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EDITORIAL
INFORMACION PERMBLEDHES MBI NISMEN E VJENES ||

Nisma e Vijenés Il e vijon aktivitetin e saj mbi suksesin e Nismés sé& Vienés
[, krijuar né kulmin e krizés financiare botérore t& periudhés sé viteve 2008-
2009. Ajo vazhdon t& pérdoré njé platformé t& bashképunimit privat-publik,
gé pérfshin institucione financiare ndérkombétare t& réndésishme, Komisionin
Evropian (KE) dhe institucione té tjera t& Bashkimit Evropian (BE), grupet
bankare ndérkombétare kryesore qé operojné né vendet e Evropés Qendrore,
Lindore dhe Juglindore (EQLJ), si dhe autoritetet e vendeve 1€ origjinés (home)
dhe atyre pritése (host).

Objektivi i Nismés sé Vienés Il, éshté nxitja e koordinimit midis autoriteteve
t& vendeve t& origjinés dhe atyre pritése né mbéshtetje t& njé aktiviteti bankar
t&¢ géndrueshém midis vendeve dhe mbrojties nga nié proces i ¢rregullt
deleveraging. Grupet bankare peréndimore vazhdojné t& luajné njé rol t&
réndésishém né kété nismé, duke mbéshtetur pérpjekjet pér koordinimin dhe
duke béré pjesén e tyre pér t& shmangur deleveraging e crregullt.

NISMA E VJENES |

Nisma e Vjenés | u lancua nga Banka Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim
(BERZH), Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN) dhe Ministria e Financave té
Austrisg, né kulmin e krizés financiare botérore t& viteve 2008-2009, si njé
platformé e sektorit privat-publik pér t& siguruar kapital t& mjaftueshém dhe
mbéshtetje me likuiditet nga grupet bankare peréndimore pér filialet e tyre né
vendet e EQLJ.

Né vijim, Komisioni Evropian vendosi t'i bashkohej nismés, duke e
konsideruar até me réndési. Lobimi i vazhdueshém i FMN-sé dhe BERZH-it
siguroi pjesémarrijen e gjeré té autoriteteve publike t&€ vendeve té origjinés dhe
pritése t&€ bankave ndérkombétare gé operojné né rajonin EQJL. Po ashtu,
nisma &shté pérkrahur dhe nga institucione 1€ tjera financiare ndérkombétare
si Grupi i Bankés Botérore dhe Banka Evropiane pér Investime (BEI).!

Né kuadér t& késaj nisme, disa banka shumékombéshe nénshkruan letra
angazhimi specifike sipas vendeve, ku ato angazhoheshin t& vazhdonin
kreditimin e ekonomisé dhe konfirmuan se do t'i mbanin filialet e tyre t&
mirékapitalizuar dhe mijaftueshém likuidé. Né té& njgjtén kohé&, u ngrit
shgetésimi se kjo mund t& nxiste bankat shumékombéshe t& mbéshtetnin kéto

' Wolfgang Nitsche, 2010, Working paper 4/2010, The Vienna Initiative/European Bank
Coordination Initiative: Assessment and Outlook.
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vende népérmjet térhegjes sé fondeve nga vende t& tjera me té cilat nuk
ishin nénshkruar letra angazhimi. Por, né fakt, nuk u verifikua njé térhegje
né shkallé t& gjeré dhe e pakoordinuar e bankave nga vendet e Evropés né
zhvillim.

Nisma e Vjenés | &shté perceptuar gjerésisht si njé mekanizém i suksesshém
pér koordinimin e sektorit publik-privat gjaté krizés financiare ndérkombétare.
Ajo vlerésohet se ndihmoi né stabilizimin dhe rimékémbijen e disa vendeve,
si dhe né ndértimin e besimit reciprok midis bankave ndérkombétare,
autoriteteve t& vendeve t& origjinés dhe pritése dhe institucioneve financiare
ndérkombétare.

NISMA E VJENES ||

Shtetet e EQLJ-sé jané vende té réndésishme pritése pér bankat e huaja,
kryesisht me origjiné nga Evropa Peréndimore. Né kété kuadér, kriza financiare
e sidomos kriza e borxheve sovrane né Eurozong, solli né fokus konfliktet e
interesave ndérmijet vendeve t& origjinés dhe pritése t& sektorit bankar. Kriza
né Eurozoné ka sjellé rrezikun e deleveraging té crregullt t& bankave méma
né drejtim t& filialeve t& tyre né vendet e EQLJ-sé dhe ka nxjerré né pah
véshtirési né bashképunimin midis autoriteteve t& vendeve té origjinés dhe
atyre pritése. Si rezultat, vendet ku filialet ose degét e bankave 1€ huaja jané
me réndési sistemike, sot ndeshen me sfida t& dukshme né drejtim 1& ruajties
sé stabilitetit financiar dhe sigurimit & njé oferte t& mjaftueshme té kredisé.

Duke marré né konsideraté kéto zhvillime, né muaijin janar 2012 Nisma e
Vienés u rilangua me emrin “Viena Il”, né pérgjigje té rrezigeve qé burojné
nga kriza e Eurozonés dhe qé kércénojné stabilitetin e rajonit.

