshme me kosto historike té tyre né Lek, pérpara llogaritjes s& amortizimit pér efekte té
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llogaritjes sé tatimit mbi fitimin. Tatim mbi fitimin nuk &shté njohur né pasqyrat financiare, pasi Banka
ka humbije tatimore té& mbartura né shumén 52,119 mijéra leké (né vitin 2001: lek 000’ 82,535), té cilat
mund té pérdoren pér té kompensuar tatimin mbi fitin. Humbjet tatimore té akumuluara mund té
mbarten pér njé periudhé trevjecare duke filluar nga viti né té cilin jané njohur né bilanc.

21. POZICIONET VALUTORE.

Analiza e aktiveve dhe e detyrimeve té Bankés mé 31 dhjetor 2002 sipas monedhave té huaja né
té cilat ato jané emértuar jepet si mé poshté:

31 dhjetor 2002

LEKE EURO USD Te tjiera Totali
Aktive
Mjete monetare dhe ekuivalente me
to 96,395 40,927 104,963 - 242,285
Kredi dhéné institucioneve té kreditit 52,000 429,638 557,617 616 1,039,871
Letra me vleré té investimit 680,524 - - - 680,524
Kredi dhe paradhénie dhéné klientéve (2,368) 407,213 1,928,088 - 2,332,933
Makineri, pajisje dhe aktive te
patrupézuara 12,000 - 296,692 - 308,692
Aktive té tjera 12,827 2,338 4,328 - 19,493
Totali 851,378 880,116 2,891,688 616 4,623,798
Detyrimet
Kredi nga institucionet e kreditit 70,098 700,904 401,073 - 1,172,075
Ndaj klientéve 746,847 179,196 1,027,983 - 1,954,026
Detyrime té tjera 13,591 2,937 2,522 - 19,050
Kapitali aksioner - - 1,478,647 - 1,478,647
Totali 830,536 883,037 2,910,225 - 4,623,798
Pozicioni neto 20,842 (2,921) (18,537) 616 -

22. RREZIKU | LIKUIDITETIT.

Njé analizé e aktiveve dhe detyrimeve financiare sipas maturitetit t&é mbetur jepet si mé poshté:

31 dhjetor 2002

6 deri

Deriné 1 1 deriné 3 deriné né 12 Jo

muaj 3 muaj 6 muaj muaj Mbi 1 vit specifike Totali
Aktive
Mjete monetare dhe
ekuivalente me to 242,285 - - - - - 242,285
Kredi dhéné institucioneve
té kreditit 1,039,871- - - - - 1,039,871
Letra me vleré té investimit 59,770 247,526 156,966 165,91050,352 - 680,524
Kredi dhe paradhénie
dhéné klientéve 274,412 324,612 240,036 398,414 1,095,459 2,332,933
Makineri, pajisje dhe aktive
te patrupézuara - - - - - 308,692 308,692
Aktive té tjera 19,493 - - - - - 19,493
Totali 1,635,831572,138 397,002 564,324 1,145,811308,692 4,623,798
Detyrimet
Kredi nga institucionet e
kreditit 891,715 280,360 - - - - 1,172,075
Ndaj klientéve 1,375,259277,062 203,809 97,896 - - 1,954,026
Detyrime té tjera 19,050 - - - - - 19,050
Kapitali aksioner - - - - - 1,478,647 1,478,647
Totali 2,286,024557,422 203,809 97,896 - 1,478,647 4,623,798
Rreziku i likuiditetit mé 31
dhjetor 2002 (650,193) 14,716 193,193 466,428 1,145,811(1,169,955)-
I akumuluar (650,193) (635,477) (442,284)24,144 1,169,955- -
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23. ANGAZHIME DHE DETYRIME TE MUNDSHME.

Angazhimet dhe detyrimet e mundshme pérfshijné garanci t&é dhéna klientéve dhe té marra nga
institucionet e kreditit. Ato detajohen si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001
Garanci t€ marra nga klientét kredimarrés 5,320,431 2,570,270
Garanci té dhéna klientéve 35,162 22,365
Garanci t€ marra nga institucionet e kreditit 29,409 30,041
Angazhime té tjera - 60,365
Totali 5,385,002 2,683,041

GARANCITE DHE LETERKREDITE.

Garancité e marra nga klientét pérfshijné kolateralin e mjeteve monetare, hipotekat, inventarin
dhe aktive té tjera té vendosura si garanci né favor té Bankés nga kredimarrésit e saj.

Banka Iéshon garanci pér klientét e saj. Kéto instrumente kané njé rrezik krediti t& ngjashém me
até té kredive té dhéna. Bazuar né vlerésimet e Drejtuesve té Bankés nuk do té keté humbje té
dukshme gé rrjedhin nga garancité e véna deri mé 31 dhjetor 2002 dhe, si rrjedhim, nuk do té
llogariten provizione pér humbje né pasqyrat financiare.

CESHTJE LIGJORE.

Gjaté kryerjes sé veprimtarisé sé saj, Banka éshté pérballur me pretendime ligjore nga palé té
treta. Drejtimi &shté i mendimit se nuk do té keté humbje té dukshme qgé rrjedhin nga pretendimet
ligjore deri mé 31 dhjetor 2002.

KONTRATAT E QIRASE.

