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RRITJA E BESIMIT NDAJ TREGJEVE FINANCIARE

FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE, Z. ARDIAN FULLANI,
NE KONFERENCEN E PESTE TE BANKES SE SHQIPERISE “BANKA
QENDRORE NE KOHEN E INTEGRIMIT”.

Zonja dhe Zotérinj,

Eshté njé kénagési e madhe & t& ndaj me ju disa opinione dhe ide
né lidhje me gjendjen aktuale t& tregut financiar dhe perspektivat e tij né
Shqipéri. Veshur me petkun e Guvernatorit t& ri, mund t& ndalesha né céshtje
mé t& pérgjithshme. Megijithaté, vendosa qgé ta fitulloj fjalimin tim “Rritja e
besimit ndaj tregjeve financiare”, nisur nga vizioni im se krijimi i njé tregu
financiar t& zhvilluar nuk bén gjé tietér vecse i shérben mé miré objektivave
tona themelore, vecanérisht ambicieve tona né fushén e politikés monetare si
dhe t& politikave té tiera ekonomike.

Banka e Shqipérisé éshté e kénaqur me rezultatet e politikés monetare gé
ka hartuar dhe zbatuar gjaté 13 viteve t& fundit. Gijithésesi, pér t&€ gené té
singertg, shpesh inflacioni ka patur edhe devijime pér shkak t& periudhave té
rénies dhe t& ngadalésimit t& zhvillimit ekonomik. Megjithaté, kthimi i tij né
nivele t& pranueshme ka gené i shpejté dhe, né ndonjé rast, edhe kéndshém
jemi surprizuar nga normat e uléta.

Ne mendojmé se ka ende hapésira né rritien e saktésisé né matjen e cmimeve
dhe t& peshave, gé z&né grupet e ndryshme né shportén e mallrave dhe t&é
shérbimeve t& konsumatorit. Disa mallra ende nuk jané t& pérfshira né shporté,
ndérkohé gé disa lévizie ¢cmimesh jané t& véshtira t& justifikohen. Sidoqoftg,
indeksi i gmimeve t& konsumit &shté marré i mirégené, i painfluencuar nga
banka gendrore, duke shérbyer si tregues me té cilin matet objektivi final i
politikés monetare.

Nisur nga supozimi gé& normat e inflacionit kané gené t& sakta, cdokush
mund t& mendojé se ekonomia shqiptare &shté njé ekonomi mijaft fleksibél,
pérderisa arrin t& sjellé inflacionin né nivele normale brenda njé kohe
t& shkurtér. Ky éshté njg argument gé dua ta besoj dhe uné. Mungesa e
fleksibilitetit, e vérejtur né disa ekonomi t& tjera, duket nuk pérbén rast pér
Shqgipéring. Kam parasysh procedurat e gjata t& marrjes apo té largimit nga
puna apo shuméllojshmériné e rregullave gé lidhen me tregjet e mallrave dhe
t& shérbimeve. Mbi t& gjitha, vendosja e regjimit t& kursit fleksibél t& kémbimit
ka gené dhe éshté njé nga kontribuesit kryesorg, i cili ndikon drejtpérdrejt né
kété shkallg t& larté mobiliteti t1& ekonomisé shqiptare.

Duke iu rikthyer performancés s& miré t& politikés monetare, Banka e
Shqipérisé deri diku bashkohet me idené se ndérmijet t& tierash nganjéheré
kemi pasur edhe pak fat. Ekonomisé shgiptare vazhdojné t'i mungojné disa
tipare t& réndésishme dhe késisoj kanalet e transmisionit t& politikés monetare
akoma nuk jané plotésisht funksionale.
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Nga ana tietér, sektori financiar éshté¢ akoma i brishté¢ dhe ka nevojé pér
reforma t& métejshme dhe vigjilencé t& madhe. Veté zhvillimi dhe hapja e tregut
do 1& sjellé mé shumé ekspozim e pér rriedhim, mbaitja e stabilitetit financiar béhet
mé e véshtiré. Eshté kjo arsyeja g& mé shtyn 1& konsideroj rritien e konfidencés sé
tregut financiar, si njé nga ambiciet e mia si Guvernator i Bankés s& Shqipérisé.

Ndryshe nga shumé vende té tjera, historia e Shqipérisé éshté e varfér
né drejtim t& trashégimisé né institucione financiare dhe né instrumente
financiare. Tradita joné nuk éshté ajo e vendeve té zhvilluara.

Ndonése nga té dhénat arkivore, pérpjekjet e para pér té ngritur njé banké
kombétare datojné me fillimin e shekullit t& kaluar, institucionet e ngritura
kané qgené kryesisht né funksion t& lehtésimit t& transfertave reciproke me
vendet e tiera. Edhe pas krijimit t1& Bankés Kombétare, pérséri duhet théné
se né Shqipéri institucionet financiare nuk kané pasur ndonijé rol parésor né
jetén ekonomiko — financiare & vendit, megjithé progresin e admirueshém né
konsolidimin e ambientit ekonomik né& pérgijithési. Po késhtu, edhe gjaté viteve
t€ gjata t& ekonomisé sé centralizuar, sistemi bankar ishte tipik si ai i vendeve
t&¢ Evropés Lindore. Njé banké e vetme kryente funksionet e bankés gendrore
dhe asaj tregtare, ndérkohé gé depozitat e popullatés grumbulloheshin nga
arkat e kursimeve dhe paralelisht, njé banké e vogél ishte e specializuar né
kreditimin e fermave dhe t& kooperativave bujgésore. Jam i bindur se edhe
gjaté késaj periudhe t& gjaté pér shkage nga mé t& ndryshmet, sektori financiar
né Shqipéri pér nga shkalla e ndérmijetésimit dhe e fleksibilitetit nuk mund t&
krahasohet me modelet standarde t& Lindjes, pérfshiré dhe vendet e rajonit.

Nga ana fietér, nuk mé mbetet t& béj komente né lidhje me segmentet e
tiera té sektorit financiar, pasi t& gjithé jemi déshmitaré se faktet historike jané
shumé té rralla né kété kontekst, ndérkohé gé i vetmi zhvillim institucional i
pérket pranisé sé njé shogérie shtetérore sigurimesh, e cila kishte njé rol t&
kufizuar né fushén e sigurimeve pa asnjé rol tjetér né ndérmjetésim.

Pa dyshim, gé reformat e vérteta pér heré t& paré u prezantuan né fillim t&
viteve '90, t& cilat kulmuan né mesin e vitit ‘92, me miratimin e t& parit ligj
pér bankén gendrore dhe pér sistemin bankar né Shqipéri.

Qé nga viti 1992 e né vazhdim, sistemi bankar ka ardhur né rritje, pér té
ardhur né ditét e sotme, kur numérohen 16 banka aktive, ndérkohé gé njé
banké tjetér ka marré licencén paraprake.

Duke u ndalur pak mé gjaté né sektorin financiar, do t& doja & shtoja se
kohét e fundit ka zhvillime edhe né segmente té tjera té tij. Ka rritie t& numrit
t& operatoréve né fushén e sigurimeve. Po késhtu, jané shfaqur operatorét e
paré né fushén e pensioneve, ashtu sikurse ekziston dhe njé numér modest
operatorésh té vegjél financiaré né fushén e kreditimit, kryesisht né formén e
shoqérive & kursim-kredive dhe & institucioneve financiare jobanka.

Nga njé véshirim i shpejté, duket se kemi njé sektor financiar gé po
gjallérohet nga njéri vit né tietrin. Megjithaté, éshté e dukshme se zhvillimet
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cilésore i takojné sistemit bankar. Aktualisht, besoj se kemi njé sistem bankar,
konfidenca publike ndaj t& cilit sa vien e rritet. Vecanérisht kéto kohét e
fundit po punohet shumé né drejtim t& mbulimit gjeografik t& vendit me
shérbime bankare, ashtu sikurse zhvillime pozitive ka edhe né infrastrukturén
e pagesave. Konstatoj me kénagési se marrédhéniet biznes — banké jané né
nivel mé dinjitoz.

Njé tietér shtysé do t& jeté edhe prezantimi i sistemit t& krygézimit t& pagesave
né vleré t& vogél. Ky sistem do té lehtésojé pagesat e vogla ndérmjet individéve,
pavarésisht distancave gjeografike, ndérkohé gé do t& krijojé shtratin e sigurté
pér zhvillime mé t& sofistikuara né fushén e pagesave elektronike.

Gjaté késaj periudhe, né bashképunim edhe me Ministring e Financave,
kemi pasur hapa konkrete edhe né drejtim té reduktimit t& ekonomisé cash,
gié gé pasqyrohet garté né ecuriné e raporteve pérkatése monetare.

Gijithésesi, mendoj se sfidat qg& géndrojné para nesh jané akoma t& shumta
dhe t&€ médha. Besoj se ende shkalla e ndérmjetésimit financiar éshté e ulét.
Nga ana fjetér, ende sektori me potencial & madh ekonomik, bujgésia,
vazhdon t& mos e jeté i mbuluar me biznes bankar, ndérkohé gé shkalla e
penetrimit 1& kartave elekironike t& pagesés né jetén e pérditshme éshté né
nivele modeste.

Ne si Banké e Shqipérisé kemi arritur né pérfundimin se sistemi bankar
ka nevojé pér mé shumé fleksibilitet, sidomos nga ana rregullative. Pér kété
qéllim, jemi duke menduar pér njé rivlerésim té kornizés rregullatore té lidhur
me funksionimin e tregut t& parasé, té politikave t& kreditimit dhe té tregut
valutor. Uné do t& shpresoja gé bankat t& kishin nié rol proaktiv. Sigurisht
qé rregullimet do t& jené pjesé e njé vlerésimi mé té gjeré, jo vetém brenda
vendit por edhe nga ana e institucioneve dhe organizmave té specializuara
ndérkombétare.

Po pjesa tjetér e sektorit financiare

Sic e pérmenda mé sipér, vérehet se ka njé shtim t& operatoréve né
treg. Megijithaté, konstatoj se aktiviteti operacional i tyre éshté akoma larg
standardeve dhe praktikave mé t& mira. Pér mé tepér, edhe kuadri i tyre
legjislativ, rregullator dhe mbikéqyrés nuk éshté i ploté. Pér kété qéllim mendoj
se sfidat jané t& shumta dhe masat korrigjuese duhet 1€ jené t& menjéhershme.
Giykoj se &shté né veté interesin e kompanive t& sigurimit, gé & jené mé té
mbikéqyrura, sepse vetém késhtu do t& arrijné standarde t& ngjashme me
ato té sistemit bankar. Duke i mbajtur t&€ pandryshuara praktikat aktuale nuk
béhet gjé tjetér vecse véshtirésohet rruga e tyre drejt procesit t& pakthyeshém
t& krijimit t& njé tregu financiar eficient. N& t& kundért, ato do t& vazhdojné
t& mbeten pjesé periferike t& sistemit financiar. Ka ardhur koha gé t&€ mos
kénagemi vetém me shtimin numerik t& operatoréve né treg, por duhet t&
synojmé ndértimin e njé sektori financiar t& rregulluar, me vlera, fleksibél dhe
transparent.
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Po késhtu, edhe insitucionet e tjera financiare, pérfshi edhe ndérmijetésit
dhe ndihmésit e specializuar, gjykoj se kané hapésira pér mé shumé rol né
ndérmietésim, ashtu sikurse edhe pér to, do t& apeloja qé aktiviteti i tyre
paraprakisht t& mbulohet me korniza ligjore dhe mbikéqyrieje té plota dhe

bashkékohore.

Konfidenca né njé treg as nuk mund t& dekretohet nga autoriteti monetar,
por as nuk mund t& imponohet. Ajo éshté njé proces i véshtiré qé kérkon puné
t€¢ vazhdueshme. Ajo kérkon rregulla loje dhe njohje t& sakté t& tyre nga té
gjithé aktorét. Ajo kérkon zhdérvjelltési, fransparencé, luajalitet dhe mbikéqyrje
t& kujdesshme. Vetém késhtu aktorét e saj do té rrisin besimin reciprok ndaj
njéri-fietrit, si dhe ndaj organizatoréve dhe mbikéqgyrésve t& tregut.

Njé banké gendrore éshté aq e besueshme sa i besueshém éshté veté
sistemi bankar. Eshté e véshtiré t& kuptohet se njé treg flegmatik, me inventar
t& pakét instrumentesh financiare, me konkurrencé ende t& ulét, & fitojé kredo,
t€ zgjojé interesimin e investitoréve dhe t'i japé shtytje t& forta formalizimit t&
ekonomisé, veprime kéto, gé né fund té fundit do té rrisnin besimin e publikut
ndaj tregut financiar. Pra, konfidenca monetare &shté njé aksiomé e cila
vértetohet cdo dité, vetém né qofté se do t& kemi njé treg financiar likuid, t&
hapur dhe transparent.

Forcat e tregut jané mé t& efekishme, kur numri i pjesémarrésve &shté i
madh dhe kur principet e tregut njihen dhe pérdoren né ményrén e duhur prej
t€ gjithé pjesémarrésve. Ndérkag, senfimentet e tregut jané si valét e detit. Ato
vijné e ikin. Sa mé shumé t& zhvillohet tregu, agq mé té& forta do t& b&hen ato.
Ne mund t'i shikojmé kéto valé né ekonomité ku tregjet financiare té zhvilluara
jané forca drejtuese né ekonomi. E réndésishme &shté gé t& ideojmé dhe t&
zbatojmé politika monetare, fiskale dhe politika t& tiera ekonomike t&€ mencura,
me qgéllim gé t'i akomodojmé kéto valé né ményré t& pérshtatshme.

Nuk do t& doja gé& né fjalimin tim t& ndalesha né detaje né segmentet e
vecanta t& tregut financiar, ku ne si sistem bankar jemi organizatoré dhe
aktoré kryesoré. As nuk do t& doja t& béja analiza pér mundésimin e pérfshirjes
aktive t& institucioneve 1é tjera financiare né to.

Ajo gé do t& doja t& ndalesha né vijim, ka t& b&j¢ me njé debat t& hapur
t& kohéve t& fundit né Bankén e Shqipérisé. Tashmé éshté pranuar né shkallé
t€ gjeré, se tregu i bonove té& thesarit ka hapésira & médha pér t'u zgjeruar
dhe thelluar mé shumé. Nga ana tjetér, té gjithé jeni déshmitaré se, prej njé
periudhe disaviecare, Banka e Shqipérisé ka hapur sportelet e saj pér t'i shitur
drejtpérdrejt bono thesari individéve.

Ng gjithé debatin e ditéve t& fundit, né asnjé rast, Banka e Shqipérisé nuk
ka menduar se individét duhen t& pérjashtohen nga tregu primar dhe t'u jepet
mundésia pér t& bleré bono vetém népérmiet tregut sekondar.

Késhtu, kam bindjen gé& rritia nga njéri vit né tjetrin e interesimit t&
popullatés pér bonot e thesarit, ka gené njé proces i natyrshém, i cili mbi t&
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giitha pasgyron rritien e kuptimit publik mbi investimin dhe forcimin e besimit
publik mbi ekonoming e vendit né pérgjithési.

Mendoj se aktualisht ka ardhur koha gé ky biznes t& drejtohet dreijt sistemit
bankar. Nga bashkébisedimet e kohéve t& fundit, bankat jané t& interesuara
pér kété biznes dhe jané t&€ gatshme gé t& pérfshihen né t&. Sigurisht gé jam
dakord me idené se ka nevojé pér njé zhvendosje graduale dhe t& studiuar
miré, né ményré qé pjesa e individéve né stokun e bonove t€ mos rrudhet.
Uné i mirékuptoj bankat pér kostot qé kang, ashtu sikurse e kuptoj edhe
parimin gé ¢do shérbim e ka njé¢ ¢mim. Gjykoj se né momentet qé flasim,
investitorét e vegjél e kané kuptuar gé nuk mund té fitosh for free.

Nga anatjetér, mendoj se eksperienca e viteve t& kaluara ishte e mjaftueshme
né familjarizimin e individéve me pérfitimet nga investimi né bonot e thesarit.
Pér rriedhim, mendoj se ritmet e rritjes sé& kohéve t& fundit do t& ruhen duke
e béré t& géndrueshém kontributin e publikut t& gjeré né financimin e borxhit

oublik.

Gijithésesi, déshiroj t& sqaroj auditorin se, me cfaré thashé mé sipér, nuk
kam parasysh vetém tregun primar t& bonove té thesarit. Pérkundrazi, do
té inkurajoja bankat gé t& jené mé agresive né drejtim t& tregut sekondar
t& bonove. Béjani t& qarté publikut se kushdo qé& éshté i interesuar, mund
té skontojé bonot e tij né cdo moment, ashtu sikurse cdo individ gqé ka pak
para ménjané, né ¢do kohé mund t'i drejtohet sistemit bankar jo vetém pér t&
depozituar, por edhe pér t& bleré bono thesari.

E shoh t& arsyeshme gé edhe roli i ndérmjetésave financiaré duhet rritur
né pérgjithési. Sasia e parasé né qarkullim éshté e madhe. Kjo tregon se
arkétimet e biznesit vazhdojné & flené ose t& konvertohen né ményré jo shumé
inteligjente, kryesisht né pasuri t& paluajtshme. Veté Ministria e Financave
mund t& hapé sportelet e saj pér t'i shitur drejtpérdrejt publikut bonot e
thesarit. Qeveria duhet & keté portofolin e saj t& bonove té thesarit pér &
korrektuar pasaktésité e ndryshme né planifikim, té cilat e kané imponuar até
t'i drejtohet si alternativé marrjes hua nga ana e Bankés sé& Shqipérisé.

Nuk mund té rri pa i kujtuar sistemit bankar se tregu ndérbankar mund dhe
duhet t& pérmirésohet. Né ditét e sotme, bankat tregtare shkémbejné njé sasi
t& madhe likuiditeti me bankén gendrore. Por, duhet & intensifikohet edhe
shkémbimi i kétij likuditeti ndérmjet bankave tregtare. Kjo do té siguronte mé
shumé mundési financuese dhe investuese pér individét dhe firmat, pérfshiré

dhe bankat.

Bankat kané gjithashtu mundési t'i kushtojné mé shumé vémendie tregjeve
té valutés dhe t&€ bonove t& thesarit, né drejtim t& thellimit dhe t& zgjerimit
t& métejshém té tyre. Késhtu, pérvec paragities sé instrumenteve financiare
t& reja, do t& ishte gjithashtu e nevojshme t&€ avancohej né pérdorimin e
instrumenteve ekzistuese. Kéto pérmirésime do & ishin né pérfitim t&€ ekonomisé
né pérgjithési, pra, t& individéve, kompanive dhe veté bankave, por edhe t&
bankés gendrore dhe geverisé. Késhtu, individét do té kishin mé tepér mundési
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pér t& investuar kursimet e tyre, kompanité do t¢ mund t& shfrytézonin mé
miré aktivitetet e reja t& biznesit, bankat do t& kishin pérfitime mé t& larta dhe
banka gendrore bashké me gevering do t& béheshin mé eficiente né zbatimin
e politikave té tyre.

Fitimi i besimit t& publikut, pérmirésimet né sistemin bankar dhe thellimi i
tregjeve financiare do ta bénte politikén monetare mé efektive. Kjo politiké
monetare mé efektive do ta bénte mé t& géndrueshém stabilitetin e cmimeve.
Cmimet e stabilizuara do t& garantonin norma mé té uléta té interesit dhe
rritje t& larté ekonomike.

Ritmet e larta 1& rritjes ekonomike jané njé dukuri e kénagshme, pasi jané
kontribueset kryesore gé ngushtojné dallimet tona me pjesén tjetér t& Evropés.
Aktualisht, Shqgipéria &shté njg vend pak a shumé i hapur, gé vazhdimisht
tenton t'i afrohet Evropés dhe pér mé shumé, té integrohet né té.

Megijithaté, ka shumé gjéra pér t'u béré, ndonése uné shoh dhe konstatoj
shenja pozitive né ekonominé shqiptare. Sistemi i pagesave do t& béhet edhe
mé eficient. Ndérsa, besimi i publikut né sistemin bankar do t& konsolidohet
mé tej. Njékohésisht, politika monetare do t& béhet mé efektive dhe mé e
pérshtatshme pér absorbimin e fenomeneve shock. Gijithashtu, ajo do ta
pérgatisé Shqipériné mé miré pér t& gjitha llojet e bashképunimeve me vendet
evropiane dhe ato joevropiane.

Me pérmirésimin e sistemit financiar, rreziqet dhe kércénimet ndaj sistemit
mund t& béhen mé t& dukshme. Lévizjet mé t& shpejta dhe mé t& médha té
parasé né Shqipéri, midis individéve, bankave, kompanive, tregut financiar,
bankés gendrore dhe geverisé mbartin me vete edhe rritien e ekspozimit mé
t& madh t& paléve ndaj njéri-tietrit. Kjo &shté njé ¢éshtje qé i pérket konceptit
“stabilitet financiar”.

Sé fundmi, uné mendoj se kemi shumé céshtie mbi t& cilat duhet t&
thellohemi gjaté punimeve t& késaj konference. Edhe njéheré, uné shpresoj
se né vazhdimési do t& kemi prezantime me vleré dhe interesante, jo vetém

pér ekonominé e vendit toné, por edhe pér ekonomité e vendeve té tjera.

Jam i bindur, sic edhe ju e dini, se shumé sfida t& tjera na presin pérpara.

Faleminderit.
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INTERVISTE E GUVERNATORIT TE BANKES SE
SHQIPERISE, Z. ARDIAN FULLANI, DHENE RADIOS
ZERI | AMERIKES, UASHINGTON, 4 MARS 2005*

1 - Zoti Fullani, megjithé vlerésimet pozitive t& bordit pér géndrueshméring
makroekonomike, politikat e shéndosha monetare dhe mbaijtjen e inflacionit
té ulét, Fondi Monetar thekson se ruaijtja e ritmeve té larta t& zhvillimit, do t&
kérkojé ndryshime t& réndésishme né infrastrukturg, forcim t& geverisies dhe
té shtetit ligjor. Pér cfare ndryshimesh béhet fjalé, a mund t& na jeni ndonjé
hollési 2

Ajo & mund té thuhet &shté klima gé ekziston tashmé né Fondin Monetar
dhe Bankén Botérore, do t& thoja ekziston njé klimé, sic mund ta themi né
shqip, e njé historie t& sukseshme. Ky é&shté njé vlerésim mjaft i madh gé i
béhet Shqipérisé sot. Kjo i jep mundési Shqgipérisé gé té vlerésojé me kujdes
shkaget e arritjeve, por njékohésisht t& marré parasysh dhe ¢’duhet t& béhet
né t& ardhmen. Ajo gé presupozohet &shté qé Shqipéria ka arritur rezultate té
mira makroekonomike, rritjie t& forté dhe t& géndrueshme, konsolidim i anéve
fiskale, njékohésisht rritie e géndrueshme e vlerés s¢ monedhés kombétare
dhe pérparim i duksshém né reformat strukturore.

Ajo qé duhet dhe éshté mjaft e réndésishme pér t&€ ardhmen &shté pikérisht
vazhdimi i reformave strukturore dhe institucionale, né ményré qé Shqipéria
té keté mundési t& hapé njé kapitull t& ri me Fondin Monetar dhe Bankén
Botérore. Pér kété do t& shihen disa kushte: situata e bilancit &€ pagesave,
situata e kanalizimit t& fondeve nga vendet donatore, situata fiskale dhe
konsolidimi fiskal dhe historia me Fondin Monetar. N& kété kuptim, uné do t&
thoja ajo ne po diskutojmé sot me Fondin &éshté arritja e njg mirékuptimi. Do
me théng, Fondi nuk &shté mé sot né rolin e njé tutori, por ne jemi né ralin e
ndarjes s& mendimeve t& njejta pér zhvillimin ekonomik t& Shqipérisé.

Ky &shté rol partneriteti, g& &shté mjaft i réndésishém, qé pér mua, éshté njé
nga gurét e themelit, & ne duhet t& mbajmé fort pér zhvillimin e marrédhénieve
tona me Fondin Monetar né t& ardhmen. Né ké&té koncept synimi yné é&shté
t& pércvaktojmé cfaré marréveshje t& re do t&¢ kemi me Fondin. Ajo qé
kuptohet sot &shté¢ gé Shqipéria éshté maturuar mjaftueshém pér t& kaluar
né njé marréveshije & re dhe kjo marréveshje do t'i jepte mé tepér fleksibilitet
Shqipérisé. Natyrisht duke vazhduar me mjaft forcé reformat strukturore dhe
institucionale, por do t'i jepte mundési Shqipérisé pér pjesémarije té gjeré, gé
béhet pér heré t& parg, né tregjet e kapitalit.

2 - Ndérsa ju flisni pér fazén e re gé po béhet gati t& hyjé Shgipéria me
Fondin Monetar Ndérkombétar, le t& ndalemi pér pak momente tek problemet
ekonomike dhe financiare gé ekzistojné sot né Shqipéri. Njé ndér kryesoret

* Data e publikimit 07.03.2005.
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éshté zhvillimi i biznesit me para né doré. Sa pengesé pérbén kjo pér zhvillimin
e vendit dhe pér sistemin bankar né pérgjithési 2

Njé nga diskutimet gé ne patém me Fondin Monetar dhe Bankén Botérore
ishte pikérisht edhe zhvillimi i sistemit bankar dhe financiar. Duke filluar me
vlergsimet e padiskutueshme, mjaft pozitive pér menazhimin e ri t&€ Bankés
sé Shqipérisé dhe perspektivat dhe vizionin e ri g& ky menazhim ka pér
zhvillimin e sektorit financiar dhe bankar né Shqipéri. Pikérisht kétu géndron
e reja. Qéndron né até qé do t& shohim njé frymé mé t& afért, mé t& mirg,
mé bashképunuese t& sistemit bankar né Shqipéri dhe zhvillimit t& sistemit
financiar. Né ¢’kuptim e them kété2 Q& ne duhet t& luftojmé mé tepér pér ta
zhvilluar kété sistem bankar.

3 - Si mund t'i térhigni paraté gé kané njerézit né duar, t'i fusni kéto né
kanalet bankare 2 A kemi t& bé&jmé kétu me prapambetje t& bankave, apo
éshté interesi i biznesit pér t'u zhvilluar me pare né dorg, gé té€ shmangé
tatimet ¢

Natyrisht situata éshté mjaft komplekse dhe géndrojné té gjitha kéto gé
thaté ju. Ajo gé ne popérpigemi ne sot si Banké e Shqipérisg, éshté té krijojmé
nig klimé sa mé t& miré me biznesin dhe me sistemin bankar privat. Né
¢'kuptim kjo2 Né kuptimin e thithjes sé parasé, por jo me anén e parrullave,
jo me anén e konferencave boshe, por me até gé éshté mé e domosdoshme:
krijimin e strukturave té biznesit, krijimin e strukturave t& pagesave, krijimin e
shérbimeve.

Ajo gé ne luftojmé sot éshté gg, sistemi bankar té shkojé tek klienti, t'i thoté
atij: “hajde tek unég, jo se uné jam mé i miri, jo se t& siguroj besimin, jo se t&
siguroj transferemin e fondeve, por hajde tek uné se uné do 1& té shérbej, do
t& t& krijoj mundési qé kéto para t'i menaxhosh mé mirg, dhe do t& 1& krijoj
mundési gé jeta jote, né lidhje me biznesin, 1€ béhet sa mé e thjeshtg”.

4 - Njé problem tjetér gé ka t& béjé pikérisht me shérbimin gé bankat u
ofrojné klientéve &shté edhe problemi i kreditimit. Kreditimi né Shqipéri sot
éshté né nivele t& ulta. A ka vend pér t'u zgjeruar kjo dhe ¢faré mund t& béni
ju si banké gendrore pér t& ndihmuar bankat e nivelit t& dyté pér kreditimin?

Natyrisht kjo lidhet edhe me pikén e paré gé thamé, me marrédhéniet
banké-biznes qé ne po krijojmé, pér t& patur njé klime fjetér bashképunimi, e
cila do t& béjé gé sistemi bankar 1& jeté i vlefshém pér t'u shérbyer t& gjithéve.
Filozofia joné e re si banké gendrore &shté gé&, sistemi bankar 1& jeté prané t&
giithéve, prané klientelés dhe té& jeté i pérdorshém nga té gjithé. Kjo gjé nuk
ka ekzistuar, pér t& géné t& hapur, sepse ekzistonin mjaft pengesa, natyrisht
kétu kemi parasysh sistuatén e ligjit pér tokén, kemi parasysh rregulloret e
shtrénguara t&€ Bankés sé Shqipérisé dhe sistemit bankar, kemi parasysh dhe
njé mijedis t& dobét t& biznesit veté.