Mé konkretisht, misioni i késaj Nisme &shté té:

* shmangé deleveraging t& crregullt, g¢ mund té rrezikojé stabilitetin
financiar t& vendeve pritése dhe gé mund t& démtojé ekonomité e
vendeve t& origjinés dhe atyre pritése. Qéllimi nuk &shté t& pengohet
deleveraging né pérgjithési. Disa raste t& deleveraging sjellin efekte
pozitive, pasi mundésojné struktura financimi mé té géndrueshme,
reduktojné borxhin e jashtém ose sigurojné aksioneré mé té fugishém t&
bankave. Por procesi deleveraging né shkallé t& gjerég, té shpejté dhe t&
paparashikuar, ka sjellé rrezige sistemike dhe ka shkurtuar financimin
e pérgjithshém té bankave t& vendeve t& Evropés Qendrore, Lindore e
Juglindore;

* sigurojé zgjidhjen e céshtjeve potenciale té stabilitetit financiar
ndérkufitar. Kuadri ndérkombétar ka mangési, mbivendosije, objektiva
konkurrues dhe konflikte interesi midis autoriteteve, cka kérkon njé
vémendje t€¢ madhe. Grupet bankare do t& pérfitonin nga progresi
né kété fushé, pasi do t& forcoheshin kushtet pér njé akfivitet t&
géndrueshém dhe t& miréorganizuar bankar ndérkufitar;
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*  marré masa efektive kryesisht né fushén mbikéqyrése, né interesin e
pérbashkét t& vendeve té origjinés dhe atyre pritése. Kjo gjé kérkon
identifikimin reciprok t& shgetésimeve t& vendeve 1€ origjinés dhe pritése,
duke siguruar gé t& dégjohet edhe zéri i vendeve pritése dhe duke nxitur
njé klimé besimi midis paléve. Céshtjet e zgjidhjes (resolution) kérkojné
piesémarrien né diskutime dhe pérfshirjen e fugishme t& autoriteteve

pértej mbikéqyrésve dhe bankave gendrore, kryesisht t& autoriteteve
fiskale.?

Edhe Nisma e Vjenés Il funksionon si njé platformé e sektorit privat-
publik gé& pérfshin institucione financiare ndérkombétare t& réndésishme si:
Komisionin Evropian dhe institucione me réndési té¢ BE-s&, grupet bankare
mé té réndésishme me aktivitet ndérkombétar, si dhe autoritetet e vendeve té
origjinés dhe pritése. Mbulimi gjeografik i k&saj nisme e tejkalon Bashkimin
Evropian dhe njgkohésisht pérfshin vende t& tiera t& Evropés Qendrore,
Lindore e Juglindore me nijé prani t& larté t& bankave peréndimore.

Ndérsa Nisma e Vjenés |, pérgendrohe| né ruajtien e mbéshteties sé
grupeve bankare peréndimore pér filialet e tyre né vendet e EQLJ-sé dhe
sigurimin e kapitalit dhe likuiditetit t& nevojshém, Nisma e Vjenés Il &shté mé
tepér e orienfuar drejt autoriteteve, duke i inkurajuar ato t& bashképunojné.
Megjithaté, sektori privat ka pérséri njé rol t& réndésishém, sidomos né drejtim
t€ shmangies sé njé procesi deleveraging té ¢rregullt.

Puna né kuadér t& Nismés sé Vienés Il synon rezultate praktike népérmjet
monitorimit dhe raportimit mbi procesin e deleveraging dhe népérmijet
ngritjes sé strukturave t& pérkohshme, ku vendimmarrésit e sekforit privat dhe
publik takohen pér t& shkémbyer pérvojé dhe pér t& diskutuar veprimet e
pérshtatshme. Nxjerrja e pérfundimeve praktike nga pérvoja e vendeve pritése
dhe propozimi i masave rreth kétyre pérfundimeve, pérfshihen gjithashtu né
kuadrin e kompetencave t& Nismés sé Vjenés Il. Axhenda e Nismés pérfshin
edhe trajtimin e ¢éshtjeve makroprudenciale. N& ményré t& vecanté, Nisma
shgyrton edhe zhvillimet e reja rregullative né nivel evropian, t& tilla si
propozimi i Komisionit Evropian pér kuadrin e zgjidhjes dhe pér Bashkimin
Bankar.

Organet drejtuese t& Nismés jané:

1. Forumii Ploté¢, organ qé pérbéhet nga & gjithé pjesémarrésit e nismés,
i cili vendos me konsensus prioritetet pér aktivitetet e saj dhe miraton
planin e punés, si dhe raportet, parimet dhe rekomandimet e zhvilluara
né kuadrin e Nismés.

2. Komiteti Drejtues i pérbéré nga institucionet financiare ndérkombétare
(BERZH, BEI, FMN, Banké Botérore), Komisioni Evropian dhe
piesémarrés t& zgjedhur (ltali, Rumani), drejton punén praktike t&
nismés dhe pérgatit vendimet strategjike pér Forumin e Ploté. Komiteti
Drejtues i raporton Forumit t& Ploté gjaté mbledhijeve té kétij t& fundit.

2 http://vienna-initiative.com/vienna-initiative-part-2/.
P P
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Kryetari i Komitetit &shté Guvernatori i Bankés Kombétare t& Polonisé,
z. Marek Belka. Duke nisur nga viti 2013, Guvernatori i Bankés sé
Shqipérisé éshté anétar i Komitetit Drejtues t& Nismés sé Vijenés.