Banka ka hyré né kontrata giraje kryesisht pér degét e reja qé parashikohen té hapen gjaté vitit

2003. Té tilla angazhime pér vitet e mbyllura mé 31 dhjetor 2001 dhe 2002, sipas kohézgjatjes
paragiten si mé poshté:

31 Dhjetor
2002 2001
Jo mé& shumé se njé vit 16,926 7,077
Mé shumé se 1 vit por jo mé shumé se 5 vjet 67,704 67,704
Mé shumé se 5 vjet 103,005 115,731
Totali 187,635 190,512

24. DREJTIMI | RREZIKUT FINANCIAR.

Njé instrument financiar éshté ¢do kontraté, qé jep té drejtén e marrjes sé mjeteve monetare ose
ndonjé aktiv tjetér financiar nga ndonjé palé tjetér (aktiv financiar), ose detyrimin pér té lévruar
mjete monetare ose njé aktiv tjetér financiar njé pale té treté (detyrim financiar).

Instrumentet financiare sjellin njé seri rrezigesh pér Bankén. Rreziget mé kryesore qé mund té
hasen diskutohen si mé poshté:

RREZIKU | KURSEVE TE KEMBIMIT.

Rreziku i kurseve té kémbimit éshté rreziku gé vlera e instrumenteve financiare mund té ndryshojé pér
shkak té ndryshimeve né kurset e kémbimit. Banka pérpiget té administrojé kété rrezik duke mbyllur
pozicionet e hapura valutore né fund té ¢do dite dhe duke vendosur dhe monitoruar kufij pér pozicionet
e hapura. Pozicioni neto i hapur valutor i Bankés mé 31 dhjetor 2002 tregohet né shénimin 24.
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RREZIKU | NORMAVE TE INTERESIT.

Rreziku i normave té interesit &shté rreziku se vlera e instrumenteve financiare do té ndryshojé si
pasojé e ndryshimeve né normat e interesit té tregut. Banka mundohet té& zvogélojé kété rrezik
duke monitoruar datat e ricmimit té aktiveve dhe té detyrimeve té saj. Diferenca (gap-i) e normave
té interesit té Bankés mé 31 dhjetor 2002 analizohet né shénimin 26.

RREZIKU | KREDITIT.

Rreziku i kreditit éshté rreziku se pala tjetér né njé instrument financiar do té déshtojé né pagimin
e detyrimit duke i shkaktuar Bankés né kété ményré njé humbje. Banka administron kété lloj
rreziku duke hyré né marrédhénie vetém me palé té miratuara nén kufij krediti t& specifikuara.
Banka monitoron rregullisht kufijté dhe ekspozimet e saj me palé dhe vende té ndryshme. Referohu,
gjithashtu, shénimeve 4 dhe 6.

RREZIKU | LIKUIDITETIT.

Rreziku i likuiditetit éshté rreziku se Banka do té hasé véshtirési né grumbullimin e fondeve pér té
pérballuar angazhimet e saj né lidhje me instrumentet financiare Banka administron kété lloj rreziku
duke monitoruar né ményré té vazhdueshme flukset e mjeteve monetare té pritshme nga
instrumentet financiare dhe duke rregulluar marrje — dhéniet ndérbankare pér t'i pérputhur ato me
kohén e kryerjes sé pagesave dhe té arkétimit té flukseve monetare. Njé analizé e lévizjeve né
kohé té flukseve monetare té Bankés jepet né shénimin 22.

25. PASQYRIMI NE VLEREN REALE.

Pér shkak se nuk ekziston njé treg pér njé pjesé té miré té instrumenteve finaciare té Bankeés,
pérafrimi me vlerén reale &shté i bazuar mbi gjykime gé lidhen me eksperiencén e humbjeve té
pritshme té ardhshme, me kushtet ekonomike aktuale dhe me karakteristikat e rrezikut té
instrumenteve té ndryshme financiare té tregtueshme.

Pérafrimi me vlerén reale éshté i bazuar né instrumentet financiare gé ekzistojné né Bilanc, pa
kryer njé pérafrim té vlerés sé aktivitetit té biznesit té pritur né té ardhmen dhe vlerés sé aktiveve
dhe detyrimeve gé nuk konsiderohen si instrumente financiare. Aktivet dhe detyrimet e mésipérme
pérfshijné: aktive fikse, provizione pér tatimin e mbartur, depozitat kryesore.

Né pérgjithési, instrumentet financiare né bilancin e Bankés kané njé vleré reale té pérafruar
pothuajse té barabarté me natyrén afatshkurtér ose me normat e interesit té nénkuptuara qé
pérafrohen me ato té tregut. Shumica e instrumenteve financiare monetare jané ose me norma
interesi té ndryshueshme ose subjekt ricmimi brenda njé viti.

26. TRANSAKSIONET ME PALET E LIDHURA.

Banka hyri né transaksionet e méposhtme me personat e lidhur, me Zyrén e saj Qendrore né
Greqi: vendosje fondesh, operacione valutore dhe transferta parash. Kryesisht té gjitha
transaksionet e késaj natyre té Bankés me Zyrén Qendrore jané kryer né kushte tregu.

Njé pérmbledhje e transaksioneve me palé té ndérlidhura jepet si mé poshté:

31 dhjetor 31 dhjetor

2002 2001
Aktivet né fund té vitit
Kredi dhe paradhé&nie dhéné institucioneve 959,928 322,962
Té kreditit
Detyrimet né fund té vitit
Kredi dhe paradhénie nga institucionet e 280,360 37,426
kreditit
Té ardhurat né fund té vitit
Té ardhura nga interesi 10,724 22,900
Té ardhura nga komisionet dhe kuotat 38 30
Shpenzimet né fund té vitit
Shpenzime interesi 6,138 2,007
Shpenzime komisionesh dhe kuotash 506 194

73



LAJMET JANAR - MARS 2003

I. GUVERNATORI TAKOHET ME DREJTORIN E
USAID-IT NE TIRANE Z.HARRY BIRNHOLZ.

07 ianAr 2003.

Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, zoti
Shkeélgim Cani, priti, mé daté 7 janar 2003, né
njé takim pune z.Harry Birnholz, Drejtor i Misionit
té Agjencisé Ndérkombétare té Zhvillimit té
Shteteve té& Bashkuara (USAID) né Shqipéri.
Tema kryesore e bisedés ishte zhvillimet
kryesore né ekonominé shgqiptare gjaté vitit
2002, parashikimet pér vitin né vazhdim dhe
mundésité e bashk&punimit mes dy
institucioneve.

Bashkébiseduesit diskutuan mbi zhvillimet né
ekonominé shqiptare gjaté vitit t& kaluar duke
vlerésuar té suksesshme Bankén e Shqipérisé
né realizimin e objektivave té saj pér vitin 2002
dhe duke konfirmuar mbéshtetjen gé USAID do
t'i japé Bankés sé Shqipérisé gjaté vitit 2003.

Il. GUVERNATORI TAKOHET ME DELEGACIONIN
E AUTORITETIT BANKAR DHE TE PAGESAVE TE
KOSOVES.

23 JANAR 2003.

Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, zoti
Shkeélgim Cani, zhvilloi me daté 23 janar, njé
takim me njé delegacion té nivelit té larté té
Autoritetit Bankar dhe té Pagesave té Kosovés,
té pérbéré nga z.Ajri Begu, kryetar i Plegésisé
dhe Znj.Kim Rhee, Menaxhere, té Autoritetit
Bankar dhe té Pagesave té Kosovés.

Takimi konfirmoi se mes Bankés sé Shqipérisé
dhe Autoritetit Bankar dhe té Pagesave té Kosovés
(ABPK), ekzistojné marrédhénie shumé té mira
bashké&punimi, té institucionalizuara né
Marréveshjen e Pérgjithshme t& Bashké&punimit
midis dy institucioneve.

Obijektivi kryesor i vizités sé delegacionit té
Autoritetit Bankar dhe té Pagesave té Kosovés
ishte shkémbimi i eksperiencés me drejtues té
Bankés sé Shqipérisé né fushat e Mbikéqyrjes
Bankare, t& Kontabilitetit dhe Pagesave, té
Menaxhimit té Burimeve Njerézore, té
Teknologjisé sé Informacionit etj..
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Bashkébiseduesit, diskutuan mbi mundésité e
bashképunimit dhe té zhvillimit t& sistemeve
bankare t& Shqipérisé dhe té Kosovés né
funksion té intensifikimit t& bashké&punimit
ekonomik midis dy vendeve.

Gjaté géndrimit né Tirané, delegacioni i ABPK
u takua edhe me Drejtorin e Pérgjithshém té
Bankés sé Kursimeve z.Ardian Kamberi dhe
kryetarin e Bordit Drejtues té késaj banke,
z.Lavdosh Zaho.

I1l. PRESIDENTI MOISIU TAKOHET ME
GUVERNATORIN CANI.

26 sHkurT 2003.

Presidenti i Republikés, z. Alfred Moisiu zhvilloi,
me daté 26 shkurt 2003, njé takim pune me
Guvernatorin e Bankés sé& Shqipérisé, z.
Shkeélgim Cani.

Né kété takim u diskutua mbi problemet e
mprehta té garkullimit té parave dhe té aktivizimit
e té ardhmes sé Bursés sé Tiranés, té krijuar
gé né vitin 1996.

IV. FMN MIRATON LEVRIMIN E TRANSHIT PREJ 5
MILIONE DOLLARE PER SHQIPERINE.

26 sHKUrT 2002.

Bordi i Drejtoréve Ekzekutivé té Fondit Monetar
Ndérkombétar, né kuadér té Programit pér
Reduktimin e Varférisé dhe Zhvillimin Ekonomik
(PRGF) miratoi mé 26 shkurt 2003, I&vrimin e
transhit té paré prej 5 milioné usd pér Shqipériné.
Programi trevjecar PGRF éshté miratuar qé mé
21 gershor té vitit 2002 dhe né total kap shifrén
e 28 milioné sdr (rreth 38 millioné usd). Deri mé
tani Shqipéria ka pérfituar rreth 4 milioné sdr
(rreth 5 milioné usd) né kuadér té programit aktual
té rritjes ekonomike dhe té zbutjes sé varférisé.

V. GUVERNATORI ZHVILLON NJE CIKEL
LEKSIONESH SPECIALE NE SHKOLLAT DHE
UNIVERSITETET E SARANDES, ELBASANIT DHE
KORGES.

Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé né kuadér
té rrities sé transparencés dhe té zhvillimit té



marrédhénieve publike t& Bankés sé Shqipérisé,
pjesé e strategjisé trevjecare té zhvillimit té
Bankés sé Shqipérisé, ka zhvilluar njé seri
leksionesh né universitete dhe shkolla té
ndryshme té vendit.