Ndérsa ne sot kemi njé klimé totalisht tjetér ku marrédhéniet banké-biznes
po zhvillohen né drejtim t& kreditimit t& ekonomisé. Kjo do t& thoté qé bankat
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po rrisin praning e tyre né & gjithé vendin, bankat po konsolidohen, bankat
po kérkojné t& jené sa mé té shéndetshme. Bankat po riinvestojné kapitalin
e tyre né teknologji dhe ¢'éshté mé kryesorja bankat po krijojné njé rriet té
gjeré pagesash. Ne po i vemé mjaft réndési krijimit & pagesave elektronike,
té kartave té kreditit, sepse besojmé se ajo do 1€ jeté nié hap i réndésishém
pér reduktimin e keshit né ekonomi, por njékohésisht edhe pér zbutien e
ekonomisé informale.
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FJALA PERSHENDETESE ._
E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE, Z. ARDIAN FULLANI, NE
KONGRESIN E PARE TE KONTABILISTEVE DHE FINANCIEREVE, PALLATI |
KONGRESEVE, 10 SHKURT 2005

Pérshéndetje t& dashur miqg, t& njohur dhe kolegé!

Singerisht ndjehem miré qé jom i ftuar t&€ marr pjesé né njé eveniment té
paré té kétyre pérmasave, t& kontabilistéve shqgiptaré. Dhe akoma mé shumég,
mé vien mirg, gé midis t& pranishméve né kété sallg, shoh mjaft nga kolegét
dhe migté e mij, ndérkohé& gé shoh edhe t& rinj midis jush!

Gjaté viteve gé kemi |&éné pas, shpesh na ka réné rasti t& debatojmé
rreth céshtieve qé lidhen me evidencat kontabile. Shthurja e ekonomisé sé
planifikuar né fund t& viteve ‘80 dhe né dy- tre vitet e para t€ dekadés né
vijim, pérvec té tjierash, krijoi njé lloj amullie edhe né drejtim t& kontabilitetit
financiar. Transformimi i madh ekonomik, lindja e shpejté e sipérmarrjeve
private, konceptimi i ri i menaxhimit t& aseteve dhe ndérmarrjeve publike,
shteti ende i pakonsoliduar, mungesa e eksperiencave ndérkombétare dhe
shumé shkage 1& tjera, krijuan nié konfuzion, i cili megijithé kalimin e viteve,
mendoj se vazhdon t& na shogérojé edhe né ditét e sotme.

Nga pozicioni gé jam sot, mé vien miré t& theksoj se biznesi bankar,
ishte ndér t& parét gé investoi dhe u azhornua shumé shpejt me praktikat
ndérkombétare né kété drejtim. Si rezultat, bilancet kontabile dhe pasqgyrat
financiare t& kétyre institucioneve, jané pothuajse t€ njésuara me modelet e
pérparuara ndérkombétare, duke béré gé: llogaridhénia, transparenca dhe
besueshmeéria e tyre t& fitojné pérmasa bashkékohore.

Nga ana tjetér, né qarget e ndryshme vendimmarrése, né grupet e
ndryshme t& mendimit ekonomik, né institucionet e ndryshme monitoruese
kombétare apo ndérkombétare, ekziston ideja se evidenca aktuale kontabile
né segmente t& ndryshme t& ekonomisé, 1€ pér t& déshiruar. Pér mé tepér,
shpeshheré shérben edhe si levé pér t&€ materializuar pérpjekjet pér evazion
fiskal, pse jo edhe pér aktivitete té tjera t& jashtéligijshme.

Uné e kuptoj, gé para sé gjithash, kemi t& b&jmé me njé problem etike
profesionale, njé shtrembérim i géllimshém i t& cilgs, krijon premisat pér t&
mbaijtur né kémbé dhe pér t& rritur pambarimisht pérmasat e ekonomisé
informale.

Iniciativa e sotme mendoj se &shté njé zhvillim pozitiv me pérmasa madhore,
i cili mbi gjithcka do t& shérbejé né vlerésimin mé t& miré té figurés sé veté
kontabilistit. Tashmé duhet ta pranojmé se pér njé etiké dhe pérgjegjshméri mé
t€ larté t& ekspertit kontabél duhet t& investohemi t& gjithé ne, pa pérjashtim.
Eshté e vérteté se ka nevojé pér mbéshtetie mé t& madhe té ekspertit kontabél,
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ashtu sikurse ka nevojé edhe pér mé shumé investime né drejtim té kualifikimit
dhe t& trainimit.

Njgé vémendje mé e madhe né& kété drejtim, duhet t& jeté dhe hyrja e
literaturés sé re bashkékohore, né lidhje me teknikat e kontabilizimit dhe t&
analizés financiare, né pérgjithési.

Uné jam i bindur, gé investimi né dije pér kontabilistét, do t& sjellé njé
rikthim t& shpejté e t& sigurt té rolit tuaj né ekonomi.

Né pérfundim t& késaj pérshéndetieje t& shkurtér, pérfitoj nga rasti t&
apeloj, se tashmé ka ardhur koha gé né rang ekonomie t& kemi njé standard
t& unifikuar t& evidencés kontabile, plotésisht né pérputhje me Standardin
Ndérkombétar t&€ Raporteve Financiare (ndryshe njihet IFRS). Pasgyrat tona
financiare duhet té jené té sakta, t&€ ndershme dhe lehtésisht t& krahasueshme.
Bilancet tona kontabile duhet t& pasqyrojné me vértetési gjendijet e llogarive
kontabile, né fund t& periudhave ushtrimore.

Sistemi bankar do ta kishte shumé heré mé té lehté ndértimin e politikave t&
tij kredituese né rast se bilancet dhe raportet financiare do 1& ishin t& vérteta,
té standardizuara dhe publikisht t& njohura. Po késhtu, tregu i kapitaleve, pér
té cilin kag shumé kemi biseduar, do t& kishte njé shans real zhvillimi. Nj&
biznes mund t& kapitalizohet vetém kur &shté i ndershém dhe i hapur, gjé gé
nénkupton etiké dhe profesionalizém nga ana jua;j.

Mendoni se produkti juaj, pérbén dokumente bazé, nga do t& burojé
informacioni aq i déshiruar statistikor, pér t&€ béré pérgjithésime t& métejshme
dhe pér t& ushqyer statistikat makroekonomike t& vendit.

Nga ana tjetér, bilancet e ndershme do t&€ ndihmonin autoritetet pérkatése
t& kontrollonin mé miré informalitetin, evazionin dhe fitimet e pamerituara.

Uné jam i bindur se té fituarit mé t& médhenj do té jeni veté ju!
Pér keté géllim, nuk hezitoj gé edhe njé heré tietér, t'ju pérgézoj pér kété
iniciativé dhe t'ju siguroj qé tek ne do t& gjeni gjithnjé njé dritare t& hapur

komunikimi dhe bashképunimi reciprok.

Né fund, do t'ju sugjeroja t& gjithéve qé keni zgjedhur t& ushtroni kété
1,

profesion t& nderuar, t& béni tuajin sloganin “vértetési me ndershméri

Faleminderit!
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RAPORTI MUJOR | POLITIKES MONETARE

. ZHVILLIMET KRYESORE TE MUAJIT

- Norma e inflacionit vietor né muajin mars ishte 1.7 pér gind ndérsa
norma mujore e inflacionit O pér gind. Norma mesatare vjetore e inflacionit,
gjaté tremujorit t& paré té vitit 2005, ishte 2.5 pér gind, duke gené prané
kufirit t& poshtém té intervalit objektiv t& Bankés sé& Shqipérisé.

- Muaiji mars éshté karakterizuar nga njé normé negative e gmimeve té
mallrave ushgimorg, dhe nga njé normé relativisht e larté e inflacionit vietor t&
grupit "Qira, ujg, energiji elekirike”, inflacioni i t& cilit &shté ndikuar nga rritja
e ¢cmimit t& energjisé elektrike né muajin janar t& kétij viti.

- Rritja e shpenzimeve buxhetore dhe tejkalimi i planit t&€ shpenzimeve
pér muajin shkurt, nuk duken t& kené ushtruar presione inflacioniste deri né
muajin mars.

- Politika monetare ka vazhduar té ruajé kahun zbutés, duke synuar
ulien e métejshme t& normave té interesit né tregun bankar dhe nxitien e
zhvillimit t& eknonomisé népérmijet kreditimit. Ulja prej 0.25 pikésh pérgindjeje
e normés bazé té& interesit né fund t& muaijit mars, u bé né kushtet e normave
aktuale dhe té pritshme t& uléta t& inflacionit dhe né prani té ecurisé pozitive
té treguesve monetaré.

- Ecuria e freguesve monetaré gjaté muajit shkurt éshté karakterizuar
nga zhvendosja e métejshme e ofertés monetare drejt mjeteve mé afatgjata.
Raporti i parasé jashté bankave, né fund t& muaiit shkurt arriti, né 25.4 pér
qind, duke shénuar nivelin e tij mé t& ulét historik.

- Norma vijetore e rrities sé& ofertés monetare né muajin shkurt arriti
né 15.1 pér gind, kundrejt 13.7 pér gind gé ishte ky tregues né fund té
muaijit janar. Rritja e ofertés monetare éshté mbéshtetur kryesisht né rritien e
depozitave né valuté, ndérkohé& gé norma vietore e agregatit M2 ka shfaqur
njé rritje t& lehté si rezultat i ecurisé sé moderuar &€ kérkesés sé& geverisé pér
para.

- Kreditimi i ekonomisé gjaté dy muaijve & paré té vitit 2005 ka paragitur
njé ecuri pozitive. Teprica e kredisé éshté rritur me rreth 6 miliardé leké duke
arritur né nivelin 76 miliardé leké&. Shkurti i kétij viti u prezantua si periudha
me rritien mé t&€ madhe 1é tepricés sé kredisé, me rreth 4 miliardé leké.

- Gjaté muaijit mars, normat e interesit t& lekut kané vazhduar t€ ulen
né tregun e bonove 1é thesarit dhe né até t& depozitave né leké.
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- Zhvillimet né tregun valutor flasin pér njé stabilitet t& vlerés s& lekut né
raport me monedhat kryesore euro dhe usd. Mbigmimi né bazé vietore i lekut ndaj
kétyre dy monedhave ka zbutur presionet inflacioniste nga mallrat e importuar té
konsumit, si edhe ka shérbyer si amortizues i rritjes s& cmimit t& naftés.

Il. ECURIA E INFLACIONIT NE MUAJIN MARS

Norma mesatare vietore e inflacionit gjaté tremujorit t& paré té vitit 2005
ishte 2.5 pér gind, duke gené prané kufirit t& poshtém t& intervalit objektiv
t& Bankés s& Shqipérisé. Norma mé e larté vietore pér kété tremujor &shté
shénuar né muaijin janar (3.3 pér gind) ndérkohé gé& muaijt shkurt dhe mars
shénuan rénie t& ndjeshme t& normés vjetore 1& inflacionit.

Tabelé 1. Norma vietore e L2001 2000 w03 2004 2005
inflacionit (né pér qind).  panar 929 55 0.0 13 3.3
Ehkurt 1.5 £.6 1.1 4.4 1.5
Miars 2.9 7.5 1.3 4.0 1.7
Prill 3.0 G5 23 a2
M 2.5 4.6 28 2.6
Caarshaor 4.0 ar 2.4 2.9
Enrrik 5.4 4.7 3.0 a1
Gusht 4.1 5.5 3.0 2.7
Shviohor a.5 5.4 28 2.0
Terbir 1.8 5.8 o 2.0
PMEmtar 2.4 37 34 2.2
Dihgetor a.5 1.7 33 2.2
Mesabana an 5.2 2.2 3.0 2.5
Buwmis IMSTAT

Norma vjetore e inflacionit né muajin janar u shképut nga vlerat relativisht
t& uléta té regjistruara gjaté gjashtémujorit t& dyté t& vitit 2004, si pasojé e
rrities s& gmimit t€ energjisé elektrike me 25.7 pér qind. Muajt shkurt dhe mars
vazhduan té karakterizoheshin nga norma negative t&¢ ¢cmimeve t€ mallrave
ushgimoré si edhe nga zbutja e presioneve inflacioniste t& shkaktuara nga
|&viziet e gmimeve t& administruara. Politika fiskale gjaté tremujorit t& paré
té vitit, nuk ka ushtruar presione inflacioniste, ndérkohé gé ulja me 25 piké
pérgindjeje e normés bazé t& interesit nga ana e Bankés s& Shqipérisé, né
fund t& muaijit mars, u mbéshtet né ecuriné dhe pritshmérité pér nivele t&
kontrolluara té inflacionit dhe t& treguesve monetaré.

Grafik 1. Inflacioni vietor Irfcimni vietar — Kufiri | poshiam 2%
(né pérgindje). - Kutiri i sipgrm 4% —— Mesoiano méshgitése hietore|
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Kursi i kémbimit, i cili ka vazhduar t& shénojé piké né favor t& lekut edhe
gjaté tfremujorit t& paré 1é vitit, ka gené nié tietér faktor qé ka ndikuar pozitivisht
né absorbimin e presioneve inflacioniste nga ana e cmimeve t& importit.

.1 ECURIA E INFLACIONIT DHE E GRUPEVE PERBERESE

Muaji mars i vitit 2005 u karakterizua nga ulja e métejshme e inflacionit
vietor (1.7 pér qgind), ndérkohé gé né bazé mujore ¢cmimet e konsumit nuk
shénuan ndryshim né krahasim me muaijin shkurt. Zhvillimet né ¢mimet e
konsumit vazhdojné t& pércaktohen ndjeshém nga ecuria e inflacionit t&

grupeve “Qira, ujé, léndé djegése, energji”, “Ushgime dhe pije joalkoolike”
dhe “Komunikim” (grafiku 2).

Prej mése dhjeté muajsh (maj ‘04 — mars ‘05) me pérjashtim t& muaijit
dhietor 2004, grupi “Ushgime dhe pije joalkoolike” ka regjistruar norma
negative té inflacionit vietor, duke ushtruar presion né rénie mbi indeksin
e pérgjithshém t& ¢mimeve t& konsumit. Cmimet mé t& uléta t& mallrave
ushgimoré kané ardhur si rriedhojé e situatés sé miré né tregun bujgésor.
Nga ana fjetér, zhvillimet né kursin e kémbimit, si dhe ¢cmimet mé té uléta t&
kétyre produkteve né tregjet partnere kané lehtésuar rénien e tyre.

Né inflacionin vijetor t& muaijit mars, grupi “Ushgime dhe pije joalkoolike”
kontribuoi me — 0.7 piké pérgindjeje, duke shénuar njé kthesé t& kahut né
krahasim me muajin mars t& vitit t& kaluar, kur kontributi i kétij grupi né
normén vjetore & inflacionit ishte 2.3 piké pérgindijeje.

=== r “Ushgime dhs pije jealkocliks® == Gz “Chern, ujd, Brdi daghss, eneegji”
G *Transpart® G "Komunikim® Grafik 2. Kontributi i
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Ndérkohé gé grupi “Ushgime dhe pije joalkoolike” ka ushtruar presion né
rénie mbi nivelin e pérgjithshém t& ¢mimeve, grupi “Qira, uj€, léndé djegése,
energji” ka vazhduar & rris€ normén vjetore té inflacionit edhe né tre muaijt
e paré té vitit 2005. Grupi “Qira, ujé, 1&éndé djegése, energji” ka kontribuar
me 2.4 piké pérgindjeje né formimin e normés vijetore t& inflacionit t& muaijit

Banka e Shqipérisé 19



véllimi 8
numér 1

mars 2005 | Buletini Ekonomik

mars. Norma té larta rritieje vietore jané regijistruar pothuajse né té gjitha
néngrupet e kétij grupi (tabela 2).

Tabelé 2. Kontributi né I i wmboan 100000 o (el

inflacion i néngrupeve t&  Gra, wil, lindé djegise, enengji 2.9 2.4
grupit “Qira, ujé, léndé 1. Gira 59 i
djegése, energji”. 2. Remin & imputuar 5% 0.9
3. Lindé diagise, energii 92,7 13

Burdimi: IMSTAT, Banks o Shoisdisk.

Presionet inflacioniste dhéné nga ky grup jané kundérbalancuar jo vetém
nga rénia né bazé vjetore e cmimeve t& produkteve ushgimore, por dhe
nga normat negative t& inflacionit vietor t& grupit “Komunikim”. Grupi
“Komunikim”, duke dhéné nijé kontribut t& géndrueshém negativ prej — 0.5
piké pérgindjeje né normén vietore t& inflacionit, ka ushtruar ndikim rénés
mbi normén e inflacionit pér periudhén dhjetor ‘04 — mars '05.

Efekti i ndryshimit t& tarifave t& telefonisé fikse, pritet t& shuhet né muaijin
prill t& kétij viti, gjé qé do 1& thoté qé pas muaijit mars, kontributi i inflacionit
té kétij grupi nuk do té jeté mé negativ.

Cmimet e grupeve té tiera t& shportés sé konsumit jané luhatur né ményré
t& moderuar, duke mos shkaktuar ndryshime né strukturén e inflacionit. Né&
inflacionin vietor & muaijit mars, kéto grupe kané dhéné njé kontribut prej 0.3
piké pérgindjeje (tabela 3).

Tabelé 3. Inflacioni

vietor, inflacioni mujor Mujar Viatar Mujor Vietar
dhe kontributi i grupeve  Ushaime dhe pije jealkoolike 0.2 1.7 =01 0.7
kryesore. @i, ujB, IBndB disghse, energii 0.0 9.9 0.0 2.4
Komunikim 0.0 -34.4 Q.0 -0.5
T4 oo 0.04 0.3
- Trarspar 0.8 2.5 0.0 on
- Hotebs, kalens dhe resterania 0.4 1.9 0.0 o
Totali 4.0 1.6 4.0 1.6
BurimE INSTAT, Ba~kn = Sho péris,

T I,r"l,I
4 llllklv‘l I|I If'l‘li.q | o
u III."‘ U |rrf/\I o]

e | -

Grafik 3. Inflacioni vietor i
grupeve kryesore té shportés
sé& ICK-sé (né pér qgind).
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Ndér kéto grupe, vlejné pér t'u vecuar ndryshimet né grupet “Transport”
dhe “Hotele, kafene dhe restorante”. Inflacioni vietor i grupit “Transport” u
ndikua nga rritja e nivelit t& ¢mimit & néngrupit “Shérbime ndaj mjeteve
personale” , i cili shénoi nié inflacion vjetor dhe mujor pérkatésisht 7.3 pér
gind dhe 1.6 pér gind. Rritja e ¢gmimit t& naftés vlerésohet t& keté ndikuar né
inflacionin e kétij grupi.

1.2 AMBIENTI MAKROEKONOMIK DHE CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni vietor né muajin mars vazhdoi t& ishte nén kufirin e poshtém t&
intervalit objektiv prej 2-4 pér gind, pér t& dytin muaj rradhazi. N& pérgjithési,
gjaté tremujorit t& paré t& vitit, zhvillimet né faktorét e kérkesés dhe & ofertés
nuk kané ushtruar presione inflacioniste. Muaijt shkurt dhe mars, ndryshe nga
muaji janar nuk u karakterizuan nga ndryshime strukturore té réndésishme, té
cilat mund té rezultonin né luhatje t& ndjeshme t& ¢cmimeve té konsumit.

[1.2.1 Faktorét e kérkesés

Gjaté muaijit mars & kétij viti, faktorét e kérkesés kané mundésuar krijimin
e njé klime t& favorshme pér mbajtien nén kontroll t& normés sé inflacionit,
duke mos ushtruar presione inflacioniste.

Politika fiskale dhe treguesit fiskalé. Viti 2004 éshté karakterizuar nga njé politiké
fiskale e matur. Shpenzimet e pérgjithshme nuk e kané tejkaluar planin vietor,
ndérkohé gé rritja e tyre né dhjetor ishte gjithashtu, brenda parashkimeve.

Po késhtu, edhe viti 2005 né vijim t& tradités sé& krijuar ka filluar relativisht i
qeté, pér t'i 18né vendin muaijit shkurt gjaté té cilit u regjistrua njé rritie mujore
e shpenzimeve buxhetore. Shpenzimet e personelit kané shénuar njé rritie
mujore né masén 20 pér gind, ndérkohé gé shpenzimet kapitale, gjithashtu,
jané rritur ndjeshém gjaté kétij muaiji. Kjo rritie ka béré qé shpenzimet totale si
dymujor t& kené kaluar planin né masén 2.5 pér gind. Edhe pse pér momentin
vlergsohet, se kjo rritie né shpenzime nuk ka ushtruar presione inflacioniste,
shpenzimet buxhetore duhet t& trajtohen me kujdes pér periudhén né vazhdim,
sidomos né kuadrin e zgjedhjeve t& kétij viti.

1208 Grafik 4. Rritja e
110 shpenzimeve buxhetore.
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Politika monetare dhe treguesit monetaré. Banka e Shqipérisé vazhdon té
ndjeké njé politiké monetare zbutése, gjé qé reflektohet né uljet e kontrolluara
t€ normés bazé té interesit. Megjithése né minimumin e saj historik, kjo normé,
né sajé t& inflacionit t& ulét, i cili nénkupton norma interesi pozitive né terma
realgé, vazhdon t& jeté njé miet térheqés pér t& thithur fondet e lira dhe pér t'i
pérgéndruar ato né sistemin bankar. Ky zhvillim evidentohet edhe nga ulja e
raportit t& parasé jashté bankave ndaj M3.

Gijithashtu, rritja e ofertés monetare, ndonése mé e larté se fundi i vitit 2004
vlerésohet si jo problematike, duke mos prishur ekuilibrat makroekonomiké,
si dhe duke mos dhéné shtysa pér rritie n e inflacionit.

Grafik 5. Ndryshimet vietore ™ [ A, r -
t& agregatéve monetaré M1 44 | | - 1
dhe M3 (né pérqgindje). ¥ f :I: \'\_\
ar \ %]
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Burirmii: Bankna & Sholpériss.

Kursi i kémbimit. Gjaté muajit mars, zhvillimet né kursin e kémbimit ruajtén
t& njéjtén tendecé t& mbicmimit t& lekut, megjithése me hapa mé t& ngadalté.
Né kété muaj, leku né nivel vietor u mbicmua mesatarisht me 9.8 pér gind
dhe me 3.1 pér gind né krahasim me dollarin dhe euron. Mbigmimi i lekut
vepron si njé faktor antiinflacionist, duke ulur cmimet e mallrave t& importit
né monedhén vendase.

Tregues 1é tjeré té kérkesés sé brendshme. Rritja e kérkesés sé brendshme?,
situata e miré né tregun e pakicés®, si dhe rritja e pagave né sektorin publik
nuk gjeneruan presione inflacioniste né vend.

[1.2.2 Faktorét e ofertés

Gjaté muaijit mars & kétij viti, faktorét e ofertés kané dhéné njé ndikim
stabilizues né zhvillimet e cmimeve t& konsumit, duke mos cekuilibruar
stabilitetin e treguesve makroekonomiké.

Inflacioni i importuar. Normat e uléta t& inflacionit né vendet kryesore
partnere t& shkémbimeve tregtare flasin pér njé ambient t& jashtém ekonomiko
— tregtar me tendenca joinflacioniste. Duke gené se ekonomia joné &shté
e orientuar drejt importit, mungesa e presioneve inflacioniste t& pércjella
népérmijet kétij kanali, lejon formimin e normés s& inflacionit si pasojé e
veprimit 1& faktoréve t& brendshém.

2 E vlerésuar nga indeksi i shities me pakicé, i cili shénoi njé rritie vietore, né tremujorin e katért
t& vitit 2004 me 14.6 pér qind.

% Indeksi i véllimit t& shitieve me pakicé, né tremujorin e katért 1é vitit 2004 regjistroi njé rritje
vietore prej 16.4 pér qind.
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Ecuria e prodhimit t& brendshém bujgésor. Situata e miré né tregun e
produkteve bujgésore ka favorizuar rénien e cmimeve t& mallrave ushgimoré.
Prodhimi mé i bollshém bujgésor i vitit 2004, gé erdhi kryesisht nga rritja e
investimeve né sera, ishte faktori i brendshém, i cili, i kombinuar me faktoré
té jashtém si tendenca rénése e cmimeve t€ mallrave ushgimoré né tregun e
jashtém dhe mbicmimi i lekut ndaj euros dhe dollarit, coi né rénien e cmimeve
ushgimore dhe t& inflacionit t& pérgjithshém né vend. Ndonése norma vjetore
e inflacionit, edhe né muajin mars &shté kushtézuar né masé t&€ madhe nga
inflacioni i larté vietor i grupit “Qira, uj€, léndé djegése dhe energji”, rénia né
¢mimet e mallrave ushgimoré ka shérbyer si faktor ekuilibrues, duke ushtruar
presion né rénie mbi normén totale vietore & inflacionit.
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Burimi: Borko @ Shoipnss.

Cmimet e naftés. Njé rrezik potencial pér inflacionin né vend, si gjaté vitit
2004, ashtu dhe gjaté kétij tremujori ishte rritja e cmimit t& naftés né tregjet
ndérkombétare. Ashtu sic &shté shpjeguar dhe né raportet e méparshme, njé
séré faktorésh kané zbehur pasqyrimin e ploté t& késaj rritieje. Pesha e vogél
qé z& ky produkt né shportén e konsumit, mbicmimi i lekut ndaj dollarit si dhe
pérshtatja e kérkesés né vend pér kété produkt , kané penguar transmetimin
e ploté té rritjes s& ¢cmimit t& kétij produkti né tregun vendas. Inflacioni vietor
i grupit “Transport” né muajin mars ishte 2.5 pér qind duke gené pak mé i
larté se ai i regjistruar né muaijin shkurt, por mé i ulét se inflacioni vietor i
muaijit janar.

1. ZHVILLIMET MONETARE DHE TREGJET FINANCIARE

.1 POLITIKA MONETARE DHE OBJEKTIVAT SASIORE

Né& vijim t& politikés monetare lehtésuese t&€ ndjekur gjaté vitit t& kaluar,
Banka e Shqipérisé ka ndikuar né zbutien e métejshme té kushteve monetare
né muaijt shkurt dhe mars. Kjo politiké éshté bazuar né nivelet e uléta faktike
t¢ inflacionit dhe né parashikimet optimiste pér ecuring e tij né t& ardhmen.
Gijithashtu, lehtésimi monetar gjaté késaj periudhe &shté mbéshtetur né
reagimin e favorshém t& treguesve monetarg, t& reflektuar né ecuring e
kontrolluar & ekuilibrave dhe 1€ ritmeve té rrities sé& agregatéve monetaré.
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Tabelé 4. Inflacioni vietor i
vendeve kryesore partnere
(né pérgindje).

Grafik 6. Ndryshimet vjetore
t& ICP-sé dhe ICK-sé& pér
vitet 2002-2004.



véllimi 8
numér 1

mars 2005 | Buletini Ekonomik

Edhe gjaté periudhés shkurt-mars t& kétij viti, Banka e Shqipérisé ka
transmetuar politikén e saj monetare népérmijet operacioneve péradministrimin
e likviditetit né tregun ndérbankar. Ndryshe nga e njéjta periudhé e vitit t&
kaluar, Banka e Shqipérisé ka akomoduar rritien sezonale t& likuiditetit t&
tepért, duke béré vetém térhegjen e pérkohshme té tij me ané té instrumentit
té repove njéjavore.

Lejimi i niveleve té larta t& likuiditetit né sistemin bankar ka synuar ushtrimin
e presionit pér rénien e normave 1é interesit né tregun e parasé. Né pérgjigje
t& késaj politike, normat e interesit t& bonove t& thesarit dhe t& depozitave
né leké, né t& gjitha maturitetet, kané shénuar rénie. Krahas presioneve té
likuiditetit, rénia e normave 1é& interesit ka reflektuar edhe stabilizimin e pritjeve
inflacioniste, si rezultat i stabilitetit t& cmimeve gjaté muajve té fundit.

Ky fakt, ka béré qé uljet e normave 1& interesit t€ jené vecanérisht t& dukshme
pér instrumentet me afate t€ gjata maturimi, duke sjellé sheshimin e kurbés
kohore t&€ normave t& interesit.

Té dhénat e fundit pér inflacionin dhe zhvillimet aktuale dhe t& pritshme
ekonomike tregojné se presionet inflacioniste jané t& uléta dhe t& orientuara
kryesisht nga ana e ofertés. Bazuar né kété vlerésim, Banka e Shqipérisé
vendosi t& ndérmarré njé tjetér hap lehtésues né politikén monetare, duke ulur
me 0.25 piké pérgindjeje normén bazé té interesit, né fund t& muaijit mars.
Vendimi pér uljen e normés bazé t& interesit mori né konsideraté nevojén e
pérshtaties sé kushteve monetare aktuale me objektivin e inflacionit né prani
t€ ecurisé pozitive té treguesve monetaré.

' ) . 9.0
Grafik 7. Ecuria e normés |
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Ecuria e treguesve monetaré gjaté muaijit shkurt éshté karakterizuar nga
zhvendosja e métejshme e ofertés monetare drejt mjeteve mé afatgjata.
Raporti i parasé jashté bankave né fund t&€ muaijit shkurt arriti né 25.4 pér
qind, duke shénuar nivelin e tijf mé té ulét historik.