Anétarésimi i Guvernatorit t& Bankés s& Shqipérisé né forumin mé té
larté drejtues t& Nismés sé Vijenés Il pérbén njé hap shumé & réndésishém
né drejtim t& pércjellies mé efektive t& géndrimit t& Bankés s& Shqipérisé
prané autoriteteve t& Bashkimit Evropian, institucioneve ndérkombétare dhe
grupeve t& médha bankare, lidhur me impaktin gé kané né sistemin financiar
t& vendit zhvillimet né Eurozoné. Sidoqofté, ky rol nuk kufizohet thjesht né
pérciellien e shgetésimeve t&€ Bankés sé Shqipérisé né cilésiné e autoritetit
mbikéqyrés té njé vendi prités. Kjo pjesémarrie né forumet e Nismés, do
té shfrytézohet pér t& kontribuar né ményré t& genésishme me sugjerimet
pérkatése né krijimin e mekanizmave mé té frytshém t& bashképunimit midis
autoriteteve t& vendeve t& BE-sé dhe atyre joanétare — mekanizma té cilét
né afatin e gjaté synohet t& sigurojné stabilitetin e pérbashkét t& tregjeve
financiare tashmé t& integruara t& Evropés. N& ményré konkrete, duke
gené se Shqipéria, éshté i vetmi vend joanétar i Bashkimit Evropian, gé ka
anétarési né Komitetin Drejtues t& Nismés s& Vienés Il, éshté angazhuar
té pérfagésojé inferesat e vendeve gé aspirojné t& béhen pjesé e familjes
evropiane. Né kété rol, Shqipéria do t& keté njé kontribut t& réndésishém
né nxitien e rritjes sé bashképunimit ndérmjet kétyre vendeve dhe vendeve
anétare t& Bashkimit Evropian.

Né kuadrin e Nismés s& Vienés I, Banka e Shqipérisé ka theksuar qarté
nevojén pér krijimin e kushteve t& nevojshme pér vijimin e mbéshtetjes me
kreditim t& vendeve t& EQLJ-s& nga ana e grupeve bankare peréndimore dhe
adresimin e pasojave t& mundshme negative t& deleveraging né kéto vende.
Banka e Shqipérisé ka evidentuar gjithashtu nevojén qé autoritetet e BE-sé
t& vlerésojné né ményré gjithépérshirése céshtjet gé lidhen me ndérlidhjen
midis sistemeve financiare t&¢ BE-sé/Eurozonés dhe vendeve joanétare t& BE-
s&, me qéllim hartimin e politikave makroprudenciale t& ekuilibruara dhe
t& géndrueshme, té cilat duhet t& konsiderojné edhe ndikimet e mundshme
mbi vendet pritése joanétare t& BE-sé&. Pjesé e géndrimit t& Bankés sé
Shqipérisé jané edhe sugjerimet né favor t€ njé koordinimi mé efektiv té
aktivitetit mbikéqyrés, ku miréfunksionimi i kolegjeve dhe forumeve 1é tiera té
bashk&punimit mbikéqyrés éshté me réndési themelore.

NISMA E VJENES I DHE BASHKIMI BANKAR EVROPIAN

Si njé nga linjat ku pérgendrohet puna e Nismés sé& Vienés Il, ndjekja e
reformave madhore né fushén e rregullimit dhe mbikéqyries bankare né
nivel evropian kané marré vémendjen e duhur edhe népérmiet strukturave té
vecanta. Késhtu, pérté vlerésuar efektet e bashkimit bankar evropian né vendet
e Evropés né zhvillim, si dhe pér t& kontribuar né debatin e vazhdueshém mbi
hartimin dhe zbatimin e tij, né kuadrin e Nismés, éshté krijuar njé grup i
posacém pune, ku Banka e Shqipérisé kontribuon aktivisht.

8 Banka e Shqipérisé
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Fillesat e krijimit t& njé bashkimi bankar gjenden né samitin e BE-sg,
organizuar né gershor té vitit 2012, i cili shqyrtoi njé raport t& pérgatitur nga
Presidenti i KE-s&, ku bénte thirrje pér njé kuadér té integruar financiar, té
mbéshtetur né tre shtylla kryesore: mbikéqyrien bankare, zgjidhjen e bankave
dhe sigurimin e depozitave né nivel evropian. Pér sa i pérket shtyllés sé parg,
samiti nénshkroi krijimin e njé Mekanizmi t& Vetém Mbikéqyrés (SSM) me njé rol
gendror pér Bankén Qendrore Evropiane (BQE), ku u theksua se mbikéqyrja
efektive, do t& krijonte mundésiné pér njé rikapitalizim t& drejtpérdrejté té
bankave né nevoijé népérmiet Mekanizmit Evropian t& Stabilitetit (ESM), duke
shmangur efektet negative 1& rikapitalizimit publik t&€ bankave mbi pozicionin
fiskal t& vendeve.

Shtylla e dyt&, synon si hap final né krijimin e njé Autoriteti t& Vetém pér
Zgjidhjen (SRA) qgé pritet t& lehtésojé zgjidhjen né kohé té& bankave dhe té
arrijg marréveshje mbi ndarjen e humbjeve. Shtylla e treté, ka ende rrugé pér
té béré, por ajo thekson nevojén e harmonizimit t& njé skeme t& pérbashkét
t€ sigurimit t& depozitave.

Konkretisht, Grupi i Punés pérbéhet nga pérfagésues té& autoriteteve
mbikéqyrése dhe ministrive t& financave t&€ vendeve t& origjinés dhe pritése
(nga Eurozona dhe jashté saj), pérfagésues té grupeve bankare, FMN, BERZH,
Banka Botérore dhe Banka Evropiane pér Investime. Komisioni Evropian nuk
éshté pjesé e Grupit t& Punés, por ofron komente dhe sugjerime.