Mé daté 1 mars, né njé aktivitet t& organizuar
nga organizata jogeveritare “Junior
Achievement” né qytetin e Sarandés me njé
grup biznesmenésh dhe specialistésh té
shkollave teknike-ekonomike, Guvernatori Cani
prezantoi rolin e bankés gendrore dhe até té
sistemit bankar né& zhvillimin dhe né
miréfunksionimin e ekonomisé. Theksin kryesor
ai e vuri tek edukimi i publikut, i cili éshté shumé
i réndésishém pér té kuptuar dhe pér té
miréinterpretuar fenomenet, né ményré gé té
gjithé si “aktoré” té zhvillimit ekonomik, té
bashkéveprojné pér té arritur suksesin, gé me
gjuhén e Bankeés sé Shqipérisé quhet “stabiliteti i
¢cmimeve”. Guvernatori vlerésoi edukimin
ekonomik té publikut si “njé domosdoshméri”.
Sipas tij, té gjitha bankat gendrore né boté kané

si objektiv edukimin e publikut dhe transparencén.
Qé té keté sukses veprimtaria e njé banke gendrore,
ajo duhet té jeté e mirékuptuar me publikun.

Mé daté 20 mars 2003, Guvernatori i Bankés
sé Shqipérisé z.Shkélgim Cani zhvilloi njé
seancé leksionesh speciale né Fakultetin
Ekonomik té Universitetit “Aleksandér Xhuvani”-
Elbasan me temé “Inflacioni né Shqipéri dhe
roli i bankés gendrore”. Guvernatori u
pérgéndrua fillimisht te stafi akademik dhe
studentét e Fakultetit Ekonomik pér té shtjelluar
tema té réndésishme gé lidhen me profilin e
bankés gendore dhe me politikat monetare. Né
diskutimin e tij, Guvernatori foli kryesisht pér
treguesit e inflacionit.

Mé daté 21 mars 2003, Guvernatori i Bankés
sé Shqipérisé z.Shkélgim Cani zhvilloi njé
seancé leksionesh speciale né Fakultetin
Ekonomik té& Universitetit “Fan Noli” té qytetit té
Korcés me temé “ Politika monetare e Bankés
sé Shqipérisé dhe inflacioni”.
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BANKA E SHQIPERISE
30 MARS 2003

KESHILLI MBIKQYRES

SHKELQIM CANI — Kryetar
FATOS IBRAHIMI - Zévendéskryetar
DRINI SALKO - Anétar
SULO HADERI - Anétar
SABAH HILMIA - Anétar
TONIN KOLA - Anétar
LLAZI BALLIU — Anétar
BAJRAM MUCA — Anétar
DHAME PITE - pezulluar

GUVERNATORI

SHKELQIM CANI

GRAMOZ KOLASI - Shef kabineti

ZEVENDESGUVERNATORET

FATOS IBRAHIMI — Zévendésguvernatori i paré
DHAME PITE pezulluar - Zévendésguvernatorii dyté

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

D. KERKIMET DHE POLITIKAT MONETARE - Zj. Teuta Baleta
D. OPERACIONET MONETARE - Z. Marjan Gjermeni
D. MBIKQYRJA — Z. Fatos lbrahimi
D. EMISIONI — Z. Kamber Myftari
D. KONTABILITETI DHE PAGESAT - Z. Llazi Balliu
D. TEKNOLOGJISE SE INFORMACIONIT DHE STATISTIKAVE — Z. Sokol Qeraxhiu
D. BURIMEVE NJEREZORE DHE JURIDIK — Z. Artur Lama (zv/d)
D. MARREDHENIEVE ME PUBLIKUN — Zj. Esmeralda Urugi
D. SHERBIMEVE LOGJISTIKE — Zj. Doloreza Arapi
SHTYPSHKRONJA - Z. Besim Rama

INSPEKTOR | PERGJITHSHEM

Zj. ELSA BIZHGA

DEGET

Shkodra — Z. Zihni Djepaxhija
Elbasani — Z. Bujar Vyshka
Gjirokastra — Zj. Anila Thomaj
Korca — Zj. Liljana Zjarri
Lushnja — Zj. Donika Hila
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E SHQIPERISE

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

1. BANKA ITALO - SHQIPTARE

Licenca Nr. 1/1996, daté 17.07.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 89, daté 18.06.1998.
Certifikata nr. 1 “Pé&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Adrian FULLANI

Adresa : Rruga “Barrikadave”, Nr. 70, Tirané
Tel. central : 2356 97, 23 56 98, 22 62 62

Faks : 233034

2. BANKA E KURSIMEVE

Licenca Nr. 2/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 163, daté 11.12.1998.
Certifikata nr. 2 “P&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Ardian KAMBERI

Adresa : Rr. “Déshmorét e 4 Shkurtit” Nr.6, Tirané
Tel. central : 22 45 40, 22 26 69, 22 54 16

Faks : 223587, 223695,224051

3. BANKA ARABO-SHQIPTARE ISLAMIKE

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. 2 “Pé&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Abdul Waheed ALAVI

Adresa : Bulevardi “Déshmorét e Kombit” Nr. 8, Tirané
Tel. central : 22 84 60, 223 873, 227 408

Faks : 228 460, 228 387

4. BANKA DARDANIA

Licenca Nr. 5/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 164, daté 01.12.1998.
Certifikata nr. 4 “Pé&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Beqir MEZELXHIU

Adresa : Bulevardi “ZOGU I” (prané Fakultetit t&¢ Shkencave), Tirané
Tel. central : 22 87 59, 25 9350, 25 93 51

Faks : 230-566

Teleks : 2298 db banc ab

Email : db@albaniaonline.net ; dardaniabank@hotmail.com .