Ky zhvillim ka béré t& mundur njé rritie t& kontrolluar t& likuiditetit né
ekonomi. Ndonése ritmi i rrities vietore t& agregatit M1 né terma realé ka
shfaqur tendencé né rritjie, vlera e kétij treguesi né muaijin shkurt ka rezultuar
lehtésisht nén nivelin e programuar.
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Grafik 8. Rritja vjetore e
agregatit M1 né terma

realé*.
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Zhvillimet né tregun valutor flasin pér njé stabilitet t& vlerés sé lekut né
raport me monedhat kryesore euro dhe usd. Pér pasojé kontributi i faktorit
“kurs kémbimi” né ecuriné e treguesve monetaré, gjaté muajve shkurt dhe
mars ka gené pothuajse neutral.

Ulja e fundit e normés bazé t& interesit pritet t& reflektohet né ulien e
normave t& interesit né tregun e bonove t& thesarit, & depozitave dhe t&
kredive né leké. Lehtésimi i kushteve monetare do t& shérbejé si njé faktor
nxités pér rritien e akfivitetit ekonomik né t& ardhmen.

Politika monetare e ndjekur nga Banka e Shqipérisé ka béré t& mundur
respektimin e objektivave sasioré & saj deri né muajin shkurt.

Tabelé 5. Realizimi i

Rezaren ndérkombétare neto & Bonkés sé Sngiphrisé [né milion dallarg] objektivave sasioré té
Objakiivi 765.8 ¢23.7 941.7 9853 10290  Bankés sé Shqipérisé.
Alryialg a5 10434 1,105.2 1,108.8 1,108, 7
T 195.7 119.9 1635 123.5 79.7

Mijsdet & brendshme nefo 48 Bankss s& Shaiparisé |né miliards leks)
Oibjakiivi B5.0 0.0 Fa0 | 457.2
Aknuala 54.7 55.4 61.0 56.3 54.5
Difererco 30,3 145 8.0 6.7 .10.7
Kradia & brandshms neta péir qesaring [ milioed® laks)

Oibjaktiv 2H000 2720 2854 8.3 )2
Akhuale 2634 272.0 2641 7849 789.4°
Difererco 4.5 7. 0.3 A 0.5

* T dhdna
Burimi: Bosko o Sheingrish.

.2 AGREGATET MONETARE — OFERTA MONETARE

Treguesit monetaré gjaté muaijit shkurt kané shénuar ritme mé té larta
rritieje né krahasim me nj&@ muaj mé paré. Norma vjetore e rrities sé& ofertés
monetare né muajin shkurt arriti né 15.1 pér gind, kundrejt 13.7 pér gind
qé ishte ky tregues né fund t& muaiit janar. Rritja e ofertés monetare &shté
mbéshtetur kryesisht né rritien e depozitave né valuté, ndérkohé gé norma
vietore e agregatit M2 ka shfaqur nié rritie t& lehtg, si rezultat i ecurisé sé
moderuar t& kérkesés sé qeverisé pér para. Zhvillimet né strukturén kohore
t€¢ ofertés monetare jané karakterizuar nga zhvendosja e saj drejt mjeteve
mé pak likuide, gjé gé éshté reflektuar né rénien e métejshme té raportit t&
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parasé jashté bankave ndaj M3. Nga ana tjetér, rritja relativisht mé e shpejté
e depozitave né valuté ndaj pérbérésve té tieré t& M3 &shté shogéruar me
rritien e peshés sé pérbérésit valutor né ofertén monetare.

Grafik 9. Ecuria e normave M3 —— Posai johil barkove - Dapesin ol baki - Duapaiia ni valus
vjetore té agregatéve
monetaré. Ik
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Burimi: Bonko & Shoipérisé.

Oferta monetare gjaté muajit shkurt shénoi nié rritie mujore me rreth 5.1
miliardé leké ose 1.0 pér gind. Kontributin kryesor né kété rritje e kané dhéné
depozitat né valuté, t& cilat rezultuan me njé rritie mujore prej 2.6 miliardé
lekésh ose 2.1 pér gind. Norma vietore e rritjes s& depozitave né valuté, né
muajin shkurt, u rrit ndjeshém né 24.8 pér gind, nga 21.1 pér gind gé ishte
né muaijin e kaluar.

Mbicmimi i lekut, krahasuar me t& njéjtén periudhé té vitit t& kaluar, ka
ndikuar negativisht né ritmin vietor t& rrities sé depozitave né valuté. Né
mungesé té efektit t& kursit t& kémbimit, ecuria e depozitave né valuté paragitet
me tendencé né rritie, duke shénuar njé rritie vietore reale té lartg, prej 32.3
pér qind.

Ritmi i larté i rrities sé& depozitave né valuté ka reflektuar kryesisht rritien mé
t& shpejté t& depozitave me afat né valuté t& individéve, 1& cilat pérbéjné rreth
58 pér gind t& depozitave totale né valuté. Fluksi i larté i depozitave valutore
nga individét, &shté shenjé e rritjes sé& besimit t& publikut né sistemin bankar.
Normat né rritie t& interesave né dollaré kané nxitur investimin né depozita
né valuté.

Gijithashtu, njé zhvillim i vecanté pér muajin shkurt ka gené rritja e ndjeshme
e depozitave pa afat né valuté té sektorit privat, 1& cilat kané kontribuar me 35
pér gind né rritien mujore t& depozitave né valuté gjithse;.

Treguesi i parasé jashté bankave ka shénuar njé rénie mujore prej 0.8
miliardé lekésh. Megijithaté, norma vjetore e rrities sé& parasé jashté bankave
né muajin shkurt &shté rritur lehtésisht nga 9.1 pér gind né 10.1 pér gind,
kryesisht si pasojé e rrities mé t& larté vijetore t& ofertés monetare né lekg,
agregatit M2,

Paraja jashté bankave ka vazhduar kthimin e saj né sistem me ritme té
kénagshme, e ndihmuar nga ecuria e géndrueshme e interesave realé né leké.
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Kjo pririe &shté nxitur edhe nga kalimi i pagave t& administratés shtetérore
né sistemin bankar. Raporti i parasé jashté bankave ndaj agregatit M3, né
muajin shkurt, zbriti né 25.4 pér gind, duke shénuar njé rénie me 0.4 piké
pérgindjeje nga niveli i muaijit t& kaluar.

Fifl £ 43 Moo mesatom o imersit mal [shislla diothias) Grafik 10. Raporti i PiB ndaj
M3 dhe norma mesatare

s X gm e interesit real (shkalla
3% e djathtas).
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Burieni: Bankn & Shespleis,

Rritjia e agregatit M2 dhe kthimi i parasé jashté bankave né sistem jané
reflektuar né rritien e depozitave né leké. Norma e rrities vijetore & tyre né
muajin shkurt u rrit né 13.4 pér gind, nga 12.9 gé ishte njé muaj mé paré.
Rritja e depozitave né leké &shté reflektuar vecanérisht né ecuriné pozitive té
depozitave me afat né leké t& individéve, té cilat kané shénuar nijé rritje pre;j
3.3 miliardé lekésh® ose rreth 94 pér qind té rrities mujore té depozitave totale
né leke.

Pavarésisht rénies sé normave nominale t& interesit né lekg, rritia e
depozitave né leké vlerésohet e kénagshme dhe reflekton rritien e besimit
né monedhén vendase dhe né normat pozitive reale t& interesit. Struktura
kohore e depozitave né leké ka njohur njé rritje t& pazakonté t& kontributit t&
depozitave pa afat, si pasojé e zhvendosjes sé depozitave & sekforit shtetéror
nga depozita me afat né ato pa afat, me rreth 1.5 miliardé leké. Ky zhvillim,
sé& bashku me normén mé té larté vietore t€ parasé jashté bankave ka ndikuar
né rritien e ritmit vjetor t&€ agregatit mé likuid monetar M1.

Norma e rritjes vietore t& kétij treguesi, né muajin shkurt, arriti né 22.3
pér gind ose 3.5 piké pérgindjeje mé e larté se né muajin e kaluar’. Ritmi
i mé i larté i rrities s& depozitave né valuté kundrejt nj¢ ecurie normale t&
mieteve monetare né leké &shté reflektuar né rritien e peshés sé tyre né ofertén
monetare. N& vijim t& prirjes afatgjaté rritése, raporti i depozitave né valuté
ndaj M3, né muajin shkurt, u rrit né 24.1 pér gind.

¢ E pérllogaritur duke ménjanuar efektin e zhvendosjes sé depozitave né leké me afat né depozita
pa afat nga ana e Bankés “Raiffeisen” né muajin shkurt, me rreth T miliard leké.

7 Rritia e agregatit M1 éshté ndikuar edhe nga riklasifikimi, gé prej muajit néntor, i depozitave né
leké sipas maturimit nga Banka “Raiffeisen”. Né mungesé té kétij efekti, norma vijetore e M1 né
muajin shkurt do té ishte 15.6 pér qind ose 2.7 piké pérgindjeje mé e larté se né muajin janar.

Banka e Shqipérisé 27



véllimi 8
numér 1
mars 2005 | Buletini Ekonomik

Grafik 11. Ecuria e raportit e lgparrtie i veli M3 e Trgndl| | et Daparitn ra e /W3

té depozitave né valuté ndaj
M3.

Hurirni; Borko & Shoiodrisd.

Tabelé 6. Ecuria e treguesve
monetaré (né miliardé leké).

Poro joshié bonkawe 132.0 0.8 0.6 12.3 102
Deporita kol J86.0 &, 1.6 BE.H 14.8
= i ek 262.5 3.4 1.3 31.0 13.4
- ni valuig 125.5 2.4 2.1 4.9 248
Depazita po afat B5.H 4.3 40 26,8 45.4
- il e | 2.4 L X 18.% ¥4
= i volull A4 1.0 21 e 2004
Depaxita me afol 4022 2.4 th 29,1 107
- vl Dl 2231 1.0 ] 12,0 5.7
- ni volull 77l 1.7 21 17.1 75
ll 171.4 1.5 e J1.2 2.3
P2 394.5 2.5 (1 43.2 1223
k] 520.0 5.1 10 6E.2 15.1
Baza maonalians 174,45 o1 (4 18,7 12.0

Burimi; Bankn & Sholphdss,

1.3 KERKESA E EKONOMISE PER PARA
[11.3.1 Mjetet valutore neto

Rritja vijetore e mjeteve valutore neto né muajin shkurt dha nié kontribut
prej 50.8 pér gind né rritien vjetore t& ofertés monetare. Kontributi i mjeteve
valutore &shté ulur pérséri né muajin shkurt pas rrities gé pésoi né muaijin

janar.

Grafik 12. Kontributi i rrities '
sé& mjeteve valutore neto né
rritien vjetore t& M3.
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Burimi: Borkn & Shoipérisk.
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N& total, rritja mujore e mjeteve valutore t& sistemit bankar pér muajin shkurt
éshté 4.4 milioné usd. Rritja me 15.8 milioné usd e rezervés valutore neto
t& Bankés sé Shqipérisé ka mbuluar rénien prej 11.3 milioné usd né mjetet
valutore neto t& bankave tregtare. Rritja mé e madhe e rezervés valutore neto
té Bankés sé Shqipérisé vihet re né kérkesén ndaj geverive té huaja.

Mbicmimi i euros ndaj dollarit, me rreth 1.6 pér gind, ka ndikuar rezervén
valutore t€ Bankés sé Shqipérisé duke rritur vlerén e invesimeve né euro té
shprehur né dollaré amerikané. Duke pérjashtuar efektin e kursit t& kémbimit
mijetet valutore & sistemit bankar rezulton & jené ulur me rreth 11.6 milioné
usd. Kjo rénie ka ardhur si rezultat i rénies sé mjeteve valutore neto t& bankave
t€ nivelit t& dyté me 15.3 milioné usd dhe i rritjes s& kétyre mjeteve pér Bankén
e Shqipérisé me 3.7 milioné usd.

= Barko & Shopares o fenket Teglace ~ Grafik 13. Niveli i mjeteve
- valutore neto té sistemit
bankar.
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Burimi: Banko & Shoipérisd.

I11.3.2 Kérkesa e geverisé pér para

Si ¢do fillim viti, kérkesa e geverisé pér mjete monetare &shté paragitur e
moderuar. Nga suficit buxhetor né muaijin janar, muaiji shkurt shénoi deficit
buxhetor né nivelin 2.4 miliardé lek&. Financimi gjithsej i deficitit buxhetor
deri né shkurt arriti né 1.3 miliardé lek&®. Forma kryesore e financimit, kété
muaj, ka gené emetimi i obligacioneve dyviecare né masén 1.2 miliardé leké.
Emetimi i bonove té thesarit ka gené né nivele té uléta dhe portofoli i bonove
t€ thesarit rezulton me ulje né muaijin shkurt, me 0.1 miliardé leké. Bankat e
nivelit t& dyté kané pakésuar portofolin e tyre t&€ bonove té thesarit me rreth 1
miliard leké ndérsa individét, institucionet dhe Banka e Shqipérisé kané rritur
lehtésisht portofolet e tyre.

0 < B5h n B Tregham 0 Indiwich W < lnsStucions Grafik 14. Ecuria kumulative

o e financimit t& deficitit
T;: ! i i buxhetor (né miliardé leké).
L8]
_3:|Eiiiiii --iillti!i!l.i;
e |5 L
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Bourimi: Banka s Shaqipiss.

8 Diferenca midis deficitit buxhetor dhe financimit t& brendshém té deficitit buxhetor pérfagéson
gjendjen e llogarisé t& qeverisé prané Bankés sé Shqipérisé.
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I11.3.3 Kredia pér ekonominé nga sistemi bankar

Kreditimi i ekonomisé gjaté dy muajve t& paré t& vitit 2005 ka paragitur
njé ecuri pozitive. Teprica e kredisé &shté rritur me rreth 6 miliardé leké duke
arritur né nivelin 76 miliardé lek&. Shkurti i kétij viti u prezantua si periudha me
rritien mé t&€ madhe 1é tepricés sé kredisé, me rreth 4 miliardé leké. Ky ndryshim
pasqgyron jo vetém prirjen e bankave pér t&€ akorduar mé shumé kredi, t& véné
re gjaté gjithé vitit 2004, por nga ana tietér tregon dhe géndrueshméring e
tendencés sé kohéve té fundit pér té kredituar né afate té gjata maturimi. Né
fund t& muaijit shkurt, teprica e kredisé afatmesme dhe afatgjaté z& rreth 66
pér gind té totalit t& kredisé. Forcimi i marrédhénieve banké — klienté, po rrit
besimin e bankave pér t& investuar mé shumé né aktivitetin kreditues duke
rritur rolin e tyre si ndérmijetés financiaré.

Tobele 7. Tregues 1 fepricés | 2002 00 200 e O Sk 0s0

sé kredisé ndo/ totalit (né Teprica & kedish [nd mid laka) B.7 50,7 700 720 Fa.0
pérgindje).

Eradi afalsh&arnar 53.8 4.0 34.0 J2.4 4.0

Krechi a Frt s s 0.1 3.3 360 5.0 25,0

Eredi afaigioi 14,1 20,7 30,0 3340 ng

Lk 21.3 1%.4 20.0 0.0 200

Waluld 737 BO.4 B0.0 B0 80.0

Dusimi: Bonkn & Shoipieisd.

Shpérndarja sektoriale e kredisé, né dy muaijt e paré té vitit, déshmon
se preferenca e bankave drejt sektoréve prodhues po konsolidohet. Gjaté
muajve & fundit vihet re tendenca pér uljen e portofolit t& kredisé pér tregting,
ndérkohé gé teprica e kredisé sé akorduar né degé mé pak té zhvilluara té
ekonomisé si industria pérpunuese dhe bujgésia, ka ardhur duke u rritur. Né
total, pér kéto t& fundit, gjaté dy muajve té paré, éshté akorduar rreth 25 pér
gind e kredisé sé re pér ekonominé.

Tabelé 8. Teprica e kredisé
cncs degeve 15 ekonomiss Mo 2004 e 0 S 08

(né pérqindje). 1 Bujgisia, gjusta dhe silvikulues 08 1 15 14 15
2 Peshikimi 0.2 a o1 al 0.2
3 Indushio rejermsse 0.2 1 03 02 08
4 Industin plrpuniese 170 17 121 185 141
5 Prodhimi, shpimdari anergi alekirike, gar dhe e 33 3 2B 41 3z
& Mdbrtimi B4 10 %8 %46 113
7 Tregfio, riparmi i guiomobilave dhe artikujve shigpické 404 34 233 213 199
8 Holels dhe restonante 60 &6 B3 75 53
9 Trorwporti dhe lelskomurkocioni 2.4 1 20 19 18
10 Akfivitete finpnciare - 0 0DzZ 04 11
11 Mrﬂnpmuﬁrm 2.1 13 98 6.7 148
12 Shéndeti dhe veprimaaris socicks 05 0 05 04 04
13 Shirbime kolskiive, socicle dhe persanale 42 B 4B &4 47
14 Ta tjara 73 4 193 144 17

Taitoh 100 100 10D 100 10D

furim: Barka o Shaiokss,
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1.4 TREGJET DHE ECURIA E NORMAVE TE INTERESIT
[11.4.1 Ecuria e likuiditetit

Tre muait e paré té vitit jané karakterizuar nga njé tepricé e konsiderueshme
dhe né rritje e likuiditetit né sistemin bankar. Shkaget pér kété rritie kané gené
kthimi i parasé jashté bankave dhe rritja e nivelit & depozitave né leké né
sistemin bankar, si dhe kérkesa e ulét pér financim nga geveria, prirje gé
vihen re cdo fillim viti. Niveli mesatar ditor i likuiditetit pér muajin mars ishte
10.2 miliardé leké nga 9.3 miliardé qé ishte né muajin shkurt.

Instrumenti mé i pérdorur pér térhegjen e likuiditetit ka vazhduar té jeté ai i
repos njéjavore, me ¢mim fiks dhe shumé t& pakufizuar. Niveli mesatar ditor
i repos njéjavore pér muajin mars, ishte 8.9 miliardé nga 6.5 miliardé leké
né muaijin shkurt.

Depozita njéditore ka gjetur mé pak pérdorim kété muaj né krahasim me
ni¢ muaj mé paré. Vlera mesatare e investuar né depozitat njéditore pér
muajin mars rezultoi 0.72 miliardé leké nga 0.79 miliardé leké. Né kéto
kushte teprice likuiditeti, lehtésia e kredisé nijéditore éshté pérdorur rrallé. Pér
muajin mars mesatarja ditore e kredisé niéditore rezultoi 3 milioné leké nga
8 milioné leké nj¢ muaj mé paré.

2000

i.000 Grafik 15. Niveli i likuiditetit

1o, né sistemin bankar (né

HOo0 ‘l milioné leké).
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Boirirni: Banka s Shaipirad

Nevojat afatshkurtra pér likuiditet jané plotésuar né tregun ndérbankar.
Niveli mesatar i fransaksioneve pér muajin mars né kété treg regjistroi vlerén
0.69 miliardé leké ose 0.08 miliardé leké mé shumé se njé¢ muaj mé paré.

Investimi mesatar javor né letra me vleré t& qgeverisé, bono thesari dhe
obligacione dyviecare pér muajin mars ishte 11 miliardé leké, duke rezultuar
3.47 miliardé leké mé shumé se njé muaj mé paré. Megjithé rritien e investimit
né letra me vleré mesatarja e raportit t&€ shumés sé shpallur fituese ndaj totalit
t&¢ ofruar nga pjesémarrésit, né ankandet e letrave me vleré geveritare, pér
muajin mars ishte 62.7 pér qind nga 67.7 pér gind gé ishte né muaijin shkurt.

Rritja e fepricés sé likuiditetit né kété treg éshté mbéshtetur dhe nga ulja
e financimit t& deficitit me bono thesari nga bankat tregtare”’. Ndérkohé,

? Investimet e maturuara kané tejkaluar vlerén e investimeve té reja.
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kérkesa pér té investuar né letra me vleré t& geverisé, ka ndikuar né rritien e
konkurrencés dhe né uljen e yield-eve pér to.

[Il.4.2 Ecuria e normave té interesit

Gjaté muaijit mars, normat e interesit t€ lekut kané vazhduar t& ulen né
tregun e parasé dhe né até t& depozitave, por jo né tregun e kredive. Fakti gé
normat e interesit t& kredive kané |&vizur né kah t& kundért me tendencén e
pérgjithshme, mund 1€ jeté tregues i njé konkurrence t& ulét dhe i pérgéndrimit
té kredive né duar t& huamarrésve té vecanté. Pér mé tepér, pjesa mé e
madhe e kredisé akordohet né valutg, gjé qé zbeh ndjeshém eficiencén e kétij
kanali t& réndésishém pér transmetimin e politikés monetare. Zgjerimi i tregut
té kredisé né leké, do t& rrisé natyrshém edhe shkallén e reagimit t& sistemit
bankar ndaj pérgindjeve té kredisé né leké. Aktualisht, duket se bankat jané
ende indiferente kundreijt alternativés sé kreditimit né leks.

Né kushtet e njé niveli t& ulét t& inflacionit dhe té likuiditetit t& tepért né treg,
lehtésimi i politikés monetare i shprehur népérmijet uljes sé normés bazé té
interesit me 0.25 piké pérgindjeje (nga 5.25 né 5.00 pér gind), u konsiderua
si njé lévizje qé nuk do t& rrezikonte objektivin e inflacionit dhe gjendjen e
tregut.

Grafik 16. Normate | -
interesit né leké.
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Burimi: Bosrkos & Shiyedn si.

Né tregun ndérbankar, normat e interesit pér transaksionet njéditore, gé
z8né dhe peshén kryesore né kété treg, jané luhatur né intervalin 2.70 — 3.00
pér qgind. Kéto vlera kané gené t& péraférta me ato t& muajve shkurt dhe
janar, ndérkohé qé reduktimi i métejshém i normés bazé té interesit pritet t&
ndikojé né uljen e normave gé aplikon ky treg.

Normat e interesit kané réné mé ndjeshém né tregun primar. Ndryshimi
mé i madh éshté véné re né yield-in e bonove t& thesarit me maturitet
dymbédhijetémuijor, i cili né fund t& muaijit mars ra né 7.14 pér qind ose 0.60
piké pérgindjeje mé poshté yield-it t& fundmuaiit shkurt. Krahasuar me muajin
dhjetor, vlera e yield-it dymbédhjetémujor né fund t& muaijit mars &shté 0.97
piké pérgindjeje mé e ulét. Tek obligacionet dyviecare, rénia e yieldi-it éshté
edhe mé e thellé. N& muaijin mars, yield-i ra né 7.85 pér gind nga 9.00 pér
gind né& muaijin dhjetor.
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Né raport me yield-in e bonove té thesarit jané ulur dhe normat e interesit
pér depozitat né leké. Norma e interesit pér depozitat dymbédhjetémujore,
né fund t& muaijit shkurt ishte, 5.72 pér gind ose 0.09 piké pérgindjeje mé e
ulét se ajo e muaiit janar dhe 0.27 piké pérgindjeje mé e ulét se ajo e muaijit
dhjetor. Ulja e normés sé depozitave né leké nuk ka zhvlerésuar kursimet, pasi
kéto t& fundit jané favorizuar nga norma e ulét e inflacionit.

Norma reale e interesit pér depozitat vietore né muajin shkurt arriti 3.95 pér
gind, ndérkohé gé kjo normé ka shénuar 2.52 pér gind né muaijin janar'® dhe
3.79 né muaijin dhjetor. Té dhénat paraprake pér muajin mars evidentojné
ulie t&8 métejshme t& normave té interesit t1& depozitave né leké. Sipas kétyre
te¢ dhénave, niveli i interesit vietor ka zbritur né 5.24 pér gind dhe ai i interesit
real né 3.58 pér gind.

Dhjstor 04 Janor 05 Shikurt 05 Miars 05 Tabelé 9. Normat e interesit

Tregu riirbankor né leké (né pér gind).
Mgt 3118 284 2 B3 2,84
Mitjovone 576 5.45 S0 S5.40
Tragu primar

J-mujara £,0% 5,85 5.50 5,24
d-mujone F.2F 11 A.97 &.51
12-mujors 811 8.04 774 74
Dibligacions dyjegmne #.00 B.%5 8.35 a5
Tregi | dapeciaw

1-mujara .30 3.55 J.68

J-mujars 4 48 4.49 435 4 .08
S-mujans 541 5,34 5148 4.7
12-mujone 5.9% 5.81 572 524
Masofare & ponderuar 5.00 506 485 475"
Tregu i kredive

04 | 10.98 11.E82 1239

&= 12 muaj 13.743 1481 14.45

1-3 wjet 20.42 | 465 1544

Al 3 wjat 12.89 13.57 1287

Mespfare e ponderuar 13.71 13.68 15.03

* T4 i parooha.
Burimi Barks: 8 S5gidii.

Norma mesatare e ponderuar e kredisé né leké né muajin shkurt u rrit
né 15.03 pér gind, duke gené 1.15 piké pérgindjeje mé e larté sesa norma
né muaijin janar. Ky tregues nuk paraget njé prirje t& dukshme, por luhatet
nga muaji né muaj né varési t& peshés qé z& portofoli i njé banke t& caktuar
apo maturiteti né kredingé qé akordohet né periudhén né konsideraté. Pérsa i
pérket monedhés sé huaj, normat e interesit né sistemin toné bankar ndjekin
zhvillimet né tregun ndérkombétar dhe konkretisht, normat e interesit libor
dhe euribor. Norma mesatare e interesit pér depozitat né dollaré éshté rritur
né nivelin 1.86 pér gind ose 0.10 piké pérgindjeje mé shumé se né janar dhe
0.25 piké pérgindjeje mé shumé se né dhjetor. E kundérta ka ndodhur me
normat e depozitave né euro. Norma mesatare e ponderuar pér to &shté ulur
me 0.19 piké pérgindjeje krahasuar me janarin dhe me 0.12 piké pérgindjeje
krahasuar me dhjetorin, duke zbritur né nivelin 1.59 pér gind.

10 Né muajin janar, ulja e interesit real reflektoi rritien e cmimeve t& administruara qé guan né
rritien e normés sé inflacionit né 3.3 pér gind.
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Grafik 17. Normat e
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Normat e interesit pér krediné né dollaré dhe né euro kané arritur péraférsisht
vlera t&€ barabarta. Norma mesatare e ponderuar pér kredingé né dollaré né
muaijin shkurt, rezultoi né vlerén 8.32 pér gind ose 0.12 piké pérgindjeje mé
e ulét se njé¢ muaj mé paré. Norma e interesit pér euron rezultoi né vlerén
8.35 pér gind ose 0.16 piké pérgindjeje mé e ulét se né muajin janar.

11.4.3 Kursi i kémbimit

Tregu valutor i kémbimit ka gené relativisht i geté gjaté muajve t& paré
té vitit. N& kéta muaj vihet re njé frenim i prirjeve t& shfaqura né kursin e
kémbimit t& lekut kundrejt monedhave euro dhe usd, deri né fund té& vitit.
Megijithé luhatjet e pésuara leku éshté kémbyer né nivelet e fundvitit 2004,
duke mos thelluar mbigmimin kundrejt dollarit dhe néngmimin kundrejt euros.
Qé nga fillimi i vitit leku &shté néncmuar lehté, pérkatésisht me 0.43 pér qind
kundreijt euros dhe me 2.55 pér gind kundrejt dollarit amerikan.

P&ér muajin mars &shté vérejtur njg mbicmim i lekut kundrejt euros me rreth
0.9 pér gind. Leku é&shté néncmuar kundrejt dollarit amerikan me 1.07 pér
gind. Né fund t&€ muaijit mars, leku &shté kémbyer né nivelin 125.81 lek/euro
dhe 97.15 lek/usd. Krahasuar me njé vit mé parg, leku vazhdon 18 jeté i
mbigmuar kundrejt t& dyja monedhave kryesore. Mbigmimi vijetor né muajin
mars kundreijt dollarit €shté 9.82 pér gind ndérsa kundrejt euros éshté 3.11
pér qgind.

Grafik 18. Ecuria e kursit té bedi e [majios] e bt (i)
kembimit t& lekut. ™
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ZHVILLIMET NE SEKTORIN E JASHTEM TE EKONOMISE
PER VITIN 2004*

Bilanci i pérgjithshém i pagesave, pér vitin 2004, rezultoi me nié tepricé prej
288 milioné dollarésh. Hyrjet neto t& kapitalit regjistruan njé nivel rekord né
531 milioné dollarg, duke mundésuar plotésisht financimin e deficitit korent,
si dhe kané cuar né rritje 1 rezervés valutore.

Zhvillimet kryesore né sektorin e jashtém té& ekonomisé shqiptare mund t'i
pérgjithésojmé né:

* Zvogélim té& deficitit korent, né krahasim me nié vit mé paré, si né vleré
absolute ashtu edhe né pérgindje ndaj Produktit & Brendshém Bruto
(PBB).

* Rritie t€ géndrueshme né eksporte pavarésisht nga pérkegésimi né
konkurrueshméri (zhvillimet né kursin e kémbimit).

* P&rmirésim né raportin e mbulimit t& importeve nga eksportet.

* Dyfishohen flukset hyrése né formén e investimeve t& huaja direkte.

* Rritje né detyrimet financiare ndaj jorezidentéve, shkaktuar kryesisht prej
rrities sé fluksit 1& investimeve t& huaja direkte, si dhe rritjes s&¢ huamarrjes
private.