Megijithése Bashkimi bankar &shté pérgendruar mbi nevojat e Eurozonés,
Grupi i Punés ka si géllim kryesor t& konsiderojé edhe implikimet pér vendet
e Evropés né zhvillim, ku filialet e bankave t& Eurozonés shpesh dominojné
sistemet lokale bankare.

Népérmiet kontributit né kété grup, Banka e Shqipérisé mbéshtet objektivin
e saj pér t& pérfagésuar pérballé autoriteteve t& BE-sé interesat e vendeve
pritése joanétare té saj.

Banka e Shqipérisé 9
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

Né simpoziumin e ekonomistéve Kingé-Evropé me temé
“Ekonomia King-Evropé: Sfidat dhe mundésité e sé ardhmes”
12 janar 2013

| nderuar z. Kryetar,
Té nderuar Kolegé,
Zonja dhe Zotérin,

Eshté kénagési e madhe pér mua t& marr pjesé né kété simpozium.
Panorama ekonomike gé ka evoluar me shpejtési pérgjaté viteve t& fundit
paraget sfida dhe shanse gé kérkojné shumé nga politikébérésit. Jam i sigurt
se shkémbimi i singerté dhe produktiv i ideve do t&€ mundésojé té kuptuarit
qarté t& problemeve me té cilat po pérballemi si dhe hartimin e strategjive mé
t& pérshtatshme pér kapércimin e tyre.

HYRJE

Céshtjet gé shirohen pér diskutim sot pérgendrohen né ecuring dhe
perspektivat e Kinés dhe t& Evropés, dy rajone ekonomike qé ndoshta jané né
skajet e kundérta & spekirit t& infektimit nga kriza globale. Ndérkohé qé Kina
ka mbetur kryesisht e paprekur, Evropa ka vuajtur né ményré domethénése.
Kriza ka nxjerré né pah dobési themelore strukturore dhe institucionale né
Eurozoné dhe né BE.

Né fjalén time t& shkurtér, do t& pérgendrohem né gjendjen aktuale
ekonomike dhe financiare t& Evropés. Do t& ishte pothuajse nénvlerésim po
t'i pérkufizonim zhvillimet e shkuara, aktuale dhe t& pritshme t& Evropés si
afatshkurtra dhe té véshtira. | ashtuquaituri "Depresioni i Madh" vuri né prové
si Eurozonén edhe t& gjithé ekonominé evropiane. Procesi i konvergjencés
né BE doli se ishte i paploté, si nga piképamja ekonomike ashtu edhe
nga piképamija institucionale. Nisur nga kéndvéshtrimi afatgjaté, procesi
i globalizimit dhe tendencat e pafavorshme demografike kané sfiduar
géndrueshmériné e sistemeve ekonomike dhe sociale t& BE-sé.

Pavarésisht nga kéto probleme, jom plotésisht i bindur se Evropa do t&
vazhdojé té jeté nié rajon dinamik dhe i begatshém né t&€ ardhmen. Pérfitimet
e synuara né perivdhé afatgjaté do té tejkalojné mé sé miri kostot afatshkurtra
t& reformave strukturore. Njé& Evropé mé konkurruese dhe e integruar, e
mbéshtetur nga institucione mé té forta dhe e drejtuar nga politika ekonomike
dhe financiare mé t& géndrueshme, do té japé pérfitime pér gjithé ekonominé
globale. N& vijim té& fjalés sime do t'i trajto] kéto pika né ményré mé t& detajuar.
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EVROPA PERMES KRIZES

Evropa ka gené njé prej rajoneve mé t& goditura nga kriza globale. Ndikimi
fillestar i rrézimit t& tregut sub-prime né Shtetet e Bashkuara u ndje né té&
giithé sektorin financiar evropian, me rénien e tregjeve & aksioneve dhe me
humbjet e médha gé pésuan bankat né bilancet e tyre. Rénia né ¢mimet e
mieteve dhe shterimi i kredisé bankare, pakésimi i aktivitetit fregtar né boté, si
dhe rénia e besimit t& bizneseve dhe konsumatoréve u pasqgyruan menjéheré
né njé recesion t& gjeré gjaté viteve 2008-2009, pasuar nga njé periudhé
pasigurie dhe rritieje t& ngadalté. Papunésia u rrit me ritme t€ médha dhe
balanca fiskale u pérkegésua me shpejtési. Dobésimi i aktivitetit ekonomik rriti
pasigurité né sektorin financiar, duke krijuar si rezultat njé bérryl negativ, i cili
u bé i véshtiré pér t'u pérballuar edhe pér shkak t& pranisé sé deleverage né
sektorin privat, mosmarrjes pérsipér té rrezikut dhe shtréngimeve né financat
publike.

Shumé nga tiparet e mésipérme i kané pasur edhe ekonomité e fjera, si
Shtetet e Bashkuara dhe Japonia. Rénia e bilanceve qé ata pérshkruajné
mbetet e lehté pért'u kontrolluar, t& paktén teorikisht, duke kombinuar stimulin
ekonomik afatshkurtér, angazhimet afatgjata pér stabilitet makroekonomik,
reformat strukturore dhe durimin.

Megijithaté, kané ekzistuar disa céshtje ideosinkretike, t& cilat e vecojné
pérvojén evropiane nga ekonomité e tjera. Ato u shfagén né probleme t&
rénda pér sektorin publik né disa vende t& Eurozonés, né mungesé & pérhapur
t& besimit ndaj institucioneve dhe autoriteteve, si dhe né forcimin e forcave
centrifugale, t& cilat rrezikuan euron.