5. BANKA KOMBETARE TREGTARE

Licenca Nr. 6/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté 11.01.1999.
Certifikata nr. 5 “P&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Seyhan PENCAPLIGIL
Adresa : Bulevardi “Zhan Dark” Tirané,
Tel : 250955

Faks : 2509 56

6. BANKA TIRANA
Licenca Nr. 07, daté 12.09.1996.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté 12.09.1996.
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Certifikata nr. 6 “P&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Dimitris KARAVIAS

Adresa : Bulevardi “ZOGU I”, Nr. 55/1, Tirané
Tel. central : 233441, 42, 43, 44, 45, 46,47

Faks : 233 417.

7. DEGA E BANKES KOMBETARE GREKE 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 “P&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Spiro Brumbulli

Adresa : Bulevardi “ZOGU 1", Nr. 72, Tirané
Tel. central : 233621, 233 622, 233 623, 233 624.
Faks : 233613

8. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE

Licenca Nr.09, daté 20.02.1997.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr.9, daté 30.04.1996.
Certifikata nr. 8 “Pé&r sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Lee Chong Pa

Adresa : Rr. “Ded Gjon Luli”, Tirané
Tel. central : 237 567, 237 568, 237 569
Telfaks : 237 570

9. DEGA NE TIRANE E BANKES ALPHA

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”.

Drejtori : Andrea GALATOULAS

Adresa : Bulevardi “ZOGU I, Nr.47, Tirané
Tel. : 233532, 233 359, 340 476, 340 477
Telfaks : 232102

10. BANKA AMERIKANE E SHQIPERISE

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 : Lorenzo RONCARI

Adresa : Rruga “Ismail Qemali” Nr.27, P.O. Box 8319 — Tirané
Tel. : 348 753/4/5/6

Telfaks : 348 762

11. BANKA FEFAD SH.A.

Licenca Nr. 12, daté 15.03.1999

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr.22, daté 03.03.1999.
Certifikata nr. 11 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Jasper Menken

Adresa : Rruga “Sami Frashéri”, Tirana e Re, P.O. Box. 2395, Tirané
Tel. : 230 499, 233 496

Telfaks : 233481

12. DEGA NE TIRANE E BANKES SE PARE TE INVESTIMEVE SH.A.

Licenca Nr. 13, daté 16.04.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr.45, daté 13.04.1999.
Certifikata nr. 12 “Pér sigurimin e depozitave”.
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Drejtori : Petar Gavrillov KRASTEV

Adresa : Bulevardi “ZOGU I”, Nr. 64, Tirané
Tel. : 356 423, 356 424
Telfaks : 356 422

13. BANKA TREGTARE E GREQISE (SHQIPERI) SH.A.

Licenca Nr. 14, daté 28.10.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr.105, daté 19.10.1999.
Certifikata nr. 13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori : George CARACOSTAS

Adresa : Rruga “Kavajés”, “Tirana Toéer”, Tirané
Tel. : 587 55, 56, 57, 58, 59, 60

Telfaks : 58752

14. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE.SH.A.

Licenca nr. 15, date 28.08.2002.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé nr.66, daté 28.08.2002.
Certifikata nr. 14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori : Kamal Adbel Maneim.

Adresa : Rruga Perlat Rexhepi, Al-Kharafi Group Admistration Building , Kati 1&2, Tirané
Tel. : 272 168; 272 162;

Telfaks : 272162

E-mail : creditbkalb@icc-al.org

15. BANKA “CREDINS” SH.A, TIRANE.

Licenca nr. 16, date 28.3.2003, m:

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té 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 Tirane

Nr.Tel :222916; 234096.
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SUBJEKTE JOBANKA

1. UNIONI FINANCIAR | TIRANES SH.P.K. (UFT)

Licencanr. 1, daté 08.12.1999 pér té ushtruar veprimtarité financiare:
- té ofrimit té shérbimit té pagesave dhe té arkétimeve;

- té ndérmjetésimit té transaksioneve monetare;

- agjente apo késhilltare financiare .

Drejtor : Niko Leka
Adresa: Rruga Reshit Collak, Pall. Shallvareve, sh.2, n.18 Tirané.
Tel : 250 653,

2. DINERS CLUB ALBANIA SH.P.K.

Licenca nr. 2, daté 09.10.2000 pér té ushtruar veprimtariné financiare:

- té ndérmjetésimit té transaksioneve monetare .

Drejtor : Vebi Velia

Adresa : Rruga Bulevardi “Zogu I”, Qendra e Biznesit VEVE, Tirané.

3.POSTA SHQIPTARE SH.A.

Licenca nr. 3, daté 18.04.2001 pér té ushtruar veprimtariné financiare:
- té ofrimit té shérbimit t&é pagesave dhe té arkétimeve;

- té shérbimit si agjent dhe késhilltar financiar.

Pronésia : Shtetérore
Drejtore : Zj.Aleksandra Collaku
Adresa: Rruga “Reshit Collaku” , nr.4 Tirané.

4. “CREDINS” SH.A. TIRANE.

Licenca nr. 04, daté 13.06.2001 pér té ushtruar veprimtariné financiare:

- té dhénies kredi;

- té ofrimit té shérbimit té pagesave dhe arkétimeve;

- t& ndérmjetésimit pér transaksionet monetare (duke pérfshiré valutat);

- té ofrimit té garancive;

- agjente ose késhilltare financiare (kétu nuk pérfshihen shérbimet e parashikuara né pikén 3/a
dhe 3/b té nenit 26 té ligjit: “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé”).