* Rritie e pretendimeve t& vendit ndaj jorezidentéve, e shprehur kryesisht
né rritje t& depozitave té njésive rezidente jashté.

* Rritie né stokun e rezervave valutore t& autoritetit monetar si dhe né
koeficientin e mjaftueshmérisé sé rezervave valutore périmporte mallrash

dhe shérbimesh.

Né vlerésimin e rezultateve t& késaj analize, duhet marré né konsideraté
fakti gé njé pjesé e réndésishme e rritjes sé véllimit t& transaksioneve reflekton
normén vjetore t& zhvlerésimit (llogaritur mbi kursin mesatar mujor t& kémbimit)
t& monedhés raportuese — dollari amerikan kundrejt euros (7.7 pér gind) dhe
niésisé s& monedhés vendase lekut (15.7 pér gind) regjistruar né vitin 2004.
Njé numér i madh i tfransaksioneve midis rezidentéve dhe jorezidentéve kryhet
né euro' dhe jo né monedhén e raportimit t& bilancit t& pagesave.

|. LLOGARIA KORENTE.

Situata e favorshme e ekonomike né vend &shté pasqyruar pjesérisht edhe
né fushén e transaksioneve me jashté. Transaksionet korente vlerésohen né

* Pérgatitur nga Sektori i Bilancit t& Pagesave.

"' Pér shembull, sipas vlerésimeve té Drejtorisé sé Pérgjithshme t&¢ Doganave, rreth 57 pér qind e
transaksioneve périmporte mallrash kryhen né monedhén evropiane euro, 39 pér qind né dollaré
amerikané dhe rreth 4 pér gind né monedha 1é tjera.
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rreth 6.2 miliardé dollaré ose 24 pér gind mé té larta se né vitin paraardhés.
Deficiti korent vlerésohet né rreth 404 milioné dollaré ose 0.6 pér gind mé i
vogél se né vitin 2003 (né vleré absolute zvogélimi i deficitit korent vlerésohet
né 2.5 milioné dollarg), i barazvlefshém me 5.3 pér qgind t€ PBB nga 7.1 pér
gind né vitin 2003. Pérmirésimi i pozicionit t& deficitit korent erdhi si rezultat
i rrities sé transfertave pa shpérblim dhe i zvoglimit t& deficitit né shérbime, si
dhe i luhatjeve t& vérejtura né kémbimin e dollarit kundrejt euros dhe lekut.
Ndérkohé q&, éshté thelluar deficiti i tregtisé né mallra dhe jané zvogéluar t&
ardhurat neto nga investimet.

Megijithé rritien né véllimin e transaksioneve qé ka karakterizuar zhvillimet
né kémbime mallrash dhe shérbimesh, gjaté vitit 2004, indikatori i hapjes
ekonomike t& Shqipérisé? vlerésohet né rénie. Kété vit hapja ekonomike
e Shqipérisé llogaritet né nivelin 62 pér gind nga rreth 66 né vitin 2003.
Megijithése, Shqgipéria vlerésohet si nj¢ ndér ekonomité mé t& shpeijta té rajon
né vitin 2004, me njé rritje ekonomike rreth 6 pér qind pér t& dytin vit rradhazi,
shkallo e hapjes ekonomike 1€ ende shumé pér t& déshiruar né raport me
vendet e rajonit.

l. 1. TREGTIA E JASHTME.

Transaksionet tregtare (importe plus eksporte) gjaté kétij viti kané
pérfagésuar mése 45 pér qind t& shkémbimeve korente mes Shqipérisé dhe
botés. Véllimi i pérgjithshém tregtar kapi shifrén e 2.8 miliardé dollaréve,
me njé rritie vietore prej 568 milioné dollarésh ose 25 pér gind krahasuar
me vitin e kaluar. Rritja ka gené mé e shpejté né krahun e eksporteve. Té
ardhurat nga eksporti i mallrave regjistruan 603 milioné dollaré, duke gené
35 pér gind (23 pér gind né euro) mé 1é larta se ato té vitit 1€ kaluar. Shenjat e
pérmirésimit, edhe pse t&€ ngadalta, t& ekonomisé evropiane (partnerit kryesor
tregtar t& Shqipérisé) si dhe pérpjekjet pér reforma strukturore brenda vendit,
duket se po japin efekiet e para. Megjithé pérkegésimin né konkurrueshméri
(kursi reali i kémbimit u vlerésua me 7.3 pér qgind gjaté kétij viti krahasuar
me 4.5 pér gind zhvlerésim né t& njgjtén periudhé té vitit 2003) eksporti i
mallrave &shté karakterizuar nga njé rritie premtuese pérgjaté dy viteve té
fundit. Kontributi i eksporteve né PBB kété vit vlerésohet né 7.9 pér gind me
0.1 piké pérgindie rritje vietore. Ekonomia shqiptare mbetet me orientim drejt
importeve, 1€ cilat pérfagésuan 78 pér gind t&é véllimit 1€ tregtisé sé jashtme.
Shpenzimet pér importe mallrash vlerésohen t& larta, né rreth 2.2 miliardé
dollaré. Rritja nominale vietore prej 411 milioné dollarésh ose 23 pér qind
(12 pér gind né euro) tregon se edhe ky vit ka pasuar trendin e theksuar
né rritie gqé ka karakterizuar importet gjaté viteve 2000. Rritja e akfivitetit
kreditues t& ekonomisé ka ndihmuar né mbaitien né nivele relativisht t& larta
té fuqgisé blerése t& qytetaréve shqgiptaré.

Analiza e dinamikés strukturore t&€ importit nxjerr né pah rritien e vazhdueshme
t& importeve né mallra kapitale, si dhe né importe t& léndéve t& para pér

2 E llogaritur si raport i véllimit tregtar né mallra dhe shérbime ndaj PBB-sé.
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industring e pérpunimit aktiv né vend. Késhtu, né masé t& konsiderueshme
(33 pér gind) rritja vietore né importe éshté shkaktuar nga importe té larta né
makineri e pajisje dhe mjete transporti. Kérkesa e larté e sektorit privat pér
mallra kapitale, &shté njé tregues pozitiv pér nivelin e investimeve, rinovimin
e bazés teknologjike si dhe t& produktivitetit t& tij. Sektorét mé t& avancuar
pérsa i pérket rinovimit t& bazés teknologjike jané ata t& teknologjisé sé
informacionit dhe komunikimit si dhe industria e ndértimit.

Pavarésisht nga zhvillimet pozitive qé kané karakterizuar eksportin e mallrave
gjaté kétij viti, struktura e tij vazhdon t& vuajé shkallén e ulét e diversifikimit.
Nuk ka akoma evidenca té strategjive t& marketingut t€ bizneseve shqiptare
drejt tregjeve t& huaja. Késhtu, edhe kété vit ecuria e eksportit & mallrave
u pércaktua konsiderueshém nga ndryshimet né industriné e pérpunimit né
vend (prodhim mall i porositur). Eksportet e késaj kategorie realizuan rreth 75
pér qgind t& t& ardhurave vietore né eksporte mallrash. Megjithaté, premtuese
éshté rritja e eksporteve nga prodhimi vendas me tregje kryesisht né vendet
e rajonit, t& nxitura nga marréveshjet e tregtisé sé liré né rajon. Me njé rritie
vietore prej rreth 48 milioné dollarésh, kéto t& fundit kané rritur nivelin e
pérfagésimit né totalin e eksportit né 25 pér qind nga 23 pér gind né vitin e
kaluar.

Né vlera absolute, rritja e importeve, nga viti né vit, éshté shogéruar me rritie
modeste t& eksporteve. Megjithaté, gjaté dy viteve t& fundit rritja e eksporteve
ka gené mé premtuese. Shkalla e mbulimit 1€ importeve nga eksportet kété
periudhé arriti né 28 pér qind nga 25 pér qind né vitin 2003.

Deficiti tregtar pér vitin 2003 arriti né rreth 1.6 miliardé dollaré ose 19 pér
gind mé i larté sesa ai i vitit paraardhés. Pozicioni i deficitit tregtar ndaj PBB-
sé vlergsohet t& jeté pérmirésuar né 21 pér gind nga 23.4 pér qind né vitin
paraardhés. Importet kané réné mé 2.3 piké pérgindjeje ndaj PBB-sé né 28.9
pér gind t& PBB-s&. Reduktimi i nevojave t&€ brendshme pér energji elektrike,
nxitur nga kushtet e favorshme atmosferike si dhe nga pérmirésimi i rrietit
shpéndarés e miradministrimi i energjisé elekirike, shogéruar me njé politiké
t& kujdesshme fiskale mund té jené faktoré pas pérmirésimit t& pozicionit neto
té tregtisé né PBB.

|. 2. ZHVILLIMET NE ZERAT E TJERE TE LLOGARISE KORENTE.

Eksporti neto i shérbimeve pér vitin 2004 u vlerésua né - 24 milioné dollareg,
duke gené mijaft mé i ulét se ai prej -82.7 milioné dollarésh, i regjistruar né
fund t& vitit 2003.

Eksporti i shérbimeve vazhdon t& dominohet nga aktiviteti i turizmit. Sipas
vlergésimeve t&€ Bankés s& Shqipérisé, turizmi ka gjeneruar rreth 673 milioné
dollarg flukse t&€ ardhurash né shérbime ose rreth 11 pér gind mé shumé
se eksporti i mallrave. Pérveg ndikimit t€ luhatjeve né kursin e kémbimit t&
monedhés raportuese — dollarit amerikan kundrejt euros, né té cilén Shqipéria
pérfiton né masén mé t& madhe t& ardhurat nga shérbimet e ofruara pér
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turizém3, rritja vietore e t& ardhurave nga turizmi &shté influencuar gjithashtu,
nga |8vizjet né treguesit e vlerésuar (rritie né numrin e shtetasve t& huaj dhe
emigrantéve si dhe rritie t& moderuar né shpenzimet ditore).

Ndérkohég, shgiptarét kané shpenzuar né udhétimet e tyre jashté shtetit rreth
560 milioné dollaré ose sa 58 pér gind 1é totalit 1€ dérgesave nga emigrantét.
Né krahasim me vitin e kaluar, t&¢ ardhurat nga turizmi jané rritur mé shumé
se shpenzimet e & njgjtés kategori shérbimi. N& fund t& vitit, bilanci pozitiv i
késaj kategorie vlerésohej 112 milioné dollaré nga 33 né vitin 2003.

Shérbimet e transportit dhe ato t& sigurimit ndjekin zhvillimet né aktivitetin
tregtar t& mallrave. Rritja e véllimit t& importit ka shkaktuar rritien e importit
t& shérbimeve t& kétyre kategorive. Njékohésisht, pjesémarrja gjithnjé e mé
e madhe e shogérive rezidente t& transpedicionit, qé ofrojné shérbime né
tregtiné e jashme, ka rritur ndjeshém té ardhurat e késaj katerorie. Megjithaté,
né fund té vitit deficitet né shérbime transporti dhe sigurimi vlerésohen né rritje
ndaj vitit t& kaluar, respektivisht me 21 dhe 9 pér gind.

Kategoria “shérbime t& tiera” ka regjistruar nié deficit prej 11 milioné
dollarésh, duke mbetur rreth t& njgjtit nivel t& deficitit t& njé viti mé paré.
Deficiti i sivietshém &shté shkaktuar kryesisht si pasojé e rritjes sé deficitit t&
shpenzimeve geveritare si dhe deficitit né kategorité shérbime kulturore dhe
biznesi. Ndérkohé gé&, ndjeshém jané rritur t&€ ardhurat gqé gjenerohen nga
shérbimet e telekomunikacionit, kategori e cila u mbyll me njé bilanc pozitiv
prej 54 milioné dollarésh nga 27 té regjistruara pérgjaté vitit t& kaluar.

Bilanci pozitiv i t&€ ardhurave, né fund 1é vitit, vlerésohet rreth 168 milioné
dollaré. Ky suficit i dedikohet t& ardhurave nga puna e punétoréve sezonalé
dhe atyre kufitaré. Té ardhurat neto t& késaj kategorie vlerésohen 12 pér
gind mé té larta ndaj nié viti mé paré, ndikuar nga rritja e kérkesés pér
fugi punétore né shtetin fqinjé Greqi, gjaté organizimit t& Lojérave Olimpike
2004. Pjesa tietér e t& ardhurave gé sigurohen nga investimet, regjistroi rénie,
duke béré qé suficiti i kategorisé “t& ardhura” t& zvogélohet lehté né rénie
(1.3 pér gind) ndaj njé viti mé paré.

Transfertat korente, ashtu si edhe gjaté viteve & kaluara, kané marré formé
prej prurieve nga emigrantét. Kéto t& fundit pérfagésojné burimin kryesor té
financimit t& deficitit né tregti mallrash dhe shérbimesh dhe gjaté vitit 2004
jané vlergsuar né nivelin 972 milioné dollaré, duke gené 25 pér gind mé t&é
larta se ato té vitit t& kaluar. Megijithaté, duke pasur parasysh monedhat né té
cilat kryhen kéto transferta, mund té themi se edhe né kété z&, efekti i kursit t&
kémbimit éshté i ndjeshém.

Pruriet nga emigrantét (972 milioné dollaré) jané shogéruar edhe nga
transferta shtetérore, kryesisht né formé té asistencés teknike (46 milioné
dollarg), té cilat vlerésohen né rénie (9 pér gind).

3 Sipas vlerésimeve 1& sektorit t€ bilancit t& pagesave né rreth 80 pér qind hyrjet né valuté jané né
euro (duke pérfshiré kétu shtetas t& ardhur nga vendet e Bashkimit Europian si dhe nga Kosova
dhe Mali i Zi).
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II. LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE.

Lévizjet e kapitalit, gjaté vitit 2004, regjistruan njé fluks neto prej rreth 531
milioné dollaré, duke mundésuar plotésisht financimin e deficitit korent, si
dhe kané cuar né rritien e rezervés valutore. Transfertat kapitale shénojné
132 milioné dollaré ose 25 milioné mé pak krahasuar me fundin e vitit 2003,
ndérkohé qé, llogaria financiare u mbyll me njé bilanc pozitiv prej 399 milioné
dollarésh. Ky import kapitalesh i realizuar né masén mé té madhe prej thithjes
sé investimeve té huaja direkte dhe prej l&vrimeve té kredive afatgjata dhe té
zbutura nga jashté, ka shkaktuar rritien e detyrimeve financiare t& Shqipérisé
ndaj pjesés fietér t& botés, me rreth 558 milioné dollaré. Kjo rritie vlerésohet
70 pér gind mé e larté se ajo e njé viti mé paré.

Investimet e huaja direkte, pér vitin 2004, vlerésohen né nivelin 341 miliong
dollaré. Kéto flukse kapitali jan& shndérruar né njé faktor dominues né rritien e
detyrimeve financiare dhe né zhvillimet e transaksioneve kapitale e financiare
t€ vendit. K&té vit ato prezantohen kryesisht né formén e privatizimit t& sistemit
bankar, me nié fluks 92 pér qind mé & larté kundreit vitit t& kaluar.

Faktor tjetér i réndésishém né rritien e detyrimeve financiare kané gené
lévrimet e kredive afatgjata dhe atyre t& buta nga jashté. Kétu pérfshihen,
giithashtu, edhe pérdorimet e huave dhe kredive né Fond prej 12 milioné
dollarésh. Huamarrja nga jashté &shté pérdorur né masé té konsiderueshme
(34 pér gind) nga sektori privat dhe vlerésohet rreth 6 heré mé e larté, né
krahasim me vitin 2003. Shérbimet e borxhit t& jashtém né formén e pagesave
t€ principalit, gjaté periudhés arritén né 48 milioné dollaré.

Detyrimet financiare né formén e depozitave t& jorezidentéve né sistemin
toné bankar jané rritur me rreth 3.4 milioné dollaré. Detyrimet né formén e
kredisé tregtare u rritén me 23 milioné dollarg, e reflektuar kjo edhe né rritje
t& importeve pér kété periudhé.

Pretendimet financiare t& Shqipérisé ndaj pjesés tjetér t& botés jané rritur
me 159 milioné dollaré ose rreth 27 pér gind mé shumé se né njé vit mé
paré. Rreth 45 pér qind e késaj rritieje &shté regjistruar gjaté tremujorit t&
treté, kryesisht si pasojé e rrities né depozitat e njésive rezidente jashté. Ky
fluks i madh depozitash nga brenda-jashté ka ardhur kryesisht nga konvertimi
i kapitalit 18 bankés “Raiffeisen” si dhe nga njé zhvendosje né formén e
investimit — nga investime portofoli né depozita. Késhtu, né fund té vitit rritja
né investimet e portofolit vlerésohet né rreth 3.6 milioné dollaré dhe ajo né
depozita, né 90 milioné dollaré.

Flukset hyrése t& mijeteve valutore né formén e kapitaleve financiare u
reflektuan né rritje t& rezervave valutore t& autoritetit monetar, me rreth 348.6
milioné dollaré. Rezerva valutore e vlerésuar né 1.374 miliardé dollaré né
fund t& vitit 2004, géndron né nivele t& pranueshme duke mbuluar rreth
5.2 muaj importe. Rezervat valutore t& Bankés sé Shqipérisg, jané ndikuar
ndjeshém nga efekti i kursit t& kémbimit. Vetém si pasojé e kétij t& fundit, gjaté
vitit 2004, rezervat valutore jané rritur me 54.8 milioné dollaré.
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VLERESIMI | GJENDJES FINANCIARE TE SISTEMIT
BANKAR SHQIPTAR PER TREMUJORIN E KATERT TE
VITIT 2004.

Gjaté vitit 2004 aktivet e sistemit bankar shénuan rrite me 52.8 miliardé
leké (ose 14.1 pér gind), rreth 18.5 miliardé leké mé e larté se rritja e aktiveve
e evidentuar né vitin 2003. Megjithése viti 2004 njohu hyrjen e njé banke t&
re né treg, Banka Popullore, ndikimi i saj né rritien e aktiveve té sistemit ishte
vetém 4 miliardé leké. Kjo tregon se bankat né vend po prezantojné ritme
rrit€se progresive nga njéri vit né tjetrin.

Tremujori i fundit i vitit 2004 prezantoi rritje t& aktiveve pér grupin e bankave
G3 me 9 miliardé leké né krahasim me tremujorin e treté, pér grupin G1 me
3.5 miliardé leké, ndérsa grupi G2 shénoi rénie me 0.45 miliardé leké. Sistemi
bankar né vend vazhdon te jete i pérgendruar ndaj bankave t€ médha (G3),
kéto t& fundit pérbéjné 83 pér gind 1& totalit t& aktiveve t& sistemit. Gjithsesi,
duke marré né konsideraté nié tregues tjetér t&€ pérgendrimit, indeksin H
(Herfindahl), i cili fokusohet mbi peshén specifike té secilés banké, vlerat e fij
né rénie flasin pér reduktim t& kétij fenomeni gjaté viteve.

Gjaté vitit 2004, teprica e kredisé sé sistemit bankar shénoi rritie me 19.3
miliardé leké ose 38 pér gind né krahasim me fundvitin 2003. Kjo rritjie i
atribuohet jo vetém bankave t& médha té sistemit, por edhe disa prej bankave

t€ grupit G1 dhe G2.

Tremujori i katért dallon rritje té kredisé sé re né krahasim me tremujorin e
méparshém, megjithése ky element éshté pakésuar me 3.6 miliardé leké ose
12 pér qind, krahasuar me t& njgjtén periudhé té vitit t& kaluar. Faktor i kétij
kufizimi &shté gjetjo e mundésive t& reja t& investimit nga bankat e sistemit,
sikurse jané “letrat e tiera me vlerg”, té cilat sjellin norma té larta kthimi dhe
vlerésohen me risk mé t& ulét se kreditimi.

Né lidhje me kontributin e grupbankave né rritien e tepricés sé kredisé
pér tremujorin e katért evidentohen grupet G3 dhe G1 (respektivisht me 6.3
dhe 2 miliardé leké), ndérkohé gé ndikimi i grupit G2 llogaritet vetém 0.98
miliaré leké.

Pesha e kredisé afatshkurtér ndaj tepricés sé kredisé rezulton 26.7 pér
gind nga 40.3 pér gind né fundvitin 2003, ndérsa kredia afatmesme dhe ajo
afatgjaté evidentojné rritje respektivisht me 5.7 dhe 6.1 piké pérgindjeje ndaj
tepricés sé kredisé sé sistemit bankar. Keto ndryshime strukturore te portofolit
te kredive duket te flasin per nje tendencé né rritje t&€ bankave pér té financuar
dhe mbéshtetur projektet pér investime sesa nevojat pér mjete garkulluese té
bizneseve duke kontribuar né kété ményré mé miré né rritien e ekonomisé.

Treguesi “kredi me probleme / tepricés sé kredisé (bruto)”, i cili vleréson
efektivitetin e menaxhimit t& portofolit t& kredisé, llogaritet 4.2 pér gind nga
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4.6 pér gind né fundvitin 2003. Kjo rénie shpjegohet me ritmin mé t& larté
rrités 1€ portofolit t€ kredive, rreth 39% ndaj ritmit t& pérkegésimit portofolit t&
kredive me probleme, rreth 25%. Pra, nga jashté duket gé pérmirésimi i kétij
treguesi vien mé tepér si rrejdhojé e influencés sé elementit sasior sesa atij
cilésor gé ka t& béjé me ecuriné e portofolit t& kredive me probleme.

Megijithé dominimin e kredisé né valuté, kredia né leké prezanton rritje t&
lehté t& peshés sé saj ndaj tepricés sé kredisé (né 19.5 pér gind nga 17.9 pér
gind né fundvitin 2003". Nga analiza, rezulton se kredia né valutg, kur fluksi
i t& ardhurave t& kredimarrésit &shté né leké llogaritet 48 pér qind e totalit t&
tepricés sé kredisé dhe 63 pér qind e tepricés sé kredisé né valuté. Ndonése,
né pamije t& paré, sistemi shfaget i ekspozuar ndaj riskut indirekt t& kreditit,
skenarét hipotetiké gé marrin né konsideraté néngmimin e lek-ut rezultojné
né nje rénie te pakonsiderueshme te normés sé mjaftueshmérisé sé kapitalit
per sistemin bankar.

Fitimi neto i sistemit bankar n& fund t& vitit 2004 &shté rreth 650 milioné
leké mé i larté se njé vit mé paré. Kjo performance e miré mbéshtetet jo
vetém nga rritja e volumit t& aktiveve dhe né pérgjithési aktivitetit t& sistemit
bankar, por edhe rritja e rentabilitetit.

Rentabiliteti i G1 rezulton t& jeté mé i larti nga 1& tre grupimet, né ndryshim
nga renditja pérgjaté vitit 2004, gjé gé lidhet mé tepér me elemente rastésore.
Ndérsa rentabiliteti i G3 edhe pse mé i ulét, por gé vlerésohet i mirg, tregon
pér gendrueshméri té tyre.

Sé fundi, rritja e nivelit t& treguesit 1€ efikasitetit, apo pérkeqgésimi i tij, lidhet
kryesisht me ndodhjen e ngjarjeve pozitive pér sistemin, qé kané t& b&jné me
pérmirésime strukturore, zgjerim aktiviteti apo edhe rritje t&€ konkurrencés.

Viti 2004 vazhdon t& njohé rritie t& métejshme t& niveleve t& kapitalit
aksioner t& sistemit duke shénuar kété fundvit vlerén 26 miliardé leké ose rreth
4 miliardé leké mé shumé se né fundvitin 2003. Treguesi i sistemit ndikohet
kryesisht nga grupi i bankave t& médha (G3) me rreth 2 miliardé leké dhe
bankave t& vogla (G1) me rreth 1.2 miliardé lek&, ndérkohé gé kontributi i
bankave t& mesme (G2) evidentohet vetém 0.8 miliardé leké.

Elementi kryesor i kapitalit aksioner - kapitali i paguar,- vazhdon té ruajé
peshén kryesore (rreth 72%) né kapitalin aksioner t& sistemit dhe me njé
kontribut prej 5 miliardé leké ose rreth 1 miliardé leké mé shumé se kontributi
i tij né fundvitin 2003. Sistemit ju shtua njé banké e re gjaté vitit dhe disa
banka rritén nivelet e kapitalit t&€ paguar duke ndikuar pozitivisht né rritien
e niveleve t& treguesit pér sistemin. Gijithashtu, nivelet e konsiderueshme té
fitimit ndikojné pozitivisht né kapital (5.1 miliardé leké), ndonése efekti pozitiv
i tyre zbehet nga efekti negativ i diferencave debitore t& rivlerésimit (5 miliardé
leké) si rezultat i néncmimit t& dollarit kundreijt lekut.

I Pér rrjedhojé, né fundvitin 2004 pesha e kredisé né valuté llogaritet 80.5 pér qind nga 82.1
pér qind njé vit mé paré
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Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit pér sistemin bankar né fundvitin 2004
evidentohet 21.6 pér gind ose rreth 7 piké pérgindjeje mé i ulét se né fundvitin
2003. Rénia e raportit t& mjaftueshmérisé shpjegohet me ritmet mé té larta té
rrities s& aktiveve té klasifikuara sipas rrezikut (rreth 33 miliardé leké ose 52
pér gind) se ritmet e rritjes se kapitalit rregullator (rreth 3 miliardé leké ose 15
pér qind). Tremujori i fundit i vitit konsolidon tendencén né rénie té raportit
t& mjaftueshmérisé sé kapitalit si rezultat kryesisht i rritjes s& investimeve té
bankave né aktivitete mé me rrezik.

Analiza e mjaftueshmérisé sé kapitalit sipas grupbankave t& sistemit
dallon grupin e bankave t& vogla (G1) me rénie t& ndjeshme t& raportit té
mjaftueshmérisé sé kapitalit krahasuar me fundivitin 2003, ndonése ky grup
vazhdon t& ruaijé nivelin mé té larté t& raportit te mjaftuesjmerise se kapitalit,
nderkohé gé dy grupbankat e tjera njohin rénie josinjifikuese t& treguesit,
por shénojné nivele mé t& uléta té tij. Rénia e ndjeshme e treguesit né G1
shpjegohet me rritien e konsiderueshme té nivelit 1€ kredidhénies kryesisht
nga dy banka té& grupit, ndérsa né grupin e bankave t€ mesme (G2) dhe
t¢ médha (G3) jané disa banka aktive né kredidhénie, t& cilat vazhdojné
t& kontribuojné né nivelet mé efektive t& raportit te mjaftueshmerise se
kapitalit.

Analiza e mjaftueshmérisé sé kapitalit pér bankat e sistemit vazhdon t&
dallojé pér njé banké nivele t& RMK shumé afér nivleve minimale t& kérkuara,
madje me tendencé né rénie, ndérkohé gé bankat e tiera t& sistemit ruajné
nivelet e mjaftueshmérisé sé kapitalit mbi ato minimale t& kérkuara (12 pér
qind).

Viti 2004 konsolidoi rritien né vazhdimési t& aktivitetit t&€ bankave me
tendencé investimet mé me rrezik, rritie kjo qé shogéroi tendencén né rénie
t€ raportit & mjaftueshmérisé sé kapitalit, ndersa bankat e sistemit shfagén
nivele t& mjaftueshmérisé sé kapitalit mbi ato minimale t& kérkuara (12 pér
qind).

Treguesit e likuiditetit déshmuan edhe gjaté vitit 2004 njé situaté t&
kénagshme likuiditeti. Lehtésirat e ofruara nga Banka e Shqipérisé pér
likuiditetin krijuan mundésiné pér thithjen e tepricave té likuiditetit nga bankat
e sistemit si dhe plotésimin e nevojave pér kété t& fundit. Né fund té periudhés
gé analizojmé, treguesi i aktiveve likuide ndaj totalit t& aktiveve pér bankat e
sistemit ruan nivel t& kénagshém (mbi 27 pér gind). Né sistem dallojné disa
banka me nivele mé t& larta t& treguesit te cilat gjejné shpjegim né nivelet
modeste t& kredidhénies né aktivitetin e kétyre bankave.

Treguesi i aktiveve afatshkurtra ndaj pasiveve afshkurtra pér sistemin
evidentohet 97 pér qind né kété fundvit ose rreth 10 piké pérgindjeje mé i
ulét krahasuar me fundvitin 2003. Rénia e treguesit shpjegohet me rritjen me
ritme mé té larta t& pasiveve afatshkurtra sesa aktivet afatshkurtra. Treguesi
ndonése njeh rénie vazhdon t& ruajé nivel t& kénagshém pér sistemin (afér
100%) qgé flet pér menaxhim t& miré t& likuidtetit. Né sistem dallohen disa
banka t& cilat njohin vlera t& uléta t& treguesit, por niveli i kénagshém i
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aktiveve likuide né totalin e aktiveve & tyre nuk i ekspozon kéto t& fundit ndaj
riskut t& likuiditetit.