Cilét faktoré e pérkeqgésuan krizés né Eurozoné? Ndérkohé gé lista e ploté
do té ishte e gjaté, do t& doja t& theksoja tre prej tyre.

e Sé& pari, ndérvarésia ndérmjet klasifikimit t& kredisé sovrane, primeve
té rrezikut né sektorin financiar dhe ekonomisé reale u pérkegésuan
pér shkak t& integrimit t& paploté té tregut financiar. Ndérkohé qgé i
giithé rajoni vuante nga daljet e kapitalit, gjaté katér viteve t& fundit
integrimi financiar né BE eci né kahun mbrapsht. Riatdhesimi i flukseve
financiare ndérkufitare krijoi probleme t& métejshme né ekonomité e
Eurozonés dhe né rajonin fqinj. Né fakt, deleverage ndérkufitar gé
rezultoi nga kjo situaté dhe pakésimi i rrezikut ( de-risking) kané gené
ndér kanalet kryesore 1€ pérhapjes sé krizés, e cila ka prekur vendet e
Evropés Lindore, pérfshiré edhe Shqipéring.

e S& dyti, divergjenca né politikat ekonomike ndér-rajonale rezultoi
né divergjencé t& konkurrencés brenda BE-sé dhe Eurozonés. Kjo
divergjencé e vendosi theksin né céshtijet e bilanceve t& pagesave
ekzistuese brenda-rajonale, duke nxjerré né pah nevojén pér reforma
ekonomike dhe fiskale, t& cilat duhet t& ishin béré prej kohésh.

* Sétreti, mungesa e njé bashkimi fiskal ka cuar né mungesén e reagimit
té politikave ekonomike, vecanérisht né praniné e njé politike monetare
qé merret me kufirin mé t& ulét (zero) t&€ normave té interesit. Madje,

Banka e Shqipérisé 13



6M-1 2013 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé
dyshimet pér gjendjen fiskale afatgjaté t€ disa vendeve t& Eurozonés,
té tilla si Gregqia, Irlanda, ltalia, Portugalia dhe Spanja, rritén primet
e rrezikut t& tyre sovran dhe kostot e tyre t&€ huamarrjes publike dhe
private né nivele t& papérballueshme.

CILI KA QENE REAGIMI | POLITIKAVE TE BE-SE?

Politika e BE-s& pér administrimin e krizave kishte pér synim ta mbante
nén kontroll dhe t& kapércente efektet e saj; megjithaté, né njé shkallg t&
madhe, &shté kushtézuar nga disa prej kufizimeve qé& pérmenda mé paré.
Politika monetare mori rolin udhéheqés né sigurimin e nxitjeve kundérciklike
pér ekonoming, ku BQE-ja e uli me shpejtési normén bazé dhe injektoi sasi t&
madhe t& likuiditetit afatshkurtér dhe afatgjaté. Sé fundi, njoftimi né shtator i
transaksioneve té tipit OMT[1] nga ana e BQE-sé ka shénuar njé piké kthese
pér fitimin e besimit né tregjet financiare.

Nga ana fjetér, duke pasur parasysh mungesén e hapésirés pér politika
nxitése fiskale, sektori publik ka gené mé i interesuar pér kontrollin e
trajektoreve & borxhit publik afatgjaté, duke zbritur dhe jo duke shtuar, né
stimulin ekonomik. Pér kété géllim, politikat fiskale pér mbikéqgyrien ekonomike
kompakte dhe makroekonomike, pér té cilat éshté réné dakord, synojné ti
vendosin financat publike t& Eurozonés né nié pozicion t& shéndoshé e té
besueshém né afatin e gjaté. Nga ana fiskale, BE-ja ka rishikuar arkitekturén
e veté financiare duke ngritur mekanizmat EFSF[2] dhe ESM[3] dhe duke réné
dakord pér ngritien e njé mbikéqyrési t& vetém té sistemit bankar. Sé fundi,
jané ndérmarré disa masa strukturore, me qgéllim rigjallérimin e konkurrencés
si pér BE-né né térési edhe pér secilin vend. Ndér té tiera, kéto masa pérfshijné
rritien e fleksibilitetit t& tregut t€ punés, reformimin e sistemit t&€ pensioneve
dhe liberalizimin e métejshém né tregjet e t& mirave dhe shérbimeve.

CFARE MBETET PER T'U BERE?

Ndonése né ményré t& debatueshme me vonesé, mendoj se reagimi me
politika brenda BE-sé ka ecur né drejtimin e duhur dhe ka gené gjithépérishirés.
Megjithaté, kérkohet puné e métejshme né t& ardhmen. Do t& doja té nénvizoja
dy prej kétyre fushave.

* Sé pari, axhenda e reformés e identifikuar nga katér presidentét (i
Késhillit Evropian, i Komisionit Evropian, i Eurogrupit dhe i BQE-sg)
synon ta plotésojé bashkimin monetar me bashkim financiar, bashkim
fiskal, bashkim ekonomik dhe me njé shkallé disi mé t& larté bashkimi
politik. Ky éshté njé qéllim ambicioz, po jam i bindur se do t& arrihet
brenda njé kuadri kohor t& arsyeshém. N& kété kontekst, kjo &shté mé
shumé njé parakusht pér rritje afatgjaté se sa njé listé déshirash dhe do
t'i tregonte botés se Evropa i &shté pérgjigjur dilemés pér rolin e saj né
ekonominé globale né shekullin e 211&.

e S& dyti, mendoj se pérpjekjet pér t& rritur integrimin e BE-sé& duhet
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t€ zgjerohen e t& pérfshijné njé bashképunim mé té thellé me vendet
kandidate dhe ato kandidate potenciale né Evropén Lindore dhe
Juglindore. Kéto ekonomi, jané shumé té lidhura me BE-ng, si nga
kéndvéshtrimi ekonomik edhe nga ai financiar. Ato kané ndérmarré
reforma strukturore pér té liberalizuar ekonomité, pér t& rritur
konkurrueshméring dhe pér t& bashkérenduar politikat. Pérpjekjet e BE-
sé duhet t& pérgendrohen pér t& ndihmuar dhe pérshpejtuar procesin
e konvergjencés né trajtat e tregjeve dhe kuadrin institucional, duke
minimizuar, nga ana tjetér, kostot pérkatése afatshkurtra. Ky do té ishte
pérfitim i ndérsjellé si pér BE-n& edhe pér rajonin.