Drejtore : Zj. Monika Milo
Adresa : Rruga “Ismail Qemali” Nr.21, Tirané
Nr.Tel : 222916; 234096.

5. “FONDI | FINANCIMIT TE ZONAVE MALORE”.

Licenca nr. 5, daté 29. 03.2002 si subjekt financiar jobanké pér té ushtruar veprimtaringé e
méposhtme:

- té japé kredi.

Themeluar me vendim té Késhillit t& Ministrave té Republikés sé Shqipérisé.

Drejtori : Arben Jorgji
Adresa : Rruga “Mustafa Matohiti” Vila nr.12, Tirané
Tel. : 250633

6. “ALBAKREDIT SH.P.K”,

licencanr. 6 date18. 04.2003 si subjekt financiar jobanke per te ushtruar veprimtarine e meposhtme:
-te ofrojé shérbimin e pagesave dhe arkétimeve;

- té ndérmjetésojé pér transaksionet monetare(duke pérfshuré valutat).

Administratori: Ermira Skénderi

Adresa : Rruga Ded Gjo Luli, Nr.5 Tirane
Tel.: 230 956
Fax: 228 929
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SUBJEKTET FINANCIARE QE NUK LICENCOHEN NGA BANKA E SHQIPERISE PER
KRYERJEN E VEPRIMTARISE SE TYRE, NE MBESHTETJE TE VENDIMIT NR. 26, DATE
29.03.2000, TE KESHILLIT MBIKEQYRES TE BANKES SE SHQIPERISE: “PER PERJASHTIMIN
E DISA SUBJEKTEVE NGA ZBATIMI | DISPOZITAVE TE LIGJIT NR. 8365, DATE 02.07.1998.

“PER BANKAT NE REPUBLIKEN E SHQIPERISE.”.

(Kéto subjekte nuk licencohen dhe mbikégyren nga Banka e Shqipérisé, por kané detyrimin té
raportojné né Bankén e Shqipérisé).

1. FONDI | FINANCIMIT RURAL.

- Themeluar me vendim té Késhillit té Ministrave nr. 207, daté 28.04.1999.

- Objekti i veprimtarisé: Financimi i zonave rurale.

- Selia: Rr.”Ismail Qemali”, P. 32, Tirané

- Drejtor: Zana Konini

- Pérjashtuar me shkresén e Bankés sé Shqipérisé nr.1843, daté 01.08.2000.

2. FONDACIONI BESA.

- Themeluar nga “Fondi i Shogérisé sé Hapur pér Shqipéring” (SOROS).

- Objekti i veprimtarisé: Financimi i ndérmarrjeve té mesme dhe té vogla.

- Selia: Rr.”Asim Vokshi”, Nr. 35, Tirané

- Drejtor: Bajram Muca

- Pérjashtuar me shkresén e Bankés sé Shqipérisé nr. 2895/1, daté 19.01.2001.

3. PARTNERI SHQIPTAR PER MIKROKREDINE.

- Aksioner: “Opportunity International’(East Europe).

- Objekti i veprimtarisé: Kredidhénia.

- Adresa: Rr. “Gjin Bue Shpata”, Nr. 7/1, Tirané

- Drejtor: James Reiff

- Pérjashtuar me shkresén e Bankés sé Shqipérisé nr. 828/1, daté 08.04.2002.
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ZYRA TE KEMBIMEVE VALUTORE

1. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “JOARD” SH.P.K. ,TIRANE

Licenca: Nr. 1, daté 01.10.1999

Adresa: Rruga “Ded Gjon Luli” Nr.2, Tirané

2. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “AMA” SH.P.K., DURRES

Licenca: Nr. 2, daté 01.10.1999

Adresa: Rruga “Tregtare”, Lagja 3, Durrés

3. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ARIS” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 3, daté 01.10.1999

Adresa: Rruga “Luigj Gurakuqi” , Tirané

4, ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI FINANCIAR TIRANE” SH.P.K.
Licenca: Nr. 4, daté 01.10.1999

Adresa: Rruga “Reshit Collaku”, Pall. Shallvare, Shk. 2/18, Tirané
5. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “AGLI” SH.P.K.,TIRANE

Licenca: Nr. 5, daté 01.10.1999

Adresa: Agjencia 1: Rruga “Islam Alla” Nr.1, Tirané

Agjencia 2: Rruga “Kavajés”, prané Pasticeri “Rinia”, Tirané

6. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALBAKREDIT” SH.P.K.,TIRANE
Licenca: Nr. 06, daté 24.11.1999

Adresa: Rruga “Ded Gjon Luli” Nr.5, Tirané

7. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “GUDEN” SH.P.K.,TIRANE

Licenca: Nr. 07, daté 24.11.1999

Adresa: Rruga “Konferenca e Pezés” , Tirané

8. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EXCHANGE” SH.P.K., TIRANE
Licenca: Nr. 08, daté 24.11.1999

Adresa: Rruga “Durrésit” Nr. 170 dhe “Reshit Collaku” , Pall. Shallvare Shk. 4, Ap.42,
Tirané

9. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNISIX” SH.P.K., KORCE

Licenca: Nr. 09, daté 26.11.1999

Adresa: Bulevardi “Republika”, Pall.4, Kor¢é

10. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EKSPRES J & E” SH.P.K., DURRES
Licenca: Nr. 10, daté 26.11.1999