Sé fundi, sipas testimit hipotetik t& aftésisé sé sistemit bankar pér té thithur
humbije g& mund té shkaktohen nga situata shock, rriedhojé e zhvillimeve té
padéshirueshme t& disa treguesve t& caktuar, evidentohen banka t& vecanta
me pamijaftueshméri kapitali. Megjihtékété, perspektiva e rritjes sé niveleve té
kapitalit minimal t& kérkuar deri né 1 miliardé leké né periudhén afatmesme
2005-2008 vlerésohet si nj¢ masé paraprake mbrojtése pér téré sistemin
bankar né t& ardhmen.
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DOKUMENTI “PER MISIONIN E MBIKEQYRJES”

VENDIM

NR.11, DATE 09.02. 2005

Pér
nn

“Miratimin e dokumentit “Pér misionin e mbikéqyrjes

Funksioniimbikéqyrijes ushtrohet nga Banka e Shqipérisg, sibanké gendrore,
né bazé t& ligjit “Pér Bankén e Shqipérisé” nr. 8269, daté 23.12.1997 dhe t&
ligjit “ P&r bankat né Republikén e Shqgipérisé” nr. 8365, daté 02.07.1998.

Misioni i mbikéqyries

Banka e Shqipérisé, né zbatim t€ pérgjegiésive ligjore si autoriteti mbikéqyrés
i bankave dhe i subjekteve t& tiera, gé kryejné veprimtari financiare t&
licencuara prej saj, ka pér géllim gé:

* & sigurojé veprimtari t&€ shéndoshé bankare né harmoni & ploté me /dhe
né zbatim té kuadrit ligjor e rregullativ pérkatés, me géllim parandalimin
e krizave financiare dhe mbrojtjen e depozituesve;

* 1€ ruajé stabilitetin e sistemit bankar dhe mé gjeré, duke monitoruar
zhvillimet e tregut dhe duke rekomanduar masat e nevojshme, né ményré
gé bankat t'iu pérshtaten kétyre zhvillimeve dhe t& administrohen né
vazhdimési sipas parimeve mé té mira;

* 1& forcojé besimin e publikut tek sistemi bankar si edhe t& nxisé disiplinén
e tregut, duke kérkuar rritjen e transparencés sé sistemit bankar;

* t& ndikojé né zhvillimin e njé konkurrence té€ ndershme né sistemin
bankar dhe mé gjeré, dhe & sigurojé trajtimin e barabarté t& subjekteve
t& licencuara dhe té klientéve 1é tyre;

* t& ofrojé njé komunikim t& vazhdueshém profesional ndaj operatoréve
t& tregut finaciar si edhe ndaj institucioneve té tiera gé ndikojné né
veprimtaring e Bankés sé& Shqipérisé, né kuadér t&€ pérmirésimit t&
funksionimit t& tregut financiar dhe t& operatoréve té fij.

Banka e Shqipérisé, do té& realizoj¢ funksionin e saj mbikéqgyrés,
népérmjet:
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a) ndértimit dhe pérmirésimit t& vazhdueshém t& kuadrit rregullativ
mbikéqyrés, né ményré gé ai té jeté né harmoni me parimet mé t& mira
ndérkombétare dhe i zbatueshém né praktiké;

b) inspektimeve né vend dhe analizés sé treguesve té institucioneve té
licencuara, si edhe ndérmarrijes sé veprimeve korrektuese pér zgjidhjen
e problemeve t& ndryshme;

c) orientimit t& procesit mbikéqyrés drejt identifikimit t& rrezikut me t&
cilin ndeshen institucionet e licencuara, duke rekomanduar zgjidhjet
pérkatése;

d) ndértimit t& politikave, t& cilat synojné orientimin e sistemit bankar drejt
zhvillimeve té déshiruara;

e) bashké&punimitme institucionetfinanciare gé mbikégyren, me institucione
t€ tiera financiare brenda vendit si edhe me autoritetet mbikéqyrése té
vendeve 1é tjera;

f) pérmirésimit t& vazhdueshém té kapaciteteve mbikéqyrése.
Né& zbatimin e kérkesave t& funksionit mbikéqyrés, Banka e Shqipérisé do t&é

synojé nivelet mé t& larta t& integritetit, t&€ profesionalizmit, t& eficiencés dhe
té tfransparencés.
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NJE RISHIKIM | REGJIMIT TE TARGETIMIT MONETAR
NE SHQIPERI ME DISA ORIENTIME PER TE ARDHMEN
FATOS IBRAHIMI* DHE ERJON LUCI***

Né kété punim jemi pérpjekur té analizojmé pérshtatshmériné e regjimit té targetimit
monetar t& zbatuar aktualisht né Shqipéri, nén dritén e zhvillimeve té fundit
ekonomike. Edhe pse performanca e tij e deritanishme ka gené e kénagshme,
regjime alternative si ai i inflacionit t& shénjestruar (inflation targeting) mund té
jené mé efikase pér té ruajtur stabilitetin e cmimeve né té ardhmen. Mé pas, jemi
pérqgéndruar gjithashtu dhe né kérkesat, né problemet dhe né mundésiné e kalimit
nga regjimi aktual né regjimin formal té inflacionit t& shénjestruar.

1. HYRJE

Njé objektiv i ndérmjetém efikas duhet t& pérfshijé t& gjithé informacionin
e nevojshém pér parashikimin e inflacionit. Agregatét monetaré mund t& mos
e pérmbushin njé kusht t& tillé. Pér kété arsye, Shqipéria si dhe shumé vende
té tiera, po konsideron té kalojé nga regjimi i kontrollit monetar drejt regjimit
t€ shénjestrimit t& inflacionit pér t& drejtuar politikén e saj monetare. Banka e
Shqipérisé tashmé ka filluar t'i béjé t& njohur publikut objektivin pér inflacionin
e fundvitit. Por, sic argumenton Mishkin (2002), raportimi i njé objektivi pér
inflacionin mund t€ mos jeté i mjaftueshém pér t& klasifikuar nig vend si
shénjestrues inflacioni. Kalimi nga ky regjim i nénkuptuar i shénjestrimit t&
inflacionit drejt regjimit formal t& shénjestrimit t& inflacionit kérkon elemente
t€ tjera, t& cilat mbartin rrezige né rast se mé paré nuk pé&rmbushen disa
kushte té caktuara.

Né kété material jemi pérpjekur t& shqyrtojmé mundésiné e zbatueshmérisé
t€ regjimit t& shénjestrimit t& inflacionit (inflation targeting, IT) né periudhén
afatmesme, duke pérshkruar problemet potenciale g& mund t& lindin me
adoptimin e tij né Shqipéri. Materiali shté organizuar si mé poshté. Né Pjesén
e dyté jepet njé pérshkrim i pérgjithshém i politikés monetare né Shqipéri. Pjesa
e treté analizon véshtirésité potenciale t& komunikimit g& mund té keté regjimi
aktual i targetimit monetar né zbatimin e politikés monetare. Pjesa e katért
pérmbledh disa nga pérparésité dhe problemet qé karakterizojné regjimin e IT.
Né pjesén e pesté pérgéndrohemi né ményré mé té detajuar né problemet gé
lidhen kryesisht me aftésiné e Bankés sé Shqipérisé pér té€ adoptuar regjimin e
IT. Pjesa e gjashté trajton disa probleme té tjera t& regjimit t& IT gé jané pérte;
kontrollit t& Bankés s& Shqipérisé. Né pjesén e shtaté trajtojmé shkurtimisht
disa regjime alternative. Pjesa e teté konkludon.

* Zévendésguvernator i Paré, Banka e Shqipérisé.

* Drejtor i Departamentit t& Kérkimeve, Banka e Shqipérisé.

** Piképamiet e shprehura né kété kumtesé jané té autoréve dhe nuk pasqyrojné domosdoshmérisht
ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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2. PERSHKRIM | PERGJITHSHEM | POLITIKES MONETARE NE
SHQIPERI GJATE TRANZICIONIT

Shqipéria ka gené mjaft e suksesshme né uljen e inflacionit. Nga 237 pér
gind gé ishte né vitin 1992, inflacioni u ul né 6 pér gind né vitin 1996.
Inflacioni i shkaktuar nga pasiguria pas rénies sé& skemave piramidale u ul
gjithashtu, me shpejtési. McNeilly etj. (1998) suksesin e Shqipérisé né arritjen
e inflacionit t& ulét ia atribuon liberalizimit t& hershém t& gmimeve, shogéruar
me politikat mbéshtetése pér rritien e konkurrencés dhe rrities sé& hershme té
ofertés agregate t& mallrave dhe shérbimeve, krahas njé politike monetare
kufizuese t& ndjekur nga Banka e Shqipérisé (Banka e Shqipérisé).

Fillimisht Banka e Shqipérisé éshté mbéshtetur né instrumente direkte pér
drejtimin e politikés monetare. Para mesit 18 vitit 1995 oferta e parasé gjithsej
(M3) kontrollohej népérmijet vendosjes sé tavaneve pér zgjerimin e kredisé sé
brendshme té sistemit bankar. Tavanet e kredisg, né pérputhje me normén
e synuar té inflacionit dhe me rritien e prodhimit, vendoseshin pér krediné e
bankave pér ekonoming - périshiré dhe krediné pér geveriné.

Tabelé 1. Treguesit kryesoré 1998 1999 2000 2000 008 200A 2004
ekonomiké t& Shqipérisé.  Rritin recln n FHE (%] 137 a7 nF 45 4.7 &0 6.0
PBE pdr frymi (LSO B42 1062 L0EA 13T 1480 1,833 2404
Morra & popunksiss 1748 18.0 16.% ld.& 15.8 15.0 14.5
Marma & rfladioeit fung ] 8.7 -1.4 4.3 3.5 2.1 33 23
Bilang i pangithesdm | geverad
% o POB, phricshiucr g i S04 <121 A2 8.2 4.9 A5 4.5
Bilansi | pirgjithearlee | gevard
%@ PBB, plelsbirk gonie) -10.% -#3 -B.2 =14 6.3 41 585
Bewshi | brendshim 5 o FEE) dé2 I¥4 L34 a9.5 388 380 373
Biland tregtor [% o FEH] 228 173 223 2432 239 2x8 215
Biland i llagoriss kammis
% & POB périnshtuor granisl 7.1 73 <74 «f.2 2.0 7.4 7.5
Bilangi i lbsgorisi bamnb
% o PBB pirishirs granied) . 3.7 14 3.2 6.5 3.1 2.5
Bewshi i joskigm (% o PRE] Jee 323 s 282 24.4 2.z MO
Kirsi | k@mbim# lekfvsd |mesot) 15046 1377 1437 1435 1400 1219 1026
Farsi i kiimbim# lnkfesura [masat.) - l4e%  IdEs 1285 1334 1375 1ERS
ettt & huaje dinekse 1% & PEO) 1.5 14 a7 4B & 2T &0

Burime: Minwno & Frarcowm, IMSTAT, Bosko & Shopined,

Pasi zbritej tavani i kredisé s& bankés géndrore ndaj geverisé nga kufiri
total, shuma e mbetur ndahej midis bankave tregtare, duke vendosur tavane
t& vecanta pér secilén banké. Prej vitit 1995, Banka e Shqipérisé u pérpoq té
rrisé kontrollin e M3 népérmiet rregullimit t&€ normave té interesit t&€ depozitave
bankare. Né lidhje me politikén e normave té interesit, Banka e Shqipérisé
synonte mbajtien e normave reale té interesit & vendosura pér depozitat e
bankave shtetérore né nivele pozitive, me qéllim gé té& evitohej rriedhja e
aseteve monetare vendase dhe t& shmangej kegndérmijetésimi bankar (Fig.1).
Né vitin 1999, Banka e Shqipérisé hogi tavanet e kredisé pér bankat e nivelit
t& dyté, ndérkohé qé nxori rregullin qé& bankat me njé raport t& kredive té
kégija ndaj totalit t& kredisé, mbi 20 pér gind, ndaloheshin t& jepnin kredi t&
reja. Né gjashtémujorin e dyté t& vitit 2000, Banka e Shqipérisé gjithashtu,
hoqi plotésisht kontrollin direkt mbi normat e interesit t&€ depozitave, duke
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kaluar né pérdorimin e instrumenteve indirekte pér zbatimin e politikés
monetare. Aktualisht, Banka e Shqipérisé pérpiget t& influencojé normat e
interesit népérmjet operacioneve 1é tregut t& hapur né bono thesari (REPO).

% Grafik 1. Normat reale té
iprecd ———[wpoghs = Cradit Base interesit.

R 1934 TRRE TR (== F (51 3% S W s i) il SNl

Deri mé sot ky regjim ka treguar rezultate mbresélénése lidhur me stabilitetin
e ¢cmimeve. Inflacioni éshté stabilizuar né nivele t& moderuara sipas shifrave
t& fundvitit dhe mesatares vietore, ndonése ndonjéheré jané vérejtur devijime
nga obijektivi, pér shkak t& goditieve t& paparashikuara dhe faktoréve
spekulativé gqé kané gené kryesisht pértej kontrollit t&€ bankés gendrore (pér
shembull, cmimet mé t& larta t€ bukés, ndryshimi i tarifave té elektricitetit dhe
té telekomunikacionit). Politika monetare do t& vazhdojé t& synojé mbaijtien
e inflacionit brenda objektivit prej 2-4 pér gind. Megjithaté, banka po bén
pérpjekje t& paraprijé rreziget & mund t& pengojné até né arritjen e objektivit
né t&€ ardhmen dhe pérshtatien e strategjisé sé politikés sé saj monetare né
pérputhje me realitetin. Kéto rrezige mund t& lidhen me efektivitetin e regjimit
aktual t& politikés monetare dhe/apo me rrezige & jashtme. Mé poshté do té
pérpigemi t'i analizojmé kéto dy céshtie mé hollésisht.

50 Grafik 2. Inflacioni i
is ¢mimeve té konsumit dhe
inflacioni bazé.
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3. PROBLEMI | KOMUNIKIMIT ME REGJIMIN AKTUAL TE
TARGETIMIT MONETAR

Sipas Estrella dhe Mishkin (1997), kur inflacioni sillet nén kontroll, roli
informues i agregatéve monetaré zvogélohet pasi “zhurmat” relative té
goditieve (shokeve) t& shpejtésisé sé parasé rriten. Kjo, sipas tyre, mund t&
jeté nié arsye e réndésishme pse vendet e industrializuara dhe shumé nga
ato né zhvillim, gjaté periudhés sé stabilitetit t& gmimeve, nuk mbéshteten né
kontrollin monetar. Ndryshueshméria e shpeijtésisé s& qarkullimit t& parasé
mund t'i atribuohet kryesisht pagéndrueshmérisé sé kérkesés pér para, gé
&shté rritur sidomos me pérparimet dhe me ndryshimet strukturore té sistemeve
financiare.

Rasti i Shqipérisé éshté pérmendur shpesh si njé rast i suksesshém i pérdorimit
t& kontrollit monetar né uljen e inflacionin. Megjithaté, nuk éshté e qarté nése
ky sukses mund t'i atribuohet vetém ose né njé shkallé té larté, késaj strategjie
dhe nése ky regjim do t& mbetet i suksesshém edhe né t& ardhmen, duke
konsideruar t&¢ metén e pérmendur nga Estrella dhe Mishkin (1997).

Banka e Shqipérisé ka ndjekur disa objektiva gjaté viteve né tranzicion si,
ulien e inflacionit, rritien e rezervave t& saj valutore, zbutjen e luhatshmérisé
sé kursit t& kémbimit, pérmirésimin e stabilitetit financiar si dhe nxitien e
zhvillimit ekonomik. Pérsa i pérket objektivit t& saj kryesor t& pércaktuar né ligj,
stabilitetit t& ¢cmimeve, komunikimi me publikun éshté realizuar duke shpallur
normén e rritjes vietore t& parasé gjithsej (M3), bazuar né programin monetar
té pérpiluar cdo fillim viti dhe t& azhornuar ¢do tremuijor.

Rritja e parasé matet bazuar né nié ekuacion sasior t& parasé né pérputhje
me njé nivel t& caktuar inflacioni, dhe projeksione t& rrities s& mundshme
t& prodhimit dhe shpejtésisé sé& parasé. Ky lloj shénjestrimi monetar &shté
i ngjashém me shénjestrimin e PPB nominale. Disa autoré (Taylor, 1985),
argumentojné se ky regjim funksionon mé& miré pér zbutien e goditieve té
ofertés sepse njé rénie e PPB-sé reale automatikisht con né njé politiké
monetare lehtésuese.

Gijithashtu, vitet e fundit Banka e Shqipérisé ka béré publik nivelin e objektivit
zyrtar pér inflacionin, gjé e cila ka shtyré Stone (2003) ta klasifikojé Shqipériné
si njg vend me shénjestrim inflacioni t& pjesshém (t& buté) né krahasim me
vendet me IT t& ploté.

Sic mund t& shihet nga tabela 1, strategjia e shénjestrimit t& agregatéve
monetaré, né pamje & paré, ka funksionuar jo keq po t& konsiderohet fakti
qé niveli i inflacionit t& fundvitit &shté sjellé dy heré nén kontroll, pas 1992
dhe pas 1997. Megjithaté, mund t& béhen edhe disa véreijtje té tjera. Sé pari,
norma aktuale e rrities s& M3 deri né vitin 2000 éshté shmangur ndjeshém nga
objektivi i planifikuar. Né kontrast me kété, objektivi i inflacionit zyrtar gjaté
té njéjtés periudhé ka gené né shumicén e kohés nén nivelin e planifikuar. Ky
fakt ngre dyshime rreth réndésisé relative t& ankorimit nominal t& pérdorur pér
arritien e niveleve t& uléta t& inflacionit.
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il Hora Monatane VL] Inflaciani Tabelé 2. Agregatét

Projsksioni  Akfucle  Projeksios Alfuls Ml i dishinuar Missliakiual  monetaré té planifikuar
kundrejt atyre faktiké dhe

1993 - 5.9 44,1 744 . 0.9 inflacioni (fund i vitit,

1994 . 20 2e.0 41.0 24.0 158 ndryshimi né %).

1995 . .1 23.0 51.8 10.0 &.1

1994 - 2.4 22.0 4348 12.0 174

19937 - 12.0 - 28.5 530 44 .4

1998 - 14,1 230 204 10,0 az

1999 . 21.6 15.0 222 7.0 1.0

2000 - 24.1 121 124 24 42

2001 1.4 181 15.4 L] 2-4 A5

2002 0.8 11.2 &2 51 2-4 1.7

2003 0.4 -1.9 2.5 a3 2-4 3.3

2004 7 11.2 10.4 13.5 74 2.2

2005 5.7 . 83 . e E

Busirre: Boekn & Shqiphst,

Sé& dyti, ndonése prej vitit 2000 rritja e M3 ka gené shumé afér objektivit
t& saj, normat e rrities kané ndryshuar gjerésisht, nga 5 né 13 pér qgind,
krahasuar me normat relativisht 18 géndrueshme té inflacionit. Kjo e bén té
véshtiré pér publikun gé t& kuptojé synimin e sakté t& Bankés sé Shqipérisé,
duke u mbéshtetur thjesht né objektivat e shpallur té rritjes s&€ M3. Pér shembull,
objektivi 3 pér gind i nivelit t& inflacionit mund t& lidhet me njé shtrirje t& gjeré
t& normave 1é rrities s€ M3, nga 9 deri 15 pér gind. Kjo mbéshtet argumentin
e Estrella dhe Mishkin (1997), qé agregatét monetaré e humbasin funksionin
e tyre informativ pér nivele t& uléta inflacioni.

Banka e Shqipérisé e ka njohur problemin e mésipérm pér sa kohé gé
vendimet pér ndryshimet e pozicionit t€ politikés monetare jané bazuar
né njé gamé mé té gjeré informacioni se sa thjesht norma e rritjes s& M3.
Vecanérisht, prej disa kohésh, Banka e Shqipérisé i ka kushtuar vémendie té
vecanté parashikimit t& inflacionit, i cili pérfshin disa informacione shtesé si:
presionet inflacioniste t& ardhura nga luhatiet e kursit t& kémbimit, ndryshimet
e ¢mimeve né tregje t&€ ndryshme, pérfshiré dhe tregjet e huaj, goditjet e
ofertés etj.. Kjo ményré drejtimi e politikés monetare pérngjason shumé me
regjimin e shénjestrimit t& inflacionit. Megjithaté, ka dy elemente t& réndésishme
gé e dallojné Shqipériné nga vendet e tiera me regjim IT formal. Kéto jané
komunikimi i strategjisé sé politikés monetare pérfshiré publikimin dhe shpjegimin
e parashikimit t& inflacionit, si dhe ngritia e nj¢ mekanizmi formal gé e bén
Bankén e Shqipérisé t& pérgjegjshme pér objektivin e shpallur t& inflacionit.

Megjithése mund t& duket i drejtpérdrejté, zbatimi i IT ka dhe disa probleme,
sidomos pér ekonomité né zhvillim. Né seksionin tjetér do t& pérpigemi té
analizojmé mé hollésisht disa nga pérparésité dhe problemet gé& mund té
hasé Banka e Shqipérisé né kalimin né njé regjim formal IT.

4. REGJIMI | SHENJESTRIMIT TE INFLACIONIT: ARGUMENTET
PRO DHE KUNDER TIJ PER SHQIPERINE

Pérderisa agregatét monetaré nuk pérmbaijné gjithé informacionin e
mjaftueshém pér parashikimin e inflacionit, mbéshtetja né regjimin e kontrollit
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monetar mund 1& jeté jo optimale. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé éshté
duke shgyrtuar kalimin né njé regjim formal IT né nié periudhé afatmesme. IT
bazohet né idené se objektivi mé i miré i ndérmjetém i politikés monetare gé
synon kontrollin e inflacionit &shté parashikimi i veté inflacionit (Cukierman
and Liviatan, 1992; Svensson, 1997). Parashikimi i inflacionit, né dallim
nga agregatét monetaré, éshté i pakufizuar né informacionin gé mbulon.
Cdo informacion i réndésishém pér inflacionin e ardhshém mund t&€ merret
parasysh.

Né dekadén e fundit njé literaturé e gjeré ka argumentuar pérparésité e
regjimit IT krahasuar me regjimet e tjera, t&€ pérmbledhura né njé seri studimesh
nga Mishkin etj. (1997, 2000, 2002). Ndér pérparésité mé té réndésishme té
IT mund t& pérmendim: bazén mé té gjeré t& informacionit né té cilin bazohet,
fleksibilitetin relativisht mé t& larté né lidhje me goditjet e ofertés, faktin qé
éshté lehtésisht i kuptueshém nga publiku etj..

Megijithaté, adoptimiinjé regjimi|T paraget edhe probleme. Problemi kryesor
pér Shqipériné lidhet me rrezikun mé t& larté qé ai mbart pér reputacionin e
Bankés sé Shqipérisé krahasuar me regjimin aktual t& kontrollit t& parasé.
Si¢ u pérmend mé larté, megijithése objektivat pér M3 nuk jané arritur né
ményré t& vazhdueshme deri né vitin 2001 (shih tabelén 1) inflacioni éshté
zvogéluar, gjé gé tregon se reputacioni i Bankés sé Shqipérisé t&€ paktén nuk
éshté pérkegésuar, ndérkohé gé dhe mund té jeté pérmirésuar. Kjo ndoshta
éshté e lidhur me nivelin e ulét t& njohjes s& sakté & lidhjes midis M3 dhe
inflacionit nga ana e publikut, gjé qé& i jep bankés mé shumé hapésiré té
shpjegojé mosarritjen e objektivit. N& rastin e regjimit IT mosarritja e objektivit
mund t& jeté mé e kushtueshme pérsa i pérket reputacionit 1& bankés.

Vitet e fundit, reputacioni i BANKES SE SHQIPERISE pérsa i pérket objektivit
t€ inflacionit rreth nivelit 3 pér gind, pa dyshim qé éshté forcuar. Sidogofté,
pretendimi gé niveli aktual i reputacionit éshté i kénagshém pér t& adoptuar
nié regjim t& shénjestrimit t& inflacionit do t& ishte i parakohshém. Ekzistojné
disa probleme gé mund t& kufizojné konfidencén e Bankés s& Shqipérisé né
pérmbushijen e objektivit & inflacionit t& ulét, g&¢ mund t& rrezikojné reputacionin
e saj né t& ardhmen né arritjen e shénjestrimit t& inflacionit. Njé pjesé e kétyre
problemeve ka t& béjg¢ me veté Bankén e Shqipérisé, ndérkohé qé ka dhe
faktorg jashté kontrollit 1€ Bankés s& Shqipérisé. Le t&€ pérgéndrohemi mé
hollésisht né disa nga kéto probleme.

5. PENGESAT NE BANKEN E SHQIPERISE

Problemet qé lidhen me Bankén e Shqipérisé pér adoptimin e IT jané mé
tepér teknike e disi mé pak institucionale. Banka e Shqipérisé gézon nijé nivel
relativisht t& larté pavarésie dhe me ligj ka si objektiv t& saj kryesor ruajtien
e stabilitetit t& ¢mimeve. Megjithaté, shkalla e larté e pavarésisé ligjore té
Bankés sé Shqipérisé nuk tranformohet plotésisht né pavarési reale, e cila
akoma mendohet & jeté mé e ulét se ajo e pércaktuar me ligj. Disa té
dhéna empirike (Lugi 1999) sugjerojné gé Banka e Shqipérisé pérpiget té
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ruajé pavarésiné e saj nga geveria edhe pse mungesa e instrumenteve dhe
pasiguria e mekanizmit t& transmisionit e bén t& véshtiré arritien gjithmoné
t& objektivave. Nj& hap i réndésishém né pérmirésimin e pavarésisé reale &
Bankés s& Shqipérisé do 1é ishte eliminimi i ploté i mundésisé sé financimit t&
geverisé, e cila pér momentin &shté 5 pér gind (e t& ardhurave mesatare t& 3
viteve t& fundit). Kjo do té ndihmonte Bankén e Shqipérisé pér t& shmangur
akoma mé shumé ndérhyrjet e geverisé né politikén e saj monetare dhe do
t€ rriste presionet ndaj késaj t& fundit pér t& konsoliduar mé tej politikén e
saj fiskale, ose népérmijet rrities sé t& ardhurave & saj ose népérmijet uljes sé
shpenzimeve.

Adoptimi i regjimit IT mund t& kérkojé disa pérmirésime t& métejshme
t€ ligjit, por pér momentin nuk parashikohet ndonje pengesé e vecanté né
lidhje me kété piké. Pérsa i pérket anés teknike, njé regjim IT i suksesshém
kérkon njé kuptim t& miré t&€ mekanizmit t& transmisionit t& politikés monetare,
ni¢ model t& miré pér parashikimin e inflacionit dhe njé kuadér komunikimi
eficient me publikun. Megijithése nga ana e Bankés sé Shqipérisé jané béré
pérpjekje pozitive né t& gjitha kéto drejtime, pérséri mbetet shumé pér t'u
bérg, sidomos né lidhje me dy pikat e para. Departamenti i Kérkimeve né
bashképunim me Departamentin e Politikés Monetare dhe me Departamentin
e Operacioneve Monetare ka pérpiluar njé listé€ t& problemeve teknike gé
duhen pérballur, e cila pérgjithésisht ka pér géllim pérmirésimin e t& kuptuarit
toné t& mekanizmit t& transmisionit t& politikés monetare, t& burimeve té
inflacionit dhe t& funksionimit t& ekonomisé shqiptare né térési.

Puna mbi kéto probleme mund té kérkojé kohé pérpara se té& shihen
rezultate konkrete. Né vecanti dy jané problemet qé duhen adresuar sa mé
herét, pér t& pérshpejtuar progresin. Ato jané: ekspertiza e pamjaftueshme
teknike pér té& siguruar instrumentet e nevojshme pér implementimin e
regjimit & IT dhe gjendja e rénduar e statistikave kombétare ekonomike.
Problemiiparé éshté adresuar népérmiet ekspertizés teknike té institucioneve
ndérkombétare si FMN. Megjithaté, pér té siguruar njé progres té
géndrueshém né kohé, po merret né shqyrtim dhe njé strategji pér zhvillimin
e kapitalit njerézor brenda bankés. Pérsa i pérket pengesave lidhur me té
dhénat statistikore, jané ndérmarré disa hapa pér t&€ pérmirésuar burimet
e kétyre t&€ dhénave si: kryerja e vrojtimeve, intervistave si dhe ndihmesa
dhéné INSTAT-it pér t& pérmirésuar frekuencén dhe cilésing e statistikave
té llogarive kombétare.

6. RREZIQE TE TJERA NE ADOPTIMIN E REGJIMIT TE IT

Edhe sikur Banka e Shqipérisé té arrijé ta véré veten né pozita pérta adoptuar
né ményré eficiente regjimin e IT, ekzistojné probleme 1é tiera jashté kontrollit
t€ saj gé mund t& pengojné arritien e objektivit [t& inflacionit]. Kétu mund t&
pérfshihen ndryshimet e cmimeve administrative dhe reformat strukturore né
pérgjithési, mungesa e disiplinés fiskale, dollarizimi, ulja e t&€ ardhurave nga
emigrantét si dhe luhatshméria e mundshme e kursit t& kémbimit, zhvillimi dhe
stabiliteti i sistemit financiar etj..
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Cmimet e kontrolluara nga geveria mund t& pérbéiné nié kércénim
pér arritien e objektivit t& inflacionit t&€ shpallur. Ky fenomen ka shkaktuar
probleme pér Bankén e Shqipérisé edhe né té kaluarén. Njé zgjidhje e kétij
problemi mund & jeté shénjestrimi i inflacionit, bazuar né njé shporté qé &
jashté ¢cmimet administrative. Megjithaté, kjo e bén objektivin mé pak t& qarté
pér publikun. Njé zgjidhje fietér mund t& kérkojé gé geveria & keté njé plan
mé& 1& sakté pér liberalizimin e cmimeve né ményré qé BANKA E SHQIPERISE
t& pérshtasé mé miré objektivin final né pérputhje me kété plan.