Do té doja té shtoja se, pér realizimin e késaj axhende, hartuesit e politikave
duhet t'i kushtojné vémendie té vecanté dimensionit kohé. Reformat gé duhet
t& ndérmerren, duhet t&€ béhen né kohé si dhe duke pasur parasysh té gjithé
projektin e BE-s&. Vendet individuale kané shumé puné pér t& bérg, po njé
zgjidhje qé do té zgjasé né kohé do t& duhet t& jeté njé reformé gjithépérfshirése
qé sheh pértej kufijve specifiké dhe synon rritien e konkurrueshmérisé dhe
géndrueshmérisé sé BE-sé si njé e téré.

EVROPA NE TE ARDHMEN

Zonja dhe zotérinj, pér ta mbyllur fialén time, mé lejoni t& shpreh edhe
niéheré bindjen time pér t&¢ ardhmen e Evropés.

Njé véshtrim i shpejté i disa t& dhénave e ilustrojné kété piké mé sé miri.
BE-ja ka aférsisht 7% té popullsisé s& botés, po jep rreth njé t& katértén e PBB-
sé botérore. Ajo ka njé model t& pjekur social dhe ekonomik, i cili mbetet njé
paradigmé e arritshme e zhvillimit ekonomik pavarésisht nga sfidat afatgjata.
Pozicioni i jashtém si i BE-s& edhe i Eurozonés éshté gjerésisht i balancuar, ku
deficiti i llogarisé korrente pérbén mé pak se 1% t& PBB-sé. Raporti i borxhit
publik ndaj PBB-s&, prej 83%, krahasohet né ményré t& favorshme me até
t& ekonomive t& tjera t& avancuara dhe konkurrente, t& filla si SHBA-ja dhe
Japonia, 103% dhe 230%, pérkatésisht.

BE-ja &shté njé prej zonave kyce t& inovacionit né shkallé botérore. Né
termat e shpenzimeve pér kérkimin dhe zhvillimin, nuk géndron shumé pas
SHBA-s&, ndérsa né termat e numrit t& kérkuesve dhe zbatimit t&€ patentave ia
kalon asaj.

Evropa dhe BE-ja ofrojné nié mijedis t& pjekur ligjor, ku ka mbroijtie t& duhur
pér investitorét dhe pronésiné intelektuale. Politikat makroekonomike mbeten
t€ orientuara ndaj stabilitetit dhe sistemi i saj financiar éshté i pjekur dhe i
shéndoshé. Pesé nga dhjeté vendet gé renditen mé lart né indeksin e fundit té
konkurrueshmérisé globale jané vende anétare t& BE-sé.

Mé tej, do t& doja té theksoja se, ndérkohé gé& né ményré té kuptueshme,
pérvec Eurozonés, ka vende t& tjera né Evropén Lindore dhe Juglindore gé
ofrojné njé tablo cilésisht ndryshe. Deri né vitin 2008, ato pérfshinin disa
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prej ekonomive né zhvillim me rritien mé t& shpejté. Kéto jané ekonomi me
rritie t& shpeijté, me prirje demografike mé t&¢ mira dhe gé ofrojné potencial
rritieje t& pashfrytézuar, né lidhje me forcén e punés té kualifikuar, mjedisin
migésor ndaj biznesit dhe institucioneve t& géndrueshme. Procesi i integrimit
evropian ka gené ankoré kryesore dhe forcé madhore shtytése pér rritie dhe
konvergjencé. Prandaj, do t'i inkurajoja fort vendet e rajonit t& EJL-sé t&
pérkushtojné pérpjekje t& genésishme pér integrim mé t& ploté rajonal né
infrastrukturé, tregje dhe kuadrin arsimor e até ligjor. Njé integrim mé i thellg
rajonal rrit konkurrueshméring e rajonit né ké&ndvéshtrimin evropian dhe até
global.

Kohét e fundit, jané béré pérpjekjet drejt njé integrimi mé t& afért rajonal,
duke e béré rajonin mé térheqgés ndaj investitoréve té huaj potencialé. Me njé
integrim mé té thellé rajonal, njé ankorim mé t& miré né procesin e konvergimit
me BE-né& dhe me mé shumé financime, Evropa Lindore dhe Juglindore ka
shumé pér t'u ofruar si Evropés edhe ekonomisé botérore.

Periferia e Eurozonés apo anétarét e rinj t&€ ardhshém ofrojné shumé
mundési térhegése investimi pér projekte zhvillimi né infrastrukturg, tregti,
shfrytézimin e burimeve natyrore, energji dhe kapacitete prodhuese. Mé e
réndésishmja, zhvillimi i kétyre sektoréve strategjiké éshté hartuar brenda
kuadrit t& planeve té zhvillimit evropian dhe ekonomisé mé té gjeré evropiane
né t& ardhmen. Prandaj, investimi né rajon do té thoté investim né t&€ ardhmen
e veté ekonomisé evropiane.