Adresa: Lagja 11, Rruga “Prokop Meksi” (prané Hotel “Durrési”), Durrés
11. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MI & CO” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 11, daté 29.02.2000

Adresa: Rruga “Ded Gjon Luli”, Nr.2/3, Tirané

12. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ILIRIA ‘98" SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 12, daté 25.02.2000

Adresa: Sheshi “Skenderbej”, Teatri i Kukullave, Tirané

13. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “SERXHIO” SH.P.K., ELBASAN
Licenca: Nr. 14, daté 07.04.2000

Adresa: Lagja “Luigj Gurakugi”, Rr.11 Néntori, Pall. 70, Nr.14, Elbasan
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14. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALBTUR” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 15, daté 07.04.2000

Adresa: Agjensianr.1, Bulevardi “Zogu I”, Pall. 32, Shk.1 (pérballé Bankés Tirana), Tirané

15. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “R & M” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 16, daté 22.05.2000

Adresa: Rruga “Punétorét e Rilindjes”, Pall. 182, Tirané

16. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TEUTA 2000” SH.P.K., DURRES

Licenca: Nr. 17, daté 22.05.2000.

Adresa: Lagja 4, Rruga “Skéndérbej”, Ap. 950, Durrés

17. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “T & E” SH.P.K., DURRES

Licenca: Nr. 18, daté11.06.2000

Adresa: Lagja 4, Rruga “9 Maji”, Durrés

18. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “SHIJAK 2000” SH.P.K., SHIJAK

Licenca: Nr. 19, daté 24.11.2000

Adresa: Lagja “Popullore”, Shijak

19. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “R & T” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 20, daté 20.12.2000

Adresa: Bulevardi “ZOGU I", (prané BPI-sé), Tirané

20. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “DV-ALBA” SH.P K., TIRANE

Licenca: Nr. 21, daté 11.01.2001

Adresa: Sheshi “Skénderbej”, Tirana Internacional Hotel, Tirané

21. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MANUSHI” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 22, daté 18.04.2001

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, Qendra e Biznesit VEVE, Tirané

22. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI SELVIA” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 23, daté 21.05.2001

Adresa: Né krah té Postés Qéndrore, godina 2 katéshe, kati |, Tirané

23. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “KALENJA” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 24, daté 29.06.2001

Adresa: Rruga “Kavajés” (prané Ambasadés Turke), Tirané

24. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TILBA” SH.P.K., ELBASAN

Licenca: Nr. 25, daté 30.09.2001

Adresa: Lagja “Luigj Gurakugi”, Bulevardi “Qemal Stafa”, Njésia nr.12, Elbasan

25. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ANAGNOSTI” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 26, daté 31.10.2001.

Adresa: Zyra 1- Bulevardi Zogu |, Pallati 97, shk.3.ap28, Tirané
Zyra 2- Rruga “Kajo Karafili”, nr.11 Tirané

26. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “KO-GO” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 27, daté 12.11.2001

Adresa: Rruga “Vaso Pasha”, Pall.16, Shk.2, Ap. 9, Tirané.

27. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALB- FOREX” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 28, daté 22.11.2001

Adresa: Agjencia 1- Rruga “Abdyl Frashéri Nr.3, Tirané
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Agjencia 2- Rruga “Mine Peza”, Pall. 102, Shk.1 (prané Bar Grand), Tirané

28. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “L&N” SH.P.K., TIRANE

Licenca: Nr. 29, daté 22.11.2001

Adresa: Rruga “Muhamet Gjollesha”, ish Gjelltorja tek sheshi ATATURK, Tirané
29. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TERBACI- GJ” SH.P.K., TIRANE
Licenca: Nr. 30, daté 22.11.2001

Adresa: Rruga “Muhamet Gjollesha”, Pall.215, Kati I(dyganet), Tirané
30. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EXHANGE ALOG” SH.P.K., TIRANE
Licenca: Nr. 31, daté 22.11.2001

Adresa: Rruga “Mine Peza” (pérballé selisé sé Vatikanit), Tirané

31. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EX-CHANGE BEBI&FLORI” SH.P.K., FIER
Licenca: Nr. 32, daté 26.11.2001

Adresa: Lagja “Kongresi i Pérmetit”, Fier

32. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “GERSILDA” SH.P.K., TIRANE

LicencaNr. 33, daté 03.12.2001

Adresa: Lagja nr.2, Rr. “Mihal Grameno”, Pall.10, dyqgani nr.5, Tirané
33. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “CHANGE-ARIZAJ” SH.P.K., TIRANE
Licenca: Nr. 34, daté 03.12.2001

Adresa: Rr. “Pandi Madhi”, Pall.60/2, Ap.15, Tirané

34. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “BASHKIMI 2001” SH.P.K., TIRANE
Licenca: Nr. 35, daté 12.12.2001

Adresa: Rr. “Kavajés” (lokali Pasticeri “Rinia"), Tirané

35. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ARJON 2002” SH.P.K.

Licenca: Nr. 36, daté 14.12.2001

Adresa: Lagja “Kongresi i Elbasanit”, Bulevardi’"Qemal Stafa”, Pall.9-katésh,
Elbasan

36. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EURO 2002” SH.P.K. DURRES

Licenca: Nr. 39, daté XX.12.2001

Adresa: Lagja nr.11, Rr. “Ismail Qemali”, prané PTT, Durrés

37. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EURO TRAVELS INTERNATIONAL”SH.P.K. TIRANE
Licenca: Nr. 40, date 14.01.2002.