Autoré t& ndryshém (Masson et al., 1997; Stone, 2003) kané theksuar
réndésing e disiplings fiskale né suksesin e regjimit IT. Edhe pse disiplina
fiskale, deri mé tani, ka ndihmuar né uljen e inflacionit né Shqipéri, né té
ardhmen probleme t&€ ndryshme, sidomos ato gé lidhen me disa reforma
strukturore, mund té detyrojné geveriné ta zbusi disi kété disipliné. Ndérmjet
kétyre problemeve vlen t& pérmendet ményra se si ligji i kompensimit t&
pronaréve t& tokave do t& zbatohet. N& qofté se geveria do t& mbulojé
shumicén e shpenzimeve t& kompensimit nga buxheti i saj, kjo do t& krijojé
presione jo t& vogla inflacioniste.

Njé shkallg e larté e zévendésimit t& monedhés (euroizim, dollarizim) mund
té shkaktojé probleme serioze pér IT (Mishkin, 2000). Dollarizimi i pjesshém
mund ta béjé regjimin e IT-s&, gé kérkon zbatimin e nié kursi fleksibél
kémbimi, t&€ cénueshém ndaj pagéndrueshmérisé financiare (Mishkin dhe
Sevastano, 2002). Né Shqipéri shkalla e dollarizimit, e llogaritur si raport i
depozitave né valuté ndaj aktiveve gjithsej t& sistemit bankar, &shté rreth 20-
30 pér gind. Problemet lidhur me dollarizimin duhet t& trajtohen me kujdes,
duke konsideruar dhe mundésing e rénies sé t& ardhurave nga emigrantét.
Kéto t& fundit, deri tani kané krijuar nié shtresé mbrojtése ndaj ndikimit t&
pérkegésimit t& deficitit t& llogarisé korente si dhe kané siguruar njé kurs
kémbimi relativisht t& géndrueshém. Njé sistem financiar i shéndoshé éshté i
réndésishém pér suksesin e IT, pér disa arsye. Njé sistem financiar i shéndoshé
mund t& pérballojé mé lehté ndikimet negative t& luhatshmérive & mundshme
té kursit t& kémbimit, g& mund t& vijné si pasojé e euroizimit/dollarizimit t&
larté.

Gjithashtu, duke marré parasysh objekfivat e ndryshém t& ndjekur nga
Banka e Shqipérisg, éshté e réndésishme t& shqyrtohet nése Banka e Shqipérisé
rrezikon ta respektojé objektivin e inflacionit né rast se ai konflikton me arritjen
e objektivave 1€ tjeré si stabiliteti financiar. Njé sistem financiar i shéndoshé
do ta vinte Bankén e Shqipérisé nén njé presion mé té vogél pér té sakrifikuar
njérin objektiv pér tjetrin.

Zhvillimi i sistemit financiar éshté gjithashtu njé faktor kryesor pér drejtimin
e politikés monetare. Niveli aktual i zhvillimit t& sistemit financiar né Shqipéri
éshté i pamjaffueshém pér 1€ realizuar njé politiké monetare efektive.
Aktualisht, shkalla e konkurrencés midis bankave &shté mjaft e ulét, ndérkohé
qé tregjet e parasé dhe bursat jané praktikisht joekzistente. Késhtu g€, mbetet
shumé pér t'u béré pér té rritur thellésiné e sistemit financiar vecanérisht até
t& bursave dhe té tregjeve té parasé.
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Privatizimiikohéve té funditi Bankés sé Kursimeve pritet t& nxisé konkurrencén
e sistemit bankar shqiptar dhe té zgjerojé krediné pér ekonominé. Megjithaté,
ekziston njé shgetésim rreth mundésisé sé njé zgjerimi “t& tepruar” & kredisé,
duke paré eksperiencén e disa vendeve té tjera né tranzicion (Cottarelli etj.,
2004). Kjo éshté njé céshtje shumé kritike e cila meriton vémendje té vecanté
dhe shqyrtim t& métejshém (shiko Box 1).

Megijithése Mishkin dhe Sevastano (2002) argumentojné se problemet e
sipérpérmendura jané té réndésishme edhe pér regjimet e tiera té politikave
monetare, nén njé regjim IT kostoja e lidhur me vénien né rrezik t& reputacionit
té bankés gendrore mund té jeté shumé mé e larté.

Box 1: Rritia e mundshme e kreditimit.

Rritia e shpeijté e kreditimit, i cili jo shumé kohé mé paré konsiderohej si njé arritjie e
madhe, sot €shté kthyer né njé shgetésim pérvendet né tranzicion, pérfshiré Shqipériné
e cila deri mé sot ka mbetur mbrapa. Véllimi i kredisé pér sektorin privat né Shqipéri
né pérgindje t& PBB-sé ka mbetur pothuajse i pandryshuar qé nga fillimi i tranzicionit
deri kohét e fundit, né nivelin prej rreth 6 pér gind. Kultura e pazhvilluar e biznesit
dhe transparenca e ulét e ndérmarrjeve private té sapongritura, duket se kané gené
pengesé kryesore pér zgjerimin e aktiviteteve kredituese té bankave. Probleme té tiera
qé lidhen me té drejtat e pronésisé, me zbatimin e ligjit dhe me infrastrukturén e dobét
né Shqipéri kané ndikuar gjithashtu, né kété rezultat. Mangésité qé karakterizuan
bankat shtetérore cuan né akumulimin e njé sasie t& madhe té kredive me probleme
t& dhéna nga kéto banka. Kjo detyroi autoritetet rregullatore t& marrin fillimisht masa
shirénguese dhe pastaj & bllokojné plotésisht aktivitetet e tyre kredituese. Né pamje
té paré, vonesa e krijuar né privatizimin e bankave shtetérore, gé mund té keté
mundésuar lirimin e fondeve té tyre pér kreditim, duket se ka gené arsyeja kryesore
e nivelit t& ulét t& kreditimit né Shqipéri. Megjithaté, bankat private qé nuk u kufizuan
nga autoritetet rregullatore nuk i kané kanalizuar njé pjesé té miré t& fondeve té tyre
né kredi tregtare.

2002 2003 004 -Gl 2004 2QF 2004 -GF 2004 -G

Kredia & brendstms ndaj B3 ) 708 71.5 71.6 49,5 &7.4 8.7
- plr qevering 815 40.2 599 57.1 54,7 850
- pér shoroming 23 11.3 117 12.3 12.5 137
ﬁiﬂﬂ‘;‘;’“"* W % ndoj 1.5 137 12.7 14.4 147 18.6
Roporti Kead\/Diepozhi (%] 135 15.7 158 16.4 16,6 18,8
Krndia pér skoroming (% ndaj PES) 57 AB (% | &7 v | B2

Hisrri: Bosha & Srgipdead

Banka e Shqipérisé ka béré pérpjekje té vazhdueshme pér té rritur nivelin e
ndérmijetésimit né sistemin bankar. Kjo ka konsistuar né sqarimin e kuadrit rregullator,
qé rregullon aktivitetin kreditues t& bankave dhe né disa masa qé jané marré tashmé
né lidhje me hegjen e shumave fikse t& detyrueshme té kolateralit pér krediné. Tani,
éshté pérgjegjési e bankés pér t& gjykuar lidhur me nevojén e kolateralit dhe pér
t'u siguruar qé vlera e tij té jeté e pérshtatshme pér t& mbuluar shumén e kredisé
dhe cdo kosto tietér qé lidhet me ekzekutimin e saj. Megjithaté, né cdo rast, ne
do t& kémbéngulim qé bankat t'i ruajné né nivele té larta dhe t'i forcojné proceset
e tyre t& administrimit t& kredisé, né ményré qé té sigurohet njé rritie e balancuar
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dhe e shéndoshé e aktivitetit. Nisur nga pérbérja e portofolit t& huave, qé kryesisht
jané akorduar né valuté, bankat jané t& detyruara t'i kushtojné vémendie té vecanté
fluksit t& parasé sé huamarrésve té tyre, meqé ai mund t& mos shprehet né té njéjtén
monedhé me até té kredisé. Cdo ndryshim i disfavorshém dhe i papritur né kursin e
kémbimit mund té sjellé véshtirési, nése nuk parashikohet né kohé.

Nga ana tietér, Banka e Shqipérisé éshté pérpjekur t& nxisé kreditimin né monedhén
vendase. Midis té tjerash, ajo do té pérmirésojé efektivitetin e mekanizmit té
transmetimit t& politikés monetare. Duke paré né njé kéndvéshtrim mikrofinanciar
mé té gjeré, Banka e Shqipérisé ka kontribuar pér kété qéllim duke e ulur normén
e repos né nivele t& uléta historike dhe duke e ngushtuar diferencén e normave té
interesit t& kredive né lek me até né valuté.

Megijithé zbutjen e politikés monetare dhe uljen e normés zyrtare té interesit (norma e
repos éshté ulur me 3.25 piké pérgindjeje gjaté dy viteve té fundit), spread-i i normave
té interesit t& kredive né lek/valuté, mbetet i dukshém. Njé faktor tjetér qé mbéshtet
interesin pér krediné né valuté éshté natyra e aktivitetit t& biznesit. Sipas statistikave,
sektorét mé té kredituar operojné né shumicén e rasteve né valuté. Banka e Shqipérisé
do té vazhdojé t& mbéshtesé rritien e kreditimit né leké t& ekonomisé. Parashikojmé
qé Banka Raiffeisen té kontribuojé né njé zgjerim mé t& madh té kreditimit né leké
duke ditur se ajo zotéron 67 pér qind té depozitave né leké té sistemit bankar. Me
njé fialé, 86 pér gind e depozitave né kété banké jané né leké.

Lidhur me rritien e kreditimit pér periudhén afatmesme, Banka e Shqipérisé do t&
vazhdojé pérpjekjet pér ta nxitur até akoma mé shumé edhe gjaté viti 2005, meqé
Banka Raiffeisen filloi aktivitetin e saj kreditues dhe i shton tregut mé tepér shérbime.
Megijithaté, ndikimi i kétij ndryshimi né kreditimin e pérgjithshém bankar né sektorin
privat éshté i kushtézuar nga pasiguri t&€ ndryshme, qé kané t& béjné me evoluimin
e mjedisit institucional dhe ligjor né t& cilin zhvillohet aktiviteti kreditues. Probleme
né rregulloret dhe praktikat qé prekin té drejtat e kreditoréve, pérkeqésojné kushtet
e rrezikut né ekonomi, duke e béré até té véshtiré pér té vlerésuar shpejtésiné me té
cilén pérhapet shtrirja e kreditimit.

Disa vlerésime paraprake, t& bazuara né ecuriné e rritjes sé kreditimit gjaté tre viteve
t& fundit dhe né parashikimet e rritjes sé kreditimit t& béra nga Banka Raiffeisen, si dhe
né njéfaré shkalle, zévendésimi me rritien e kreditimit t& bankave té tjera, tregojné
njé rritje vjetore & kreditimit né sektorin privat né shumén prej rreth 30-35 miliardé
lekésh, ose 45-50 pér qind, pér vitin 2005.

Rritia e kreditimit né periudhén afatmesme mendohet & stabilizohet me rreth 3-4
piké pérgindjeje t& PBB-sé né nivel vjetor. Kjo éshté nén kufirin kritik prej 5 pér gind.
Megijithaté, ne marrim parasysh gjithashtu edhe mundésiné e asaj gé ka ndodhur né
vendet e fjera & rajonit. Pér kété géllim, jané marré disa masa pér t& depértuar mé
thellé né tregun e strehimit, i cili ka njohur njé rritje té konsiderueshme t& cmimeve dy
vitet e fundit. Nése kreditimi bankar zgjerohet me shpejtési drejt kredive pér strehim,
rreziku éshté se kjo mund t& cojé né njé skemé spekulative té rrezikshme.

Nga njéra ané, nése pjesa mé e madhe e kredisé jepet né valuté t& huaj, pér bankén
toné do 1& jeté e véshtiré té tkurré zgjerimin e késaj kredie, dhe ndoshta do té aplikojé
disa lloje masash direkte, gé do té thoté njé hap mbrapa pér politikén monetare. Nga
ana tietér, ajo do t& aplikojé shiréngime ndaj mbikéqyrjes bankare pér t& siguruar
géndrueshmériné e sektorit bankar né rast se do t& keté njé rénie t& mundshme té
¢mimeve té strehimit.

(Bazuar né materiale t& ndryshme té Departamentit t& Mbikéqyrjes dhe t& Departamentit
té Politikés Monetare, Banka e Shqipérisé)
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/. REGJIMET ALTERNATIVE

Alternativat e tjera ndaj targetimit t& inflacionit dhe atij monetar jané
fiksimi i kursit t& kémbimit dhe e ashtuquaijtura politika just to do it gé
zbaton Rezerva Federale - FED (Mishkin, 2002). Efekti pércues i kursit &
kémbimit né Shqgipéri mendohet t& jeté i larté, ndonése asimetrik, duke patur
parasysh pjesén e konsiderueshme qé z&né mallrat e importit né shportén
e konsumatorit (aférsisht 70%). Kjo t& bén t& mendosh gé ky regjim mund
t& jeté njé ményré efektive pér t& drejtuar politikén monetare. Megjithatg,
fiksimi i kursit t& kémbimit deri mé sot &shté hedhur poshté si njé strategji e
pérshtatshme pér Shqipéring, pér njé séré arsyesh. Fillimisht, pér shkak t&
rezervave ndérkombétare t& pamjaftueshme, dhe mé voné prej rrezikut &
mbicmimit t& kursit real t& kémbimit, sidomos kur faktorét bazé t& pércaktimit
t€ tij jané ende t& panjohur. Megjithése mendojmé se |énia e pércaktimit 1&
kursit t& kémbimit nga forcat e lira t& tregut &shté strategjia mé e miré pér t'u
ndjekur, né rrethana t& caktuara ndérhyria mund t& jeté njg¢ ményré efektive
pér té frenuar inflacionin, sidomos kur vérehen spirale midis zhvlerésimit t&
kursit t& kémbimit dhe pritshmérive t&€ pabazuara inflacioniste. Megjithaté, né
rastet kur burimi i presionit inflacionist &shté i natyrés strukturore, njé strategiji
e tillé mund té shkaktojgé mé shumé probleme sesa pérfitime.

21030 i) Grafik 3. Kursi i kémbimit.
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Megijithaté, shumica e diskutimeve mbi kursin e kémbimit i referohen
skenaréve pér té kontrolluar zhvlergsimin, me géllim frenimin e inflacionit t&
larté. Por, prej kohésh Shqgipéria ashtu si disa nga vendet e tjera té tranzicionit
po véren nié vlerésim t& monedhés sé saj. Ndérkohé gé kjo ka ndihmuar né
zbutjen e presioneve inflacioniste, shgetésimi pér uljen e aftésisé konkurruese &
jashtme ka ardhur duke u rritur. Kjo ka béré gé Banka e Shqipérisé t& ndérhyjé
heré pas here né treg dhe té ulé normat e interesit né monedhén vendase, pér
t€¢ parandaluar mbigmimin “e tepruar” té Lekut né terma nominale kundreijt
Euros. Megijithaté, mbetet e pagarté nése ky mbicmim &shté nié kthim né
nié ekuilibér afatgjaté t& mbéshtetur né faktoré bazé. Diskutimi i mésipérm
tregon se zhvillimet e kursit t& kémbimit nuk mund t& injorohen kaq lehté né
vendimmarrjen e politikés monetare, edhe né kushtet e ndjekjes sé regjimit t&
luhatjes sé liré.
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Strategjia tjetér “just do it” mund ta karakterizojé jo keq politikén aktuale
monetare t& ndjekur né Shqipéri. Megijithése Banka e Shqipérisé ka njé objektiv
monetar t& deklaruar dhe njé objektiv inflacioni t& nénkuptuar, sic u pérmend
dhe mé lart, ményra e drejtimit t& politikés monetare ka shumé elemente
diskrete brenda saj pér t& arritur objektivin kryesor t& inflacionit t& ulét, duke
l&éné mundésiné e pérshtatjeve ndaj goditieve 1€ ofertés. Pérkrahésit e kétij
regjimi kundérshtojné kalimin e ShBA nga ky regjim drejt njé regjimi formal
IT duke argumentuar g€, “pérsa kohé qé funksionon s’ke pse rregullon”.
Megijithaté, né rastin e Shqipérisé ruajtja e efektivitetit 1€ késaj strategjie pér
njé kohé t& gjaté mund t& jeté e dyshimté, nése konsiderojmé faktin qé Banka
e Shqipérisé nuk gézon té njgjtén shkallé reputacioni si dhe FED. Sipas Stone
(2003) né kété regjim mund t& kalohet vetém pasi &shté zbatuar njé regjim
formal IT, dhe &shté shumé e véshtiré dhe e rrezikshme pér njé vend né zhvillim
té kalojé direkt né kété regjim.

8. KONKLUZIONE

Mbéshtetia e Shqipérisé né regjimin e kontrollit monetar, edhe pse deri
mé sot duket 1€ mos keté pérjetuar ndonjé problem serioz, mund jeté e
pamjaftueshme pér t& ruajtur inflacionin e ulét né t& ardhmen. Vecanérisht,
fugia sinjalizuese e agregatéve monetaré té targetuar nga Banka e Shqipérisé
mund té fillojé t& hasé véshtirési. Ndaj duhen konsideruar regjime alternative
si ai IT, t& cilét mund t& transmetojné mé& miré sinjalet e bankés gendrore.
Megijithaté, edhe regjimet alternative nuk jané pa probleme. Né rastin e
regjimit IT, pér shkak t& rrities sé& shkallés s& qartésisé dhe t& t& kuptuarit
t& objektivit t& synuar, ekziston njé rrezik mé i larté qé reputacioni i bankés
gendrore t& démtohet né rastin e mosarrities sé objektivit, krahasuar me
regjimet e tjera. Pér kété arsye, zbatimi i tij duhet t& mbajé parasysh t& gjitha
kérkesat e nevojshme teknike si dhe skenarét e pafavorshém, gé& mund té
véné né rrezik suksesin e kétij regjimi.

Nga analiza joné e shkurtér konkludohet se megjithé problemet gé Banka
e Shqipérisé mund t&€ ndeshé né plotésimin e kérkesave t& regjimit t& ri, né
periudhén afatmesme implementimi i tij mbetet i mundshém, me kushtin gé
ndérkohé& puna né kété drejtim t& intensifikohet.
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SINJALET E BANKES SE SHQIPERISE, INFLACIONI |
PRITUR NGA PUBLIKU PERBALLE ATIJ TE FAKTUAR PER
VITIN 2004

Dr. Evelina Celiku*
Rezarta Nasto™*
Departamenti i Kérkimeve

Né kété analizé jané béré pérpjekjet e para pér té vlerésuar nga piképamja sasiore
pritiet pér inflacionin si edhe jané evidentuar disa nga burimet kryesore té krijimit
té tyre. Analiza éshté njé reflektim mbi rezultate e pérpunime treguesish pér pritjet

inflacioniste pér vitin 2004, t& rreth 1200 konsumatoréve dhe t& 540 bizneseve' duke
i krahasuar ato me shifrén e faktuar t& inflacionit gjaté kétij viti.

1. HYRJE.

Njé nga céshtjet e réndésishme pér t& cilén politika monetare e njé banke
gendrore duhet t& jeté e qarté para dhe gjaté aplikimit t& vendimeve té
marra pér shqgyrtimin e géndrimit 1& saj, lidhet me faktin se si dhe sa agjentét
ekonomiké, biznesi dhe popullata né pérgijithési, i thith dhe i kupton sinjalet
qé ajo “léshon” gjaté procesit t& vendimmarrjes.

Eficienca e politikés monetare, sidomos né kushtet e regjimit t&€ “Inflacionit
t& Synuar” (Inflation Targeting), lidhet ngushté me kanalin e komunikimit me
publikun. Publiku dhe bizneset jo vetém gé i thithin sinjalet duke i pérdorur ato
pér té parashikuar situatén financiare né vijim, por nga ana tjetér, me sjellien
apo perceptimet e tyre né treg, krijojné disa inerci apo nxitie gé ndikojné mbi
politikén monetare dhe aspekte té tiera & jetés ekonomike t& vendit, pér té
ardhmen.

Sa e larté é&shté shkalla e kuptueshmérisé sé kétyre sinjaleve nga ana e
biznesit gé ushtron veprimtari ekonomike né fushat e prodhimit, t& ndértimit
dhe shérbimeve apo edhe nga ana e publikut shqgiptar né rolin e thjeshté t&é
konsumatorite Pér t'i dhéné pérgjigje njé pyetjeje té tillé do t& mbéshtetemi
tek analiza e disa informacioneve t& marra gjaté vrojtimit 1& bizneseve dhe
konsumatoréve, né rubrikén e vecanté t& ngritur pér kété géllim né pyetésorét
pérkatés t& indekseve t& besimit (IBB dhe IBK). Informacioni i marré nga rreth
540 biznese dhe nga rreth 1200 konsumatoré, pérgendrohet né opinionet e
tyre né lidhje me pyetje & tilla si: “si perceptohen informacionet e Bankés
sé& Shqipérisé nga publiku2”; “a ndikojné informacionet e publikuara pér
inflacionin né nivelin e pritieve t& ardhshme inflacioniste2”; “cfaré sugjerojné
vrojtimet né lidhje me ményrén e formimit dhe pérdorimin e pritieve té
agjentéve né vendimet e tyre financiare?”.

* Zévendésdrejtore e Departamentit t& Kérkimeve.

** Specialiste e Departamentit t& Kérkimeve.

"' Vrojtimi i muaijit dhjetor 2003 pér indeksin e besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit (IBB dhe
IBK).

60 Banka e Shqipérisé



véllimi 8
numér |

Buletini Ekonomik | mars 2005

Me kété pérpjekje do t& donim t& kuptonim nése historia e inflacionit
t& viteve t& fundit, e cila déshmon pér njg normé vjetore t& ulét dhe té
géndrueshme t& kétij t& fundit (figuré 1), éshté pércuar dhe né pritiet e
biznesit dhe publikut.

Pra, né njéfaré ményre do t& donim t& gjykonim mbi shkallén e besimit t&
publikut dhe t& bizneseve ndaj vendimeve gé merr banka gendrore? Nése
situata do té rezultonte pozitive (pra qé Banka gézon besim té kénagshém), a
i mbéshtesin aktorét e tregut (bizneset dhe konsumatorét) kéto vendime duke
i asimiluar né drejtimin e duhur efektet e ekonomike té tyre?

45 Grafik 1. Ecuria e inflacionit
40 Al Kufii | poshiém | syuar £2%) né Shqipéri (1995-2004).
35 S Kufiri i sip&mm | spnuar [4%)

an ;""r "'-. — |nf@aciani sjalar

24 ' !

a0 J"! N

15 e Y

10 A

5 / . I _

0 =S —

A 1RRL O Its 19RF 19RE 1peR 2000 2000 200 2003 2004

2. ANALIZA E REZULTATEVE.

Rezultatet e vrojtimit karakterizohen nga njé asimetri midis pritieve mbi
inflacionin, bazuar né masén e pritur 1é rritjes sé& pagave gé kéto dy grupe t&é
publikut shqgiptar parashikonin t& kishin gjaté vitit 2004 (Pyetje 3, Tabelé 1).
Deri diku, kjo éshté disi e pritshme, pér sa kohé gé konsumatorét dhe bizneset
pérbéiné dy grupe t& ndryshme interesi ekonomik né treg.

Pér vitin 2004, konsumatorét prisnin njé rrite mesatare t& pagave né
masén rreth 7.9 pér qind, ndérkohé gé bizneset arsyetonin se kjo rritie mund
t& shkonte rreth 4.2 pér gind. Nése krahasohen shpérndariet e pritjeve (figura
2 dhe 3) ndérmiet kétyre dy grupeve ekonomike, bie né sy pérgendrimi i
tyre drejt intervaleve skajore, ndérkohé& gé pritiet e bizneseve gjenden 1é&
grumbulluara né intervalin 1-5 pér qind. Kété e déshmojné edhe vlerat e
devijimeve standarde pér grupet pérkatése.

Megijithatg, nése gjykojmé mbi shkallén e variacionit, ajo paragitet pothuaj
e nigjté¢, madje né nivele t& larta, si te konsumatorét ashtu edhe tek bizneset
(rreth 46 pér gind). Kjo do t& thoté gé pritjet mesatare pér rritje & mundshme
t€ pagave gjaté vitit 2004 duhen konsideruar me rezerva, nisur nga gjykimi i
kétyre aktoréve.
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Tabelé 1. Rezultatet
pérpunimit té pérgjigjeve.
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Nése do t'i referoheshim vlerésimeve pér prirjen historike t& rrities sé
pagave né sektorin privat, duket garté gé pas vitit 1999, bizneset private
kané aplikuar rritie mesatare vietore gé luhaten rreth vlerés 10 pér gind. Po
t& supozonim se kjo rritje do 1& vijonte me t& njéjtat ritme edhe pér periudhén
2003-2004, duket se pritjet pér rritie pagash, pér t& dyja grupet, gjenden
brenda vlerave historike.
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Abivilali akomomik Wit Tabelé 2: Pagat sipas
1997 1996 190 2000 2001 2002 sektoréve.
Indusiri #4011 QT2 122203 13230 14839 15882
Pd@rtim B340 10817 10934 17489 13414 15014
Transport @ komunlkoclon $350 11744 14503 14225 18124 23434
Tregfi LE DL 108 10888 13854 13924
Shiirbima fal4 11854 16718 13002 13140 14453
Giithan| a3 1084 12118 13355 14820 146541
Rritja (né %) 20.2 11.2 10.2 1.0 11.4

Burimizwww.neolgoeal, A5H 1PP7-2003,

Analiza e renditjes sé faktoréve qé do t& ndikonin né nié rritje potenciale t&
pagave tregon se:

- “inflacioni i perceptuar”, &shté faktori parésor, sipas konsumatoréve,
gé do t& shtynte kété rritie. Ky éshté nié fakt gé pérputhet edhe me teoriné
ekonomike t& ngritur mbi sjelljen konsumatore. Prania e inflacionitté perceptuar
tregon se ekziston niéfaré inercie nxitése né rritjie né shifrat e inflacionit, pér
shkak 1& rrities sé pritjeve t& konsumatorit;

- rritja e cmimeve né periudhat e kaluara, pa dyshim duhet té reflektohet
né treguesin aktual t& inflacionit dhe qé& sipas konsumatoréve duhet té
pasqgyrohet né rritien e pagave;

- pérdorimi i rrities sé pagés mbetet element nxités né puné apo si
vlerésues i punés nga ana e konsumatoréve;

- rritja e pagés pér shkak t& vietérsisé né puné, pérséri konsiderohet
nga konsumatorét, si element gé duhet t& shogérojé skemén e pagave, né té
dy sektorét, publik dhe privat.

Nése dy faktorét e paré do té kishin njé peshé disi mé t& ulét se sa pesha
e vlerés aktuale (pérkatésisht 0.3 dhe 0.15) atéheré rritja e pagave pér shkak
t€ inflacionit t& pritshém do 1& ishte rreth 1.88 pér qind. Ndérkohé, pér shkak
t¢ inflacionit aktual (néntor 2003 = 3.4 pér qind), i ponderuar me (0.55),
inflacioni do t& rezultonte né rreth 1.87 pér gind. Pra né total, inflacioni i
perceptuar nga konsumatori pritej t& ishte rreth vlerés 3.7 pér gind pér vitin
2004. Kjo tregoi se pritiet e konsumatoréve pér té rezultuan brenda bandés
sé déshiruar nga banka gendrore.