Té nderuar pjesémarrés,

Njé ekonomi evropiane e integruar dhe nj@ monedhé e vetme e besueshme
japin njé ankoré mé t& miré pér t& ardhmen e konvergjencés toné ekonomike,
financiare dhe institucionale dhe rriedhimisht, pérfitime shtesé pér veté
ekonominé evropiane. Ekonomia evropiane &shté nié partner i réndésishém
né shkallé botérore dhe z& njé pjesé t& genésishme né kérkesén, financimin
dhe pérparimin teknologjik né shkallé globale. Forca e ekonomisé evropiane
pérbén interes t& ndérsjellé pér Evropén dhe partnerét e saj, pérfshiré Kinén.

Duke marré parasysh historiné né té shkuarén dhe gjendjen aktuale t&
céshtjeve ekonomike, sociale, politike dhe intelektuale, mbetem plotésisht i
bindur né aftésiné e Evropés pér t'u béré ballé sfidave t& tanishme dhe té
ardhshme dhe pér t'u rishfaqur si vendi i mundésive dhe i begatisé.

Evropa do t& jeté njé partner i réndésishém pér Kinén dhe ekonominé
globale. Para se ta mbyll fjalén do t& doja 1& sillja né vémendijen tuaj njé fjalé
té urté kineze “Dikush gé arrin t& ngrihet para se t& agojé pér 360 dité té vitit,
me siguri ka pér ta béré familjen e tij t& pasur”.

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

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t&€ Bankés sé Shqipérisé,
30 janar 2013

Sot, né datén 30 janar 2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shgyrtim dhe miratoi Deklaratén Gjashtémujore té Politikés Monetare.
Pasi u njoh me zhvillimet mé té fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ ulé normén bazé té interesit
me 0.25 piké pérgindje. Pas késaj uljeje, norma e marréveshjeve 1é riblerjes
me afat nj€javor zbret né njé minimum 1& ri historik, prej 3.75%. N& gjykimin
e Késhillit Mbikéqgyrés, lehtésimi i métejshém i kushteve monetare do té
ndihmojé né respektimin e objektivit t& inflacionit né periudhén afatmesme.

(Mé lejoni né vijim t& béj njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e monetare,
si dhe té c¢éshtjeve kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

* %k %

Ekonomia shqiptare ka shénuar njé pérmirésim té lehté gjaté gjysmés sé
dyté t& vitit 2012. Kjo ecuri éshté ndikuar nga reflektimi mé i ploté i stimulit
monetar dhe nga pérmirésimi i ambientit t& jashtém ekonomik e financiar.
Megijithaté, aktiviteti ekonomik mbetet nén nivelin potencial dhe burimet e
rrities nuk paragiten t& géndrueshme. Rritja e prodhimit nuk &shté reflektuar
né ulien e pasigurive t& pérgjithshme, té cilat frenojné konsumin dhe investimet
private, si dhe ndikojné né reduktimin e kérkesés dhe t& ofertés pér kredi.
Sistemi bankar &shté me bilance t& shéndosha dhe likuide, por ai vazhdon té
karakterizohet nga njé kujdes i rritur né financimin e investimeve afatgjata.
Kéto tendenca do t& kushtézojné zhvillimet ekonomike edhe gjaté periudhés
sé ardhshme.

Presionet inflacioniste kané gené t& uléta pérgjaté tremujoréve t& fundit.
Duke reflektuar edhe politikén e kujdesshme monetare t& Bankés sé Shqipérisg,
inflacioni ka gené brenda objektivit t& saj gjaté vitit 2012. Rritja vietore e
¢mimeve t& konsumit shénoi vlerén 2.4% né fund té vitit, ndérkohé gé norma
mesatare vietore e inflacionit ishte 2%. Ecuria e inflacionit &shté karakterizuar
nga rritja progresive e tij gjaté tre tremujoréve t& paré dhe nga njé rénie e
lehté né tremujorin e katért.

Luhatjet e inflacionit jané pércaktuar kryesisht nga ¢mimet e ushgimeve,
t€ cilat né vetvete kané gené subjekt i ndikimit t& tregut ndérkombétar dhe i
ecurisé sé& prodhimit vendas. Ndikimi né inflacion i cmimeve t& mallrave té
tieré t& shportés ka gené i vogél dhe pak i luhatshém. Inflacioni i mallrave me
¢mime té rregulluara apo t€ administruara ka gqené i papérfillshém, ndérkohé
gé rritja e cmimeve té produkteve t& konsumit, t&€ naftés dhe t& léndéve té
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para né fregjet botérore, nuk ka shkaktuar rritje t& inflacionit né ekonominé
shqgiptare.

Né kéndvéshtrimin makroekonomik, t& gjithé faktorét pércaktues té
inflacionit kané kontribuuar né ruajtien e tij né nivele t& uléta. Shfrytézimi
jo i ploté i kapaciteteve prodhuese éshté shogéruar me njé kérkesé té ulét
pér puné nga bizneset, duke mos ushtruar presion pér rritie t& pagave dhe
té kostove t& punés. Gjithashtu, kérkesa e dobét pér mallra e shérbime ka
reduktuar aftésing e bizneseve pér diktimin e cmimeve & produkteve finale
dhe ka ndikuar né ruajtjen né nivele t& uléta t& marxheve té fitimit. Nga ana
tjetér, rritja e ulét e cmimeve né tregjet botérore dhe géndrueshméria e kursit
t&¢ kémbimit kané ndihmuar né kontrollin e gmimeve t€ mallrave t& importit.
Sé fundi, pritjet pér njé inflacion t& ulét né afatin e mesém jané reflektuar né
géndrueshmeéri t€ kostove, t& cmimeve dhe t& normave té interesit né kontratat
afatmesme e afatgjata t& lidhura né tregjet e punés, t& produkteve t& konsumit
dhe t& instrumenteve financiare.