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, pallatet Agimi Nr.1, Tirané,

38. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “G&3” SH.P.K. KAVAJE,

Licenca Nr. 41, date 15.01.2002.

Adresa: Rruga”Kajo Karafili”, Kavajg,

39. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALAKTH” SH.P.K. TIRANE,

Licenca Nr. 42, date 18.01.2002.

Adresa: Rruga e Dibrés,nr.105/1, Tirané,

40. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “FORMAT” SH.P.K. TIRANE,

Licenca Nr. 43, date 21.01.2002.

Adresa: Rruga e Durrésit,Pall.85, shk.1,ap.1, Tirang,



41. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TRI URAT” SH.P.K. ELBASAN,

Licenca Nr. 44, date 05.02.2002.

Adresa: Lagja “29 nentori”, prane filialit te postes Elbasan,

42. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “CROWNTOWN?” SH.P.K. TIRANE,
Licenca Nr. 45, date 05.02.2002.

Adresa: Rruga “Mihal Grameno”, Pall 010, Tirané

43. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “BESA 2001” SH.P.K. TIRANE,
Licenca Nr. 46, date 15.02.2002.

Adresa: Rruga “Myslym Shyri”, Nr.25,Tirané

44, ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MARIO” SH.P.K. SARANDE,
Licenca Nr. 47, date .03.2002.

Adresa: Lagja 1, prane ishkomitetit ekzekutiv te rrethit Saranda.
45, ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “JAV” SH.P.K. TIRANE,

Licenca Nr. 48, date 20. 03.2002.

Adresa: Bulevardi Zogu | Godina e Zerit te Popullit Tirane.

46. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “DROGU” SH.P.K. TIRANE,
Licenca Nr. 49, date 23 .04.2002.

Adresa: Rruga “Vaso Pasha” Kulla 1, Kati | (pas pallatit Agimi) Tirane.
47. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “HYSEN-C” SH.P.K. LAC,

Licenca Nr. 50, date 23 .04.2002.

Adresa: Lagja nr.3, perballe Komisariatit te Policise, Lag.

48. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI FIER” SH.P.K. FIER,
Licenca Nr. 51, date .05.2002.

Adresa: Lagja 15 Tetori, Rruga Kastriot Muca, Fier.

49, ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TAXI EKSPRES” SH.P.K. ELBASAN,
Licenca Nr. 52, date 20.05.2002.

Adresa: Zyra 1-Rruga “Sami Frasheri”, Nr.11(prane Shkolles “Edit Durhan”.
50. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MERO” SH.P.K. DEVOLL,

Licenca Nr. 53, date.05.2002.

Adresa: Zyra nr.1 : Bulevardi Fuat Babani, Bilisht.

Zyra nr.2 : Dogana Kapshtice

51. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “GLEAR” SH.P.K. SHIJAK,
Licenca Nr. 55, date 23.07.2002.
Adresa: Lagjja Koder Shijak Durres,

52. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “POSTA SHQIPTARE” SHA. TIRANE,
LicencaNr. 56, date 28.08.2002.
Adresa: Rruga “Reshit Collaku” , nr.4 Tirane,

53. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI BALLSH” SH.P.K. BALLSH
Licenca Nr. 57, date 11.09.2002

Adresa: Rruga “8 Nentori”, Ballsh

54. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ESLULI” SH.P.K. TIRANE

Licenca:  Nr. 58, date 17.10.2002
Adresa: Rr. Reshit Collaku, Pallati i Shallvareve, shkalla n.4/1
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55. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “”AMERICAN GLOBAL CAPITAL FUND- WORLDWIDE
INVESTMENT” SH.P.K. TIRANE

Licenca:  Nr. 59, date .11.2002
Perfagsues me prokure : Dashor Shehaj, Vilson Ahmeti.
Adresa: Rr. Ismail Qemali, Parcela 167/187 “Euroapartment”, Tirane

56. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI KUCOVA” SH.P.K. KUCOVE
Licenca nr. 60, daté 03.2003
Adresa: lagjja Llukan Prifti Kucové.
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UNIONET E SHOQERIVE TE KURSIM KREDITIT

UNIONI | SHOQERIVE TE KURSIM KREDITIT “JEHONA” TIRANE;

LicencaNr.1, daté 27.06.2002,

Adresa:

Kryetar i Bordit Drejtues : Zj. Vojsava Rama

Anétare té kétij unioni jané 41shoqéri té kursim krediveté cilat jané té licencuara edhe si shoqéri
té vecanta.Mbeshtetem me asistencé teknike nga nga Fondacioni “Levizja per zhvillimin e shogerive
te kursim kredive”.

UNIONI | SHOQERIVE TE KURSIM KREDITIT “UNIONI SHQIPTAR KURSIM KREDITIT” TIRANE;
LicencaNr.2, daté 09.08.2002,

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, nr.32

Kryetar i Bordit Drejtues : Zj. Zana Konini

Tel. + 35542 51910

E-mail : ffrural@albaniaonline.net

Anétare té kétij unioni jané 71 shoqéri té kursim- kredive té cilat jané té licencuara edhe si shoqéri
té vecanta.Mbeshtetem me asistencé teknike nga nga Fondi iFinancimit Rural..

SHOQERIA E KURSIM-KREDITIT “INBLEG” Tirané,
LicencéNr 70, daté 25.09.2002
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