Duket se perceptimi i inflacionit t& larté i konsumatoréve ra disi ndesh
pérballé opinionit t& bizneseve. Bizneset rritien e pagave e shihnin mé shumé
t& lidhur me faktin gé kjo e fundit shton nxitien né puné. Nga ana tjetér,
edhe bizneset (t& gjitha té sektorit privat t&€ ekonomisé) mbajné parasysh gé
nié rritie page i adresohet mé shumé nié eksperience mé té larté né puné.
Konkurrenca dhe rritiet e pagave né sektorin publik, u listuan gjithashtu ndér
faktorét gé do ta ndikonin rritien e pagave nga ana e bizneseve. Kjo politiké
rezultoi t& jeté larg problemit t& indeksimit t& pagave pér efekt t& rritjes sé
kaluar dhe t& pritshme t&€ cmimeve. Ajo deri-diku, reflektoi mungesén e rolit
real t& sindikatave né tregun e punés né Shqipéri. Pra, e drejta e negocimit
dhe e rinegocimit e evidentua si mjaft e zbehté dhe e pafugishme.
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Megijithaté, nése do t'i ktheheshim, njé llogaritieje t¢ ponderuar t& rrities
sé& pagave pér shkak t& rrities s& cmimeve, do t& vinim re gé edhe veté
bizneset kané& patur njé inflacion &€ perceptuar, pér vitin 2004, ndonése mé
t& ulét se sa konsumatorét. Nése faktorét ponderues pér rritiet e pritshme
(t& inflacionit dhe t& pagave né sektorin publik) dhe t& kaluara t& cmimeve
do t& ishin pérkatésisht 0.2, 0.2 dhe 0.1 (sepse jané né fund t& renditjes),
atéheré inflacioni i perceptuar pér grupin e bizneseve do 1é ishte rreth 1.27
pér qind. Ndérkohg, pér shkak t& inflacionit aktual (néntor 2003 = 3.4 pér
gind), i ponderuar me (0.5), ai do t& rezultonte né rreth 1.7 pér gind. Né total,
inflacioni i pritur pér vitin 2004, nga ana e bizneseve do té vlerésohej rreth
2.97 pér qgind.

Pér t& dyja grupet sé bashku, duke ponderuar opinionet e tyre né lidhje me
pritiet pér inflacionin?, inflacioni i pritshém pér vitin 2004, do t& rezultonte
rreth 3.4 pér qind, sinjal ky gé tregonte se, ndonése kjo kategori e inflacionit
rezultonte brenda bandés 2-4 pér gind, politika monetare gjaté vitit 2004, nuk
duhej ta anashkalonte até. N& fakt, duket qarté qé gjaté procesit parashikues,
ato jané konsideruar me shumé kujdes. Duke reflektuar mbi shifrén e faktuar
t& normés vjetore t& inflacionit, e cila rezultoi né dhjetor 2004 vetém 2.2
pér gind, mund vlerésojmé, rreth njé vit mé pas, se inflacioni rezultoi mé i
ulét se sa pritej nga publiku dhe jo vetém nga ky i fundit, por edhe nga veté
parashikimet e fillimvitit (janar 2004), t& veté bankieréve gendroré pér té.

E réndésishme éshté té verifikohet fakti se sa pritjet e publikut (konsumatoréve
dhe bizneseve), do t& gjejné pasqyrim né inflacionin e vitit né vijim. Nisur nga
ekzistenca e njé fugie t& ulét negociuese gjaté vendosjes s& pagave, mund
t& konkludojmé se kanali i transmetimit t& pritjeve inflacioniste t& publikut né
nivelin e pagave e mé pas 1€ cmimeve, nuk éshté i ploté. Kétu mund t& gjejé
shpjegim edhe fakti q& niveli i pritieve nuk pasqyrohet plotésisht né nivelin
aktual t& inflacionit, pra gé pritjet pér inflacion mé té& rritur nga ana e publikut
ekzitojné né nivele relativisht t& larta, por gé ato nuk do t& pércillen plotésisht
népérmijet kanalit t& t&€ ardhurave.

Shpallja e njé objektivi sasior mbi inflacionin nga ana e njé banke gendrore
ndihmon né pérmirésimin e konvergimit t& pritieve (Castelnuovo, Altimari &
Palenzuela 2003)3. Kjo do té thoté, gé né njé t& ardhme té afért edhe publiku
shqiptar, do t& jeté mé i orientuar né pritjet e tij pér inflacionin, ndonése kjo
éshté pjesé e njé procesi gé né bazé ka besueshméring e tij ndaj Bankés sé
Shqipérisé, si edhe transparencén qgé kjo e fundit ka ndaj publikut.

2 Elementet ponderuese jané 0.3 pér bizneset dhe 0.7 pér konsumatorét (pesha e secilit grup
ndaj totalit).
S Atorét e mbéshtetin kété pérfundim, pér njé numér vendesh 1 industrializuara.
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Box 1: Vrojtimet e IBB dhe IBK dhe pritjet pér inflacionin.

Figura 4 paraqget njé pérpjekje pér shfrytézimin e vrojtimeve té IBK dhe IBB pér
matjen e pritjeve inflacioniste t& publikut. Nga figura vihet re njé sfazim né tendencat
e inflacionit & pritur dhe 1& afij faktik. Modifikimi i pyetésorit pér inflacionin pritet t&
sjellé njé pamje mé t& qarté t& inflacionit t& pritur népérmjet vrojtimeve?. Po késhtu,
rrifja e numrit t& vrojtimeve, do t& mundésojé zbatimin e metodologjisé sé kuantifikimit
té pritieve, mbi seri mé té plota kohore duke i béré ato mé té besueshme.

Grafik 4. Norma e pritur
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Mé tepér informacion lidhur me politikat e pagave né vendin toné na ofron
pyetia 1 mbi frekuencén e rishikimit t& pagave. Nga rezultatet e vrojtimit del
se pérgjithésisht firmat nuk zbatojné politika t&€ pércaktuara indeksimi, dhe
kjo éshté vecanérisht e theksuar né industring e ndértimit, ku 70 pér qind e
bizneseve raportojné mungesén e politikave 1é rishikimit. Edhe kétu vérehet njé
asimetri ndérmjet konsumatoréve dhe punédhénésve. Késhtu, konsumatorét
né masén 65.4 pér qind shprehen pér nevojén e indeksimit me bazé vjetore,
ndérkohé qé mesatarisht 56 pér gind e bizneseve raportojné mungesén né
realitet t& politikave t& indeksimit.

Zgjedhja e indeksimit me bazé vietore nga ana e konsumatoréve mund té
ieté shprehje e njé lloj pasigurie pér t& ardhmen apo e njohjes sé praktfikave
vietore t& indeksimit né sektorin publik. Mospérputhja me opinionin e bizneseve
déshmon edhe njé heré pér forcén e ulét negocivese né tregun e punés.

Opinionet e publikut (konsumatoréve dhe bizneseve) sugjerojné se né
mungesé t& politikave t& indeksimit apo né praniné e politikave me bazé
vietore, ekziston njé shkallé e larté fleksibiliteti pagash. Ky fakt mund té pérbéjé
nigfaré interesi pér politikén monetare t& Bankés sé Shqipérisé, megénése né
kushtet e pritieve t& ankoruara, efektet e politikés sé saj monetare do t&€ mund
t€ transmetoheshin mé shpejt né nivelin e pagave dhe pér rriedhojé, né nivelin
e ¢cmimeve.

Duket nijé sinjal pozitiv fakti gé del nga pyetja 4, se inflacioni i publikuar
éshté njé informacion, i cili ndiget rregullisht nga konsumatorét. Ai renditet
i pari ndér treguesit pér té cilét konsumatori shqiptar éshté mé i interesuar.

4 Detaje mbi metodén e pérdorur pér matjen e pritieve népérmijet vrojtimeve, si dhe modifikimet
e pritshme né zbatimin e saj mund té& gjenden né materialin e brendshém “Matja e pritieve”
(R.Nasto, DK).
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Ky informacion mbéshtet faktin se nga njéra ané aspekti edukativ i Bankés sé&
Shqipérisé ka ardhur duke u rritur nga njéri vit né tietrin dhe nga ana tjetér
duket se do t& jeté, pikérisht, ky publik i pérgatitur né t&€ ardhmen e afért gé
do t& mund t& béhet pjesé aktive né kuptimin e sinjaleve gqé politika monetare
“do té& l&shojg”.

Ndonése edhe nga bizneset treguesi i inflacionit &shté mijaft i ndjekur,
megjithaté ai renditet pas kursit t& kémbimit. Interesimi i larté i bizneseve
né drejtim té kursit t& kémbimit &shté i shpjegueshém me réndésiné e tij
né pércaktimin e kostove, sidomos pér bizneset qé kané aktivitet importi.
Ndérkohé gé informacioni mbi normat e interesit éshté me interes pér faktin e
ndikimit gé ato kané né nivelin e kredimarrjes pér biznesin.

Pérsa i takon informacionit mbi normat e interesit duket se konsumatorét
jané ende larg tij. Familjariteti i kufizuar i publikut shqiptar me kéto norma
giykohet se &shté i lidhur me kreditimin aktualisht t& kufizuar né ekonoming
shqgiptare dhe me mungesén e njé tregu aktiv financiar.

3. KONKLUZIONE

Né kété analizé jané trajtuar disa ide paraprake mbi pritiet pér inflacionin
dhe perceptimet e publikut né lidhje me kété tregues. Sugjerojmé se ato mund
t& shérbejné si piké krahasimi pér studime t& métejshme né kété drejtim.

Asimetria ndérmjet pritieve t& konsumatoréve dhe atyre & bizneseve, lidhet
me interesat e ndryshém qé kéto grupe kané né treg. Nga ana fjetér analiza
verifikon se tregu i kontratave t& punés éshté né favor t& punédhénésve, duke
evidentuar aspektin krejtésisht t& zbehté t& sindikatave. Problemi i indeksimit t&
pagave pérballé rritjes sé pritshme t& ¢cmimeve nuk mbéshtetet nga bizneset,
ndérkohé qé kérkohet nga konsumatorét.

Kjo b&n gé kanali i transmetimit t& pritjeve inflacioniste t& publikut né nivelin
e pagave e mé pas té cmimeve, t&€ mos jeté i ploté.

Inflacioni i pritshém i perceptuar pér vitin 2004, do té& rezultonte rreth 3.4
pér gind, brenda kufijve t& parashikuar nga banka gendrore. Krahasuar
inflacionin e faktuar, né fund té vitit 2004 (2.2 pér qind), duket se pritjet
rezultuan mé 1é forta, fakt gé verifikon deri-diku, mbivlerésimin e kétij treguesi
nga ana e publikut.

Pér Bankén e Shqipérisé si institucion pérgjegijés i politikés monetare, éshté
e réndésishme njohja e nivelit t& pritjeve inflacioniste dhe efektet e tyre né
nivelin e ¢mimeve ose ndryshe, njohja e elementeve t& spiralit pritje-pagé-
cmime.

Ndérkohé gé ky material sjell disa pérfundime mbi hallkén e paré té kétij
spirali, do t& ishte me interes t& cohej mé tej studimi i hallkés sé& dyté, dhe
mé konkretisht, konsideratat mbi t& cilat bazohet sjellja gmim-vendosése e
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bizneseve, pér & identifikuar rreziget e mundshme me té cilat pérballet ruaijtja
e stabilitetit t& gmimeve né Shqipéri.

Eshté me interes pér Bankén e Shqipérisé qé ndjekja nga ana e publikut
e treguesit t& inflacionit, jep njé sinjal shumé pozitiv pér shkallén né rritie
t& njohjes sé tij. Ndoshta, politika monetare e Bankés sé& Shqgipérisé do 1&
ishte né t& njéjtén shkallé e interesuar edhe pér njohjen nga ana e publikut
e normave 1& inferesit, fakt g& nuk déshmohet nga informacioni i sjellé nga
kio analizé. Jané sinjalet e dhéna népérmijet normave té interesit, t& cilat
pércjellin mesazhe pér mbajtien e inflacionit né nivelet e parashikuara.

Do t& rekomandonim, gé& njé pyetésor i fillé t& aplikohej jo vetém cdo
tremujor pér t& evidentuar tendencat dhe pér t'i vlerésuar ato nga piképamija
sasiore, si¢ edhe realisht veprohet né vrojtimet e IBB dhe IBK, duke krijuar
késhtu hap pas hapi njé seri pritiesh pér inflacionin, por ai & ishte né fund
t€ vitit, mé sasior, pér t& marré informacion specifik, vetém pér pritjet dhe
burimet gq& do t'i krijonin ato gjaté vitit t& ardhshém. Vlerésime té tilla, do
t& ndihmonin né pasurimin e skenaréve parashikues pér inflacionin duke
qartésuar kanalin e pritieve né skemén e transmisionit t& politikés monetare.

LITERATURA:

Banka e Shqipérisé, “Treguesit e besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit”, IBB dhe IBK,
(2002-2004). Materiale té papublikuara.

Banka e Shqipérisé, Raport Statistikor, dhjetor 2004, www.bankofalbania.org.
Castelnuovo E., Nicoletti S., Rodriguez-Palenzuela R. (2003), “Definition of Price stability,
range and point inflation targets: The anchoring of long term inflation expectations”

ECB Working paper.273.

Nasto R., “Matja e Pritieve” (2005), Material diskutimi né proces, Banka e Shqipérisé.

Banka e Shqipérisé



véllimi 8
numér |

mars 2005 | Buletini Ekonomik

BANKA E SHQIPERISE NE HARKUN E TRE MUAJVE
(JANAR — MARS 2005)

“Problemet e politikés ~ Mé& daté 26 janar 2005, né mijediset e hotel “Tirana International”, u

monefare dhf prGSh‘Il(ImI. organizua seminari me temé “Problemet e politikés monetare dhe parashikimi
i inflacionit” — Seminari . . flacionit”. Qallimi i kati inari isht imi i nig diskufimi

organizuar nga Banka e | inflacionit”. Qéllimi i kéfij seminari ishte organizimi i njé diskutimi mes

Shqipérisé ekspertéve nga bankat gendrore t& vendeve fginje dhe mé gjeré, pér ¢éshtije

té politikés monetare dhe parashikimit t& inflacionit, té rritjes sé transparencés,

céshtje t& parashikimit té likuiditetit efj..

Né fjalén e tij, Guvernatori i Bankés sé& Shqipérisé, z. Ardian Fullani,
shprehu disa mendime mbi politikén monetare dhe procesin e parashikimit t&
inflacionit t&¢ bankave gendrore dhe né vecanti t& Bankés sé& Shqipérisé. Duke
pérmendur rezultatet e mira gé ka arritur politika monetare vitet e fundit né
drejtim t& ruajties sé stabilitetit t& cmimeve, ai vuri theksin mbi punén e nisur
nga Banka e Shqipérisé me asistencén e FMN-sg, pér ndértimin e modeleve
mé té pasura strukturore pér parashikimin e inflacionit, gé t'i pérshtaten mé
miré zhvillimeve aktuale dhe t& pritshme t& ekonomisé.

Njékohésisht, z.Fullani shprehu synimin e Bankés sé Shqipérisé pér mbaitjen
e inflacionit né nivele t& uléta dhe angazhimin e saj pér t& vazhduar mé tej
reformat strukturore, me qéllim zgjerimin e ndérmjetésimit t& sektorit bankar
dhe rritien e pérdorimit t& shérbimeve financiare. Né kété drejtim, ai pérmendi
strategjiné e hartuar nga Banka e Shqipérisé, né konsultim t& ngushté me
bankat e nivelit t& dyté, me institucionet geveritare dhe me sektorin privat, pér
rritien e pérdorimit t& sistemit bankar né aktivitetin e pérditshém té biznesit, né
kuadrin e reduktimit t& ekonomisé cash.

Banka e Shqipérisé i jep  Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé né mbledhjen e fij t& datés 9 shkurt
bankés sé propozuar “Union 2005, miratoi dhénien e licencés paraprake pér t& ushtruar veprimtari bankare né
Bank” sh.a., miratimin o o . u " ,, .

. Republikén e Shaipérisg, bankés sé propozuar “Union Bank” sh.a.”. Ky vendim

paraprak pér licencén pér t& _ . . _
ushtruar veprimtari bankare U mor mbéshtetur né konkluzionet e Departamentit t& Mbikégyries t& Bankés
né Republikén e Shqipérisé. s& Shqipérisé lidhur me plotésimin nga ana e subjektit, t& t& gjitha kushteve t&
parashikuara né ligjin nr. 8365, daté 02.07.1998 “Pér bankat né Republikén e
Shqjipérisé” dhe t& kérkesave e akteve nénligjore t€ nxjerra nga Banka e Shqipérisé,

né bazé té ligjit nr.8269, daté 23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipérisé”.

Objekti i veprimtarisé sé shoqérisé né formim Union Bank do t& jeté né
pérputhje me ligjin “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé” dhe me licencén
e marré nga Banka e Shqipérisé.

Mbahet Kongresi i Paré Né datén 10 shkurt 2005, né Pallatin e Kongreseve, u zhvillua Kongresi
i Kontabilistéve dhe i Paré i kontabilistéve dhe i financieréve shqiptaré, ngjarja e paré e kétyre
Financieréve pérmasave né Shqgipéri. Né& kété kongres, profesionisté t& fushés diskutuan
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mbi probleme t& réndésishme t& kontabilitetit dhe t& financés duke véné
theksin mbi sfidat e médha t& s& ardhmes, lidhur me unifikimin e evidencave
kontabél né pérputhje me Standardin Ndérkombétar t& Raporteve Financiare,
gié qé do t& cojé sigurojé njé pasqyrim mé real t& gjendjeve té llogarive dhe
do t& ndihmojé pér nié kontroll mé t& miré mbi ekonominé informale dhe
evazionin fiskal.

Pérdorimi i instrumenteve moderne t& pagesave, pérparésité dhe pérfitimet e  Takim i Guvernatorit t&
grupimeve 1& ndryshme t& interesit prej pérdorimit 16 tyre, si dhe konfributi i tyre Bankés sé Shqipérisé me
_— . . T bizneset dhe me shoqérité e
real né ulien e ekonomisé cash dhe asaj informale, ishin kéto linjat kryesore ku " "
. o e shérbimeve utilitare

u pérgéndrua tryeza e punés e thirrur nga Guvernatori i Bankés s& Shqipérisg,

z.Ardian Fullani, né 25 shkurt 2005, né mjediset e hotel “Sheraton”, me

pérfagésues & bizneseve publike, private dhe shogérive & shérbimeve utilitare.

Pérfitimet do t& pérfshijné gjithé ekonominé shqgiptare né térési, népérmjet
reduktimit t& cash-it dhe t& ekonomisé informale, rrities s& depozitave dhe
véllimit t& kredisé né ekonomi, si dhe forcimit e konsolidimit t&¢ métejshém té
sistemit bankar vendas, por né vecanti biznesin, i cili do t&€ mund t& regjistrojé
si pérparési té tij uljen e kostos dhe pé&rmirésimin e kontrollit t& procesit té
mbledhjes sé faturave, pérmirésimin e shérbimit ndaj publikut si dhe zgjerimin
e forcimin e marrédhénieve 1é tij me bankén.

Nga kjo piképamie, né diskutimin e tij, z. Fullani theksoi hapat e hedhur
deri tani né botén moderne & pagesave, duke térhequr vémendien rreth disa
produkteve t& pagesave bankare, t€ realizuara apo té pritshme pér t'u kryer
né njé periudhé t& shkurtér, si pér shembull: krijimi i sistemit t& krygézimit
t& pagesave né vleré t& vogél ku kompanité utilitare do t& jené pérfituesit
kryesorg; zgjerimi gjeografik i degéve dhe i shérbimeve bankare; futia e
Internet Banking; ofrimi i pagesave me karté brenda dhe jashté vendit, pér
shtetasit shqiptaré dhe té huaij, si dhe fillimi i bashké&punimit mes bankave pér
krijimin e rrieteve t& pérbashkéta t& pérdorimit t& kartave plastike.

Né pérfundim z. Fullani parashtroi si sfidé t&€ ardhshme & sistemit bankar,
krijimin e njé rrieti shlyerjeje t& pérbashkét pér pagesat ndérbankare kombétare
me kartg, zgjerimin e shkallés sé penetrimit t& kartave si dhe t& pranisé sé
terminaleve 1€ pagesés né pikat e shities — ose ndryshe, krijimin e njé “karte
unike” pér té gjithé sistemin.

Né datén 23 mars 2005, né ambientet e hotel “Adriatik”, Durrés, u Nénshkrimi i Memorandumit

nénshkrua Memorandumi i Mirékuptimit né fushén e mbikégyries bankare midis € Mirékuptimit né fushén
e mbikéqyrjes bankare

. i . . . . . midis Bankés s& Shqipérisé
Memorandumi u nénshkrua nga Zévendésguvernatoria e Bankés Kombétare Jhe Bankes Kombétare t&

t€ Republikés s&¢ Magedonisg, zj.Emilija Nacevska dhe Zévendésguvernatori i Republikés sé Magedonisé
Dyté i Bankés sé& Shqipérisé, z.Limos Malai.

Bankés s& Shqipérisé dhe Bankés Kombétare t&€ Republikés s& Magedonisé.

Memorandumi i Mirékuptimit né fushén e mbikéqgyrjes bankare pérfagéson
njé dokument, i cili pérmban parimet mbi marrédhéniet midis dy institucioneve
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né drejtim t& bashképunimit dhe t& shkémbimit t& informacionit rreth situatés
sé sistemeve bankare né vendet pérkatése. Kéto parime do té& zbatohen
né funksion té legjislacioneve pérkatése né Shqipéri dhe né Republikén e
Magedonisé. Gjithashtu, memorandumi do t'i shérbejg integrimit dhe
stabilitetit financiar t& t& dyja paléve.

Zhvilloi punimet Konferenca Né datat 24 -25 mars 2005, né hotelin “Adriatik”, Durrés, zhvilloi punimet

o _e“Fi,eSTéeBO”kés $€ Konferenca e Pesté e Bankés sé Shqipérisé “Banka gendrore né kohén e
Shqipérisé “Banka gendrore

né kohén e integrimit” ntegrimit”. Né kété konferencé morén pjesé shumé té ftuar nga vendi,

institucionet ndérkombétare, personalitete t& fushés akademike dhe bankare,
té cilét hodhén ide dhe diskutuan probleme t& réndésishme, né pérshtatie me
realitetin ekonomik shqiptar.

Diskutimet né konferencé u pérgendruan né dy tema kryesore té
bankés gendrore: até t& stabilitetit 1& cmimeve, kryesisht né efektivitetin e
politikés monetare dhe pavarésing e bankés gendrore, si dhe té zhvillimit e
géndrueshmérisé té sektorit financiar.

Gijithashtu folésit trajtuan edhe céshtie t& tilla kryesore si qartésimi i
kanaleve t& politikés monetare dhe rritja e efektivitetit t& instrumenteve té saj,
roli i pavarésisé, jo vetém pér politikén monetare por edhe pér stabilitetin dhe
zhvillimin e sektorit financiar, réndésia e koordinimit t& miré midis politikés
monetare dhe fiskale, si dhe ajo e krijimit t& nié tregu té vérteté financiar ku té
gjithé aktorét t& njohin rregullat e lojés dhe t'iu binden atyre me ndershméri.

Nga té ftuarit u pranua gjerésisht se sistemi bankar &shté njé segment i
rregulluar dhe i mbikéqgyrur mirg, i cili né kontekstin e zhvillimeve t& fundit
ka krijuar mé shumé besueshméri né publik, por gé ka vend pér rishikim t&
kuadrit ligjor dhe atij rregullator, vecanérisht né drejtim té rritjes sé fleksibilitetit
t& tregut valutor, politikave té kreditimit dhe tregut t& parasé.

Konferenca u mbyll me paragitien, nga ana e Guvernatorit Fullani t&
konkluzioneve t& konferencés, ku mes té tierash, ai apeloi pér njé rritie té
frymés sé bashképunimit jo vetém brenda vendit por dhe né kuadrin rajonal e
mé gjerg, né rrugén drejt zhvillimit dhe integrimit.

Banka e Shqipérisé ul  Me njé vendim 1€ tij t& datés 30 mars 2004, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
me 0.25 piké pérgindjeje

: perq ° Shqipérisé miratoi uljen e normés bazé t& inferesit me 0,25 piké pérgindieje.
normén bazé té interesit

Pas kétij ndryshimi, norma e interesit 1€ marréveshjeve té riblerjes (repo)
zbriti né 5.0 pér qind, duke shénuar késhtu nié tietér minimum historik gé
nga periudha e pérdorimit t& saj si instrumenti kryesor i zbatimit t& politikés
monetare.

Ulja e normés bazé té& interesit synon té& rrisé edhe mé tej stimulin monetar,
t& akumuluar nga hapat lehtésues t& politikés monetare t& ndérmaré gjaté
vitit t& kaluar. Reduktimi i normés bazé té interesit pritet t& ndikojé né uljen
e normave té& interesit & segmenteve t& tregut financiar né leké: t& tregut
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ndérbankar; t& tregut t& depozitave né lekg; t& tregun t& bonove té thesarit;
dhe té tregut t& kredive né leké. Ulja e normave t& interesit do & nxisé kérkesén
pér kredi né leké, duke rritur peshén e saj né kredi dhe duke krijuar kushte pér
pérshpejtimin e ritmeve té saj né t& ardhmen.

Banka e Shqipérisé /1
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NGJARJET JURIDIKE
JANAR — MARS 2005

POLITIKA MONETARE

Né datén 30.03.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 24 “Pér ulien e pérgindjes sé interesave t& marréveshjeve té
riblerjes dhe t& anasijellta t& riblerjes nga Banka e Shqipérisé”. Me kété vendim,
Késhilli Mbikéqgyrés vendosi uljen me 0.25 piké pérgindjeje t&€ normés bazé t&
interesit, e cila duke shkuar né 5.00 pér gind, pérbén sérish njé minimum
t€ ri historik.

MBIKEQYRJA

Né datén 26.01.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.3 “Pér njé ndryshim né& rregulloren pér dhénien e licencés, pér té
ushtruar veprimtari bankare né Republikén e Shqipérisé”. Ndryshimi i kryer
né kété rregullore, miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé
Shqipérisé nr.71, daté 11.09.2002, konsiston né zévendésimin né nenin 1,
pikat 1.5 dhe 1.6, t& vleftés 700 milioné leké me vleftén 1 miliard lekg, gé
pérfagéson pérkatésisht shumén e kapitalit fillestar minimal t€ paguar pér
licencimin e njé banke dhe shumén e kapitalit fillestar minimal t& dhuruar
dhe t& paguar, pér licencimin e njé dege té njé banke t& huaj.

Né datén 26.01. 2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr.4 “Pér caktimin e afateve t& plotésimit t& kérkesés pér rritien e
kapitalit t& kérkuar t& bankave”. Bankat dhe degét e bankave t& huaja, sipas
aktiviteteve té licencuara, detyrohen t& derdhin brenda 18 muajve nga hyrja
né fugi e vendimit nr.3, daté 26.01. 2005 “Pér njé ndryshim né rregulloren
pér dhénien e licencés pér t& ushtruar veprimtari bankare né Republikén
e Shqipérisé”, 50 pér gind t& diferencés sé kapitalit t& rritur dhe pjesén e
mbetur, brenda 3 vijetéve nga hyrja né fugi e kétij vendimi.

Né datén 09.02.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.11“Pér miratimin e dokumentit pér misionin e mbikéqyrjes”.
Dokumenti ka pér géllim t& pércaktojé misionin e Bankés sé& Shqipérisé si
autoritet mbikéqyrés t& bankave dhe subjekteve 1é tiera, si dhe ményrat gé do
t& pérdoré ajo pér realizimin e funksionit t& saj, duke synuar nivelet mé t& larta
t€ integritetit, t& profesionalizmit, t& eficiencés dhe té transparencés.

Né datén 09.02.2005, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.12 “Pér dhénien e miratimit paraprak té licencés pér t& ushtruar
veprimtari bankare, t& bankés sé propozuar “Union Bank” sh.a.”. Vendimi
u mor mbéshtetur né konkluzionet e Departamentit t€ Mbikéqgyries, se
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plotésohen t& gjitha kushtet gé kérkojné ligji nr.8365, daté 02.07.1998
“Pér bankat né Republikén e Shqipérisé” dhe aktet nénligjore t& nxjerra nga
Banka e Shqipérisg, si dhe ligji nr.8269, daté 23.12.1997 “Pér Bankén e
Shqipérisg”.

Né datén 30.03.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.28 “P&r miratimin e rregullores “Pér mbikéqgyrjen e transaksioneve
bankare né rrugé elektronike”. Rregullorja e re pérmban kushtet organizative
e teknike pér realizimin e shérbimit bankar né rrugé elekronike (e-banking),
kryerjen e verifikimeve nga ana e Bankés s& Shqipérisé pér kété shérbim, si
dhe parimet e administrimit & rrezikut t& veprimtarisé e-banking.

OPERACIONET MONETARE

Né datén 09.02.2005, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.13 “Pér miratimin e kontratés - tip pér marréveshijet e riblerjeve
dhe t& anasjellta t& riblerjeve t& letrave me vleré ”. Marréveshja lidhet
mes Bankés sé& Shqipérisé dhe bankave t& nivelit t& dyté dhe pércakton té
drejtat dhe detyrimet e paléve né procesin e implementimit t& instrumenteve
monetare. Hartimi dhe miratimi i saj pérbén njé kontribut né krijimin e tregut
ndérbankar, sidomos né drejtim t& nxities sé kredidhénies sé kolateralizuar.
Kontrata ka afat vlefshmérie njé vit.

EMISIONI

Né datén 09.03.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.18 “Pé&r miratimin e konfigurimeve t& vizatimeve t& monedhave
pérkujtimore, qé do té shtypen pér géllime numizmatike, né vitin 2005”.
Konfigurimet i pérkasin monedhave metalike me prerje 10 leké dhe pamija e
monedhave do t& keté si tematiké “Tirana, 85-vjet kryeqytet, 1920 — 2005”
dhe até “Objekte té trashégimisé kulturore”.