Sipas t& dhénave t& INSTAT-it, ekonomia shqiptare u rrit me 2.7% né
tremujorin e treté dhe pritjet tona jané pér ritme t& ngjashme rritieje edhe né
tremujorin e katért t& vitit 2012. Rritja ekonomike éshté mbéshtetur nga sektori
i shérbimeve, nga sektori i industrisé dhe nga sektori i bujgésisé, ndérkohé gé
aktiviteti né sektorin e ndértimit vijon t& tkurret.

Vlerésimi i ecurisé sé pérbérésve té kérkesés agregate gjaté tremujorit t&
treté dhe t& katért konfirmon, né njé masé t& madhe, pririet e véna re né
periudhat paraardhése. Kérkesa e huaj ka gené nxitési kryesor i rrities sé
aktivitetit ekonomik né vend. Deficiti i eksporteve neto éshté ngushtuar né
tremujorin e treté té vitit, kryesisht si rezultat i rritjes sé eksporteve t&€ mallrave
dhe t& shérbimeve. Té dhénat e tremujorit t& katért tregojné pér vijimésiné e
katij trendi. N& periudhén tetor-néntor, eksportet u rritén me 14.3% ndérsa
importet ishin rreth 5% mé t& uléta se njé vit mé paré. Pér pasojé, deficiti
tregtar shénoi njé reduktim vietor prej 15.5%. Nga ana tjetér, kérkesa e
brendshme mbetet e plogésht, si pasojé e mungesés sé stimulit fiskal dhe e
ecurisé sé ngadalté t& konsumit dhe t& investimeve private.

Té dhénat indirekte t& disponuara tregojné pér nié pérmirésim t& konsumit
né tremujorin e treté té vitit, por investimet private vijojné t& mbeten t& uléta si
pasojé e shfrytézimit jo t& ploté t& kapaciteteve t& prodhimit, e pasigurisé pér
t& ardhmen dhe e kushteve mé & shtrénguara té financimit. Treguesit fiskalé
kané reflektuar ecuring e pérgjithshme t& ekonomisé dhe politikén konsoliduese
fiskale t&€ ndjekur gjaté vitit 2012. Zhvillimet fiskale jané karakterizuar nga
rritja e ngadalté e t& ardhurave dhe e shpenzimeve buxhetore, si dhe nga
tkurrja e deficitit buxhetor. Té ardhurat fiskale pér 11 muajt e paré té vitit
jané rritur me 2.0% né terma vjetorg, duke reflektuar kontributin e ulét t&
komponentit tatimor 1& tyre. Shpenzimet publike kané shénuar njé rritje vietore
prej 0.9%, duke reflektuar né njgé masé t& madhe ritmet negative t& rrities sé
shpenzimeve kapitale. Pér rriedhojé, deficiti buxhetor i késaj periudhe paraget
njé rénie vietore prej rreth 8%.
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Tremujori i katért ka evidentuar nié pércjellie mé t&€ miré t& stimulit monetar né
tregjet financiare. Gjithashtu, ky tremujor éshté karakterizuar nga njé ankorim
mé i miré i normave 1é interesit t& tregut ndérbankar dhe nga ulje e luhatshmérisé
sé tyre. Banka e Shqipérisé ka ndjekur njé politiké monetare lehtésuese gjaté
tre viteve t& fundit. Stimuli monetar &shté rritur né ményré progresive gjaté késaj
periudhe, duke e sjellé normén bazé & interesit né nivelet minimale historike
dhe duke getésuar presionet e likuiditetit né tregun ndérbankar.

Megijithatg, pércjellja né ekonomi e efekteve té politikés monetare lehtésuese
éshté frenuar nga rritja e primeve té perceptuara té rrezikut dhe nga ndryshimi
i sielljes sé agjentéve té tregut financiar dhe t& ekonomisé reale. N& gjysmén
e paré té vitit, fregu primar vendas u pérball me ndryshime strukturore, té
rriedhura nga zbatimi i masave shtrénguese té reja nga autoritetet mbikéqgyrése
Evropiane. Ky zhvillim ndikoi né ruajtien e normave relativisht té larta té yield-
eve, pavarésisht kahut lehtésues té politikés monetare dhe rénies sé normave
afatshkurtra t& interesit né tregun e parasé. Normalizimi i tregut primar né
gjashtémujorin e dyté u reflektua né rénie progresive té yield-eve gjaté késaj
periudhe. Kjo prirje duket & jeté pércjellé dhe né koston e kredisé né leké pér
sektorin privat, ndonése me njé intensitet mé t& ulét si pasojé e primeve 1&
rrezikut qé reflektohen né cmimin e kredisé pér agjentét privaté. Né pérgijithési,
huamarrja e kontrolluar e sektorit publik né tregun e brendshém t& parasé,
zgjerimi i bazés sé investitoréve né letrat me vleré t& Qeverisé, si dhe stabilizimi
i primeve té rrezikut né ekonomi, krijojné premisa pér funksionimin mé té miré
t& kanaleve t& tfransmetimit né t& ardhmen. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé
beson