Né datén 09.03.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr.19 “Pér ményrén e vlerésimit t& vlerave numizmatike pa kosto,
né Bankén e Shqipérisé”. Vendimi erdhi pas shqyrtimit t& propozimit t& béré
nga ana e Departamentit & Emisionit dhe Departamentit t& Kontabilitetit
dhe Pagesave, bazuar né ligjin nr. 8269, daté 23.12.1997 “Pér Bankén e
Shqipérisé”; né ligjin nr.7661, daté 19.01.1993 “Pér kontabilitetin” si dhe
né “Manualin kontabél t& Bankés sé Shqipérisé” miratuar me vendimin e

Késhillit t& Ministrave nr. 50, daté 26.01.2001.

Né datén 30.03.2005, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé népérmjet
vendimit nr.27 “Pér shtypjen e monedhave pér géllime numizmatike, pér
vitin 2006"”, miratoi pér géllime numizmatike (pérkujtimore), shtypjen dhe
t&¢ dhénat teknike t& monedhés metalike prej argjendi, me prerje 50 lekg, pa
kurs ligjor, me tematiké “Kodiku i Purpurté i Beratit - Beratinus 1“.
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POLITIKA BUXHETORE

Udhézim i Ministrisé sé Financave nr. 8, daté 27.01.2005 “Pér zbatimin e
Buxhetit t& Shtetit pér vitin 2005”.

POLITIKA EKONOMIKE

Vendim i Entit Rregullator t& Energijisé Elektrike nr. 1, daté 25.01.2005 “Pér
miratimin e rregullave & tregut t& energijisé elektrike”. Autoriteti pér miratimin
e rregullave té tregut pér tregun e energjisé elekirike bazohet né ligjin nr.
9072 “Pér sektorin e energjisé elekirike” dhe konkretisht né nenin 54 t& tij.

Vendim i Entit Rregullator t& Energjisé Elekirike nr. 2, daté 25.01.2005
“Pé&r dhénien e licencés pér aktivitetin e furnizuesit t& kualifikuar t& energijisé
elektrike shogérisé GSA shpk. Afati i licencés pér aktivitetin e furnizuesit t&
energjisé elekirike éshté 5 vjet.

Vendim i Entit Rregullator t& Energjisé Elekirike nr. 3, daté 25.01.2005 “Pér
dhénien e licencés pér akfivitetin e importit t& energjisé elekirike shogérisé
GSA sh.p.k. Afati i licencés pér aktivitetin e importit t& energjisé elektrike éshté
1 vit.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE
31 MARS 2005

KESHILLI MBIKEQYRES

ARDIAN FULLANI Kryetar
FATOS IBRAHIMI Zévendéskryetar
LIMOS MALAJ Anétar
SULO HADERI Anétar
TONIN KOLA Anétar
TEFTA CUCI Anétare
KSENOFON KRISAFI Anétar
ANDIS HARASANI Anétar
ELISABETA GJONI Anétare
GUVERNATORI
ARDIAN FULLANI
ZEVENDESGUVERNATORET
FATOS IBRAHIMI - Zévendésguvernator i Paré
LIMOS MALAJ - Zévendésguvernator i Dyté

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM

ELSA BIZHGA

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

GRAMOZ KOLASI Departamenti i Politikés Monetare
ERJON LUCI Departamenti i Kérkimeve
MARJAN GJERMENI Departamenti i Operacioneve Monetare
KLODION SHEHU Departamenti i Mbikéqyrjes
SONILA TACI Departamenti i Emisionit
LLAZI BALLIU Departamenti i Kontabilitetit dhe i Pagesave
XHILDA DELIANA Departamenti i Teknologjisé sé Informacionit dhe Statistikave
DASHAMIR HALILAJ Departamenti i Burimeve Njerézore dhe Juridik
INA KRAJA Departamenti i Marrédhénieve me Publikun
ELSA BIZHGA Departamenti i Kontrollit
AGRON SKENDERAGA Departamenti i Shérbimeve Logjistike
ALFONS THEKA Shtypshkronja
DEGET
ERMIRA ISTREFI Shkodra
VALENTINA DEDJA Elbasani
ANILA THOMAJ Gijirokastra
LILJANA ZJARRI Korga
SHPRESA MECO Lushnja
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

1. BANKA ITALO — SHQIPTARE SH.A

Licenca nr.1/1996, daté 17.07.1998.

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

Drejtori : Giovanni BOGANI

Adresa: Rruga e Barrikadave, Nr.70, Tirané.
Tel. Central: 23 56 97, 23 56 98, 22 62 62.
Faks: 23 30 34.

2. BANKA RAIFFEISEN SH.A

Licenca nr.2/1998, daté 11.01.1999.

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

Drejtori: Steven GRUNERUD

Adresa: Rruga e Kavaijés, Tirané.

Tel. Central: 22 45 40, 22 26 69, 22 54 16.
Faks: 22 3587, 22 36 95, 22 40 51.

3. BANKA E BASHKUAR E SHQIPERISE SH.A
Licenca nr.3/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.165, daté

11.12.1998.

Certifikata nr.3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Abdul Waheed ALAVI

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Nr.8, Tirané.
Tel. Central: 2284 60, 22 38 73, 22 74 08.

Faks: 22 84 60, 22 83 87.

4. BANKA DARDANIA SH.A

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 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Beqir MEZELXHIU

Adresa: Bulevardi “Zogu I” (prané Fakultetit t& Shkencave), Tirané.
Tel. Central: 22 87 59, 25 93 50, 25 93 51.

Faks: 23 05 66.

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

5. BANKA KOMBETARE TREGTARE SH.A

Licenca nr.6/1998, daté 11.01.1999.

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

Drejtori: Seyhan PENCAPLIGIL

Adresa: Bulevardi “Zhan D’Ark”, Tirané.
Tel: 25 09 55.

Faks: 25 09 56.

* Deri né 31 mars 2005.
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6. BANKA TIRANA SH.A

Licenca nr.07, daté 12.09.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.9, daté
12.09.1996. Certifikata nr.é “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Dimitrios FRANGETIS

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, Nr.55/1, Tirané.
Tel. Central: 2334 41/42/43/44/45/46/47.
Faks: 23 3417.

7. BANKA KOMBETARE E GREQISE - DEGA TIRANE

Licenca nr.08, daté 25.11.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.4, daté
14.03.1996. Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Spiro BRUMBULLI

Adresa: Rruga e Durrésit, Godina “Comfort”, Tirané.
Tel. Central: 23 36 21/22/23/24.

Faks: 2336 13.

8. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A

Licenca nr.09, daté 20.02.1997.

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

Drejtori: Ooi Kooi KEAT

Adresa: Qendra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tirané.
Tel. Central: 2375 67/68/69.

Tel/Faks: 2375 70.

9. DEGA NE TIRANE E BANKES ALPHA

Licenca nr.10, daté 07.01.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.01/03/96,
daté 27.12.1997.

Certifikata nr. 9 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Andrea GALATOULAS

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Nr.47, Tirané.
Tel: 233532,233359,340476/77.
Tel/Faks: 2321 02.

10. BANKA AMERIKANE E SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr.11, daté 10.08.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.105, daté
10.08.1998. Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Lorenzo RONCARI

Adresa: Rruga “Ismail Qemali” Nr.27, PO. Box 8319, Tirané.
Tel.: 24 87 53/54/55/56.

Tel/Faks: 24 87 62.

11. BANKA PROCREDIT SH.A.

Licenca nr. 12, daté 15.03.1999.

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

Drejtori: Ralf REITEMEIER

Adresa: Rruga “Sami Frashéri”, Tirana e Re, PO. Box. 2395, Tirané.
Tel: 27 1272/73/74/75.

Tel/Faks: 23 34 81.
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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 t& Bankés sé Shqipérisé nr.45, daté
13.04.1999. Certifikata nr. 12 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Petar Gavrillov KRASTEV

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, Nr. 64, Tirané.
Tel: 35 64 23, 35 64 24.

Tel/Faks: 35 64 22.

13. BANKA EMPORIKI — SHQIPERI SH.A.

Licenca nr. 14, daté 28.10.1999.

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

Drejtori: George CARACOSTAS

Adresa: Rruga e Kavaijés, “Tirana Tower”, Tirané.
Tel: 25 87 55/56/57/58/59/60.

Tel/Faks: 2587 52.

14. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.

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

Drejtori: Kamal Abdel MONEIM

Adresa: Rruga “Perlat Rexhepi”, Al-Kharafi Group Administration Building,
Kati 182, Tirané.

Tel.: 27 21 68; 27 21 62.

Tel/Faks: 27 21 62.

E-mail: creditbkalb@icc-al.org

15. BANKA “CREDINS” SH.A.

Licenca nr. 16, daté 31.03.2003.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.22, daté
26.03.2003. Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Artan SANTO
Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr.21 Tirané.
Tel: 22 29 16; 23 40 96.

16. BANKA POPULLORE SH.A.

Licenca nr.17, daté 16.02.2004.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.06, daté
11.02.2004. Certifikata nr.16 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Edvin Libohova

Adresa: Rruga “Donika Kastrioti”, Pall.11/1, Kati I, Tirané.
Tel: 27 27 88/8990/91.

Faks: 27 27 81
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SUBJEKTE JOBANKA

1. UNIONI FINANCIAR | TIRANES SH.RK. (UFT)

Licenca nr.1, daté 08.12.1999, pér ushtrimin e veprimtarive financiare:
- t& ofrimit t& shérbimit t& pagesave dhe té arkétimeve;

- t& ndérmijetésimit t& tfransaksioneve monetare;

- t& shérbimit si agjent dhe késhilltar financiar.

Drejtor: Niko Leka; Edmond Leka

Adresa: Rruga “Reshit Collaku”, Pall. “Shallvare”, Sh.2, Nr.18, Tirané.
Tel: 25 06 53.

Faks: 25 06 54

2. DINERS CLUB ALBANIA SH.PK.
Licenca nr.2, daté 09.10.2000, pér ushtrimin e veprimtarisé financiare:
- t& ndérmijetésimit té transaksioneve monetare.

Drejtor: Vebi Velia
Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Qendra e Biznesit VEVE, Tirané.

3. POSTA SHQIPTARE SH.A.

Licenca nr.3, daté 18.04.2001, pér ushtrimin e veprimtarive financiare:
- t& ofrimit t& shérbimit t& pagesave dhe té arkétimeve;

- t& shérbimit si agjent dhe késhilltar financiar.

Pronésia : Shtetérore.

Drejtore : Luiza Hoxha.

Adresa: Rruga “Reshit Collaku”, Nr.4 Tirané.
Tel: 22 23 15.

4. “CREDINS” SH.A. TIRANE

Licenca nr. 4, daté 13.06.2001, pér ushtrimin e veprimtarive financiare:

- t& dhénies sé kredive;

- t& ofrimit t& shérbimit t& pagesave dhe té arkétimeve;

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

- t& ofrimit t& garancive;

- t& shérbimit si agjent dhe késhilltar financiar (kétu nuk pérfshihen shérbimet e
parashikuara né pikat 3/a dhe 3/b t& nenit 26, té ligjit: “Pér bankat né Republikén e

Shqipérisé”).

Drejtore: Monika Milo

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr.21, Tirané.
Tel: 22 29 16; 23 40 96.

5. FONDI | FINANCIMIT TE ZONAVE MALORE

Licenca nr.5, daté 29.03.2002, si subjekt financiar jobanké, pér ushtrimin e
veprimtarisé financiare:

- t& dhénies sé kredive.

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

Drejtori: Arben Jorgji
Adresa: Rruga “Mustafa Matohiti”, Vila nr.12, Tirané.
Tel: 25 06 33.
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6. “AK — INVEST” SH.A.

Licenca nr.7, daté 03.12.2003, si subjekt financiar jobanké, pér ushtrimin e
veprimtarive financiare:

- t& ofrojé shérbimin e pagesave dhe t& arkétimeve;

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

- t& shérbejé si agjent dhe késhilltar financiar.

Administratori:  llir Adili
Adresa : Rruga “Ded Gjon Luli”, Nr.2/3, Tirané.
Tel: 24 01 47.

7. TIRANA LEASING SH.A.
Licenca nr. 8, daté 08.11.2004

Drejtori : Fatos Aliaj
Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Pall. Samos Tower, Kati ll, Zyra 2/1 B, Tirané.
Tel: 26 97 05/06.
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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 apo mbikéqgyren nga Banka e Shqipérisé,
por kané detyrimin t& raportojné né Bankén e Shqipérisé.)

1. FONDI | FINANCIMIT RURAL

Themeluar me vendim t& Késhillit t&¢ Ministrave nr. 207, daté 28.04.1999.
Objekti i veprimtarisé: Financimi i zonave rurale.

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

Drejtore: Zana Konini.
Adresa: Rruga”lsmail Qemali”, P32, Tirané.
2. FONDACIONI “BESA”

Themeluar nga “Fondacioni i Shoqgérisé sé Hapur pér Shgipéring” (SOROS).
Obijekti i veprimtarisé: Financimi i ndérmarrjeve t& mesme dhe té vogla.
Périashtuar me shkresén e Bankés sé Shqipérisé nr. 2895/1, daté 19.01.20017.

Drejtori: Bajram Muca.
Adresa: Rruga “Asim Vokshi”, Nr. 35, Tirané.
3. PARTNERI SHQIPTAR NE MIKROKREDI

Aksioner: “Opportunity International” (East Europe).
Obijekti i veprimtarisé: Kredidhénia.
Périashtuar me shkresén e Bankés sé Shqipérisé nr. 828/1, daté 08.04.2002.

Drejtori James Reiff.
Adresa: Rruga “Gjin Bue Shpata”, Nr. 7/1, Tirané.
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ZYRA TE KEMBIMEVE VALUTORE

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

Licenca: Nr. 1, daté 01.70.1999.
Adresa: Rruga “Ded Gjon Luli”, Nr.2, Tirané.
Kambisté: Josif Kote, Pajtim Kodra.

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

Licenca: Nr. 2, daté 01.70.1999.
Adresa: Rruga “Tregtare”, Lagja 3, Durrés.
Kambisté: Mirlinda Ceka, llir Hoxha.

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

Licenca: Nr. 3, daté 01.70.1999.
Adresa: Rruga “Luigj Gurakugi”, Tirané.
Kambisté: Ardian Goci, Ismet Noka.

4. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI FINANCIAR TIRANE” SH.PK.
Licenca: Nr. 4, daté 01.70.1999.

Adresa: Rruga “Reshit Collaku”, “Pall. Shallvare”, Shk. 2/18, Tirané.
Administrator:  Niko Leka
Kambisté: Arjan Lezha (Pérgjegjés i agjencisé), Albert Sara, Dhimitér

Papadhopulli, Genta Angjeli (Agalliu), Piro Teti, Flora Simixhi, Petrika
Mano (Pérgjegjés i agjencisé), Lindita Shala, Mirela Bakalli, Anila
Demiri, Emili Bakalli (Nako), Astrit Sférdelli, Mirela Kaiku, Erisa
Emiri.

5. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “AGLI” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 5, daté 01.10.1999.
Adresa: Agijencia 1: Rruga “Islam Alla”, Nr.1, Tirané.

Agijencia 2: Rruga e Kavajés, prané Pasticeri “Rinia”, Tirané.
Kambisté: Kujtim Nina (Drejtor i Shogéris€), Agim Cani, Selim Luli.

6. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EXCHANGE” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 08, daté 24.11.1999.

Adresa: Rruga e Durrésit, Nr. 170, Tirané dhe Rruga “Reshit Collaku”, Pallati
Shallvare, Shk.2, Ap. 42, Tirané

Kambisté: Ivan Pavllovski, Ervis Myftari.

7. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNISIX” SH.PK., KORCE

Licenca: Nr. 09, daté 26.11.1999.
Adresa: Bulevardi “Republika”, Pall.4, Korcé.
Kambisté: Pandi Cunoti, Ernest Golka, Nikolin Bicka, Eli Bode.

8. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EKSPRES J & E” SH.PK., DURRES

Licenca: Nr. 10, daté 26.11.1999.
Adresa: Lagja 11, Rruga “Prokop Meksi” (prané Hotel “Durrési”), Durrés.
Kambisté: Kostandin Ekonomi, Entela Ekonomi.

9. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ILIRIA ‘98" SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 12, daté 25.02.2000.
Adresa: Sheshi “Skénderbej”, Teatri i Kukullave, Tirané.
Kambisté: Edmond Ymeri, Ali Topalli, llir Janku.
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10. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “SERXHIO” SH.PK., ELBASAN

Licenca: Nr. 14, daté 07.04.2000.
Adresa: Lagja “Luigj Gurakuqi”, Rruga ”11 Néntori”, Pall. 70, Nr.14, Elbasan.
Kambisté: Amarildo Canoku.

11. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALBTUR” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 15, daté 07.04.2000.
Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Pall. 32, Shk.1 (pérballé Bankés Tirana), Tirané.
Kambisté: Albert Rahmani, Artur Rahmani.

12. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “R & M” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 16, daté 22.05.2000.
Adresa: Rruga “Punétorét e Rilindjes”, Pall. 182, Tirané.
Kambisté: Edmond Stepa, Miranda Stepa.

13. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TEUTA 2000” SH.PK., DURRES

Licenca: Nr. 17, daté 22.05.2000.
Adresa: Lagja 4, Rruga “Skénderbej”, Ap. 950, Durrés.
Kambisté: Adelina Hoxha, Arben Cuni.

14. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “T & E” SH.PK., DURRES

Licenca: Nr. 18, daté 11.06.2000.
Adresa: Lagja 4, Rruga “9 Maji”, Durrés.
Kambist: Shpétim Hysa.

15. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “SHIJAK 2000” SH.PK., SHIJAK

Licenca: Nr. 19, daté 24.11.2000.
Adresa: Lagja “Popullore”, Shijak.
Kambisté: Nazmi Ademi, Farije Ademi.

16. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “R & T” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 20, daté 20.12.2000.
Adresa: Bulevardi “Zogu I” (prané BPI-s&), Tirané.
Kambist: Renis Tershana.

17. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MANUSHI” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 22, daté 18.04.2001.
Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Qendra e Biznesit VEVE, Tirané.
Kambist: Roland Manushi.

18. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI SELVIA” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 23, daté 21.05.2001.
Adresa: Godina 2-katéshe né krah té Postés Qendrore, Kati |, Tirané.
Kambisté: Leonat Zenelaj, Gani Xhaja.

19. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “KALENJA” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 24, daté 29.06.2001.
Adresa: Rruga e Kavajés (prané Ambasadés Turke), Tirané.
Kambisté: Hair Shametaj, Fatmir Shameta;.

20. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TILBA” SH.PK., ELBASAN
Licenca: Nr. 25, daté 30.09.2001.
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Adresa: Lagja “Luigj Gurakuqi”, Bulevardi “Qemal Stafa”, Njésia nr.12,
Elbasan.
Kambisté: Kristag Bako, Vjollca Bako.

21. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ANAGNOSTI” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 26, daté 31.10.2001.
Adresa: Zyra 1: Bulevardi “Zogu I”, Pall. 97, Shk.3, Ap, 28, Tirané.
Kambisté: Jani Anagnosti, Odise Anagnosti, Edlira Anagnosti.
Zyra 2: Rruga “Kajo Karafili”, Nr. 11 Tirané.
Kambist: Fredi Cami.

22. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “KO-GO” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 27, daté 12.11.2001.
Adresa: Rruga “Vaso Pasha”, Pall.16, Shk.2, Ap. 9, Tirané.
Kambisté: Mihal Konomi, Perparim Goxhai.

23. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALB- FOREX” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 28, daté 22.11.2001.

Adresa: Agjencia 1: Rruga “Abdy! Frashéri, Nr.3, Tirané.

Kambisté: Almir Duli, Agim Xhemo.

Agijencia 2: Rruga “Mine Peza”, Pall. 102, Shk.T (prané Bar “Grand”), Tirané.
Kambist: Fatmir Baholli.

24. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “L&N” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 29, daté 22.11.2001.
Adresa: Rruga “Muhamet Gjollesha”, ish Gjelltorja tek sheshi ATATURK, Tirané.
Kambist: Leonora Mihalcka.

25. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “EXHANGE ALOG” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 31, daté 22.11.2001.
Adresa: Rruga “Mine Peza” (pérballé Selisé sé Vatikanit), Tirané.
Kambisté: Almida Sterio, Fatmir Tafaj, Eduard Andoni, Elida Hasamemi.

26. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “BASHKIMI 2001” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 35, daté 12.12.2001.
Adresa: Rruga e Kavajés (Pasticeri “Rinia”), Tirané.
Kambisté: Bashkim Shametaj, Luan Shametaj, Ilir Mesini.

27. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ARJON 2002” SH.PK., ELBASAN

Licenca: Nr. 36, daté 14.12.2001.

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

Kambisté: Arben Kovaci, Besnik Lulja.

28. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALAKTH” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 42, daté 18.01.2002.
Adresa: Rruga e Dibrés, Nr.105/1, Tirané.
Kambisté: Kosta Papa, Arben Memko, Lorenc Konomi, Thoma Konomi, Aleko Plaku.

29. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “FORMAT” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 43, daté 21.01.2002.
Adresa: Rruga e Durrésit, Pall.85, Shk.1, Ap.1, Tirané.
Kambisté: Diana Lemi, Egon Sinani.
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30. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “TRI URAT” SH.PK., ELBASAN

Licenca: Nr. 44, daté 05.02.2002.
Adresa: Lagja “29 Néntori”, prané Filialit t& Postés Elbasan.
Kambisté: Fahri Sanco, Ismail Bejta.

31. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “BESA 2001 SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 46, daté 15.02.2002.
Adresa: Rruga “Myslym Shyri”, Nr.25,Tirané.
Kambisté: Belul Lleshi, Vladimir Avda, Mimoza Avda.

32. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MARIO” SH.PK., SARANDE

Licenca: Nr. 47, daté 14.03.2002.
Adresa: Lagja 1, prané ish-Komitetit Ekzekutiv & rrethit Sarandé.
Kambisté: Vangjel Gramozi, Blerim Dhima.

33. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “JAV” SH.PK., TIRANE.
Ka ndryshuar emrin  Zyra e Kémbimit Valutor “R&T EXCHANGE” Sh.p.k.

Licenca: Nr. 48, daté 20. 03.2002.
Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Godina e “Zérit t& Popullit”, Tirané.
Kambisté: Ervin Lera, llir Gurashi.

34. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “DROGU” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 49, daté 23.04.2002.
Adresa: Rruga “Vaso Pasha”, Kulla 1(pas pallatit Agimi), Kati I, Tirané.
Kambisté: Shkélgim Drogu, Kostandin Koteci.

35. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “HYSEN-C” SH.PK., LAC

Licenca: Nr. 50, daté 23.04.2002.
Adresa: Lagja nr.3, pérballé Komisariatit t& Policisé, Lac.
Kambist: Cen Hyseni.

36. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI FIER” SH.PK., FIER
Licenca: Nr. 51, daté 08.05.2002.

Adresa: Lagja “15 Tetori”, Rruga “Kastriot Muca”, Fier.
Kambisté: Gjergj Dulaj; Lartim Isufaj.

37. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “MERO” SH.PK., DEVOLL

Licenca: Nr. 53, daté 22.05.2002.

Adresa: Zyra nr.1 : Bulevardi “Fuat Babani”, Bilisht.
Zyra nr.2 : Dogana, Kapshticé.

Kambisté: Gézim Demcolli, Valter Miza, Genti Mahmutaj, Albert Haxhia,
Edmond Miza.

38. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “GLEAR” SH.RK., SHIJAK
Licenca Nr. 55, daté 23.07.2002.

Adresa: Lagja “Kodér”, Shijak, Durrés.

Kambisté: Argjend Calliku, Aférdita Calliku.

39. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “POSTA SHQIPTARE” SH.A. TIRANE
Licenca: Nr. 56, daté 28.08.2002.
Adresa: Rruga “Reshit Collaku”, nr.4 Tirané.
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40. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “UNIONI BALLSH” SH.PK., BALLSH
Licenca: Nr. 57, daté 11.09.2002.

Adresa: Rruga “8 Néntori”, Ballsh.

Kambisté: Luan Zenelaj, Lavdimir Zenela.

41. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ESLULI” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 58, daté 17.10.2002.

Adresa: Rr. “Reshit Collaku”, Pallati “Shallvare”, Shk.4/1, Tirané.
Kambisté: Selim Luli, Kleomen Gjiknuri.

42. 7YRA E KEMBIMEVE VALUTORE "AMERICAN GLOBAL CAPITAL FUND-
ORLDWIDE INVESTMENT” SH.RK. TIRANE

Licenca: Nr. 59, daté 26 .11.2002.

Pérfagésues me prokuré: Dashnor Shena, Vilson Ahmeti.

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, NL Business Center, Nr.27, Tirané.
Kambisté: Elda Skénderi, Vasil Llogoro, Arian Kokali.

43. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “DENI&KRISTI-2002” SH.PK. TIRANE

Licenca: Nr. 61, daté 02.06.2003.
Adresa: Rruga “Myslym Shyri”, Pall.60, Ap.3, Tirané.
Kambist: Maksim Ceku.

44. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “YLDON” SH.PK. TIRANE

Licenca: Nr. 62, daté 03. 06.2003.
Adresa: Rruga “Qemal Stafa”, Pall. 382/2/2, Tirané.
Kambist: Ylli Ndogqi (themelues dhe administrator).

45. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “BILLI” SH.PK. TIRANE

Licenca: Nr. 63, daté 16. 02.2004.

Adresa: Sheshi “Wilson”, Pallati i ri né krygézimin e Tiranés sé Re.
Kambist: Sybi Cenolli (themelues dhe administrator).

46. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALBASARBER” SH.PK., TIRANE
Licenca: Nr. 65, daté 06.05.2004.

Adresa: Rruga e Kavajés, Pall. 3, Kati I, Tirané.

Kambisté: Péllumb Memetaj, Bukurosh Jaho.

47. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “I.S.N.” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 66, daté 06.05.2004.
Adresa: Rruga e Kavajés, Pall. 3, Kati I, Tirané.
Kambisté: Evzi Zemzadja, Nexhmi Uka, Salandi Broja;.

48. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ARIABA” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 67, daté 07.06.2004.
Adresa: Rruga “Abdyl Frashéri”, prané Librit Universitar, Kati |, Shk.5, Tirané.
Kambisté: Agim Xhemo, Astrit Hado.

49. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALBACREDITS” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 68, daté 13.07.2004.
Adresa: Rruga “Murat Toptani”, Pallati 12 katésh, Kati pérdhe, Tirané.
Kambisté: Ermira Skénderi (administratore), Engjéll Skénderi, Burhan Kodra.
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50. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “ALB-KREDIT” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr.69, daté 19.07.2004.
Adresa: Rruga “Kongresi i Pérmetit”, Nr.2, Tirané.
Kambisté: Arben Cani, Vasil Marto, Rudina Muskaj, Teuta Koltarka, Hajredin Toca.

51. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “IDEA - 2” SH.PK., KAVAJE
Licenca: No. 70, daté 02.09.2004

Adresa: Lagja nr.2, Rruga “10 korriku”, Kavajé.
Kambist: Taulant Karkini (administrator).

52. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “O & G” SH.PK., TIRANE
Licenca: Nr. 71, daté 30.09.2004

Adresa: Rruga e Kavajes, pérballé Kishés Katolike, Tirané
Kambisté: Prandvera Ago (administratore), Teuta Broqi.

53. ZYRA E KEMBIMEVE VALUTORE “OMEGA” SH.PK., TIRANE

Licenca: Nr. 72, daté 20.12.2004

Adresa: Rruga “Abdyl Frashéri”, Pallati 1, Shk. 2, Ap. 10, Tirané.
Kambisté: Mihallag Peko (administrator).

UNIONET E SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT

1. UNIONI' | SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT “JEHONA" TIRANE

Licenca: Nr.1, daté 27.06.2002.

Kryetar i bordit drejtues: Vojsava Rama.

Anétare & kétij unioni jané 41 shoqéri t& kursim-kreditit, t& cilat jané té licencuara
edhe si shoqéri t& vecanta. Mbéshteten me asistencé teknike nga Fondacioni “Lévizja
pér zhvillimin e shoqgérive & kursim-kredive”.

2. UNIONI | SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT “UNIONI SHQIPTAR KURSIM-
KREDITIT”, TIRANE

Licenca: Nr.2, daté 09.08.2002.

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr.32.

Kryetar i bordit drejtues:  Zana Konini

Anétare té kétij unioni jané 98 shoqéri té kursim-kreditit, té cilat jané té licencuara
edhe si shoqéri t& vecanta. Mbéshteten me asistencé teknike nga Fondi i Financimit
Rural.

ZYRA TE PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA

1. ZYRA E PERFAQESIMIT TE BANKES POPULLORE PULIEZE NE SHQIPERI.

Licenca: Nr.1, daté 02.07.2003.
Pérfagésuesi:  Giancarlo Stasi.
Adresa: Sheshi “Skénderbej”, Pallati i Kulturés, Kati lll, Tirané.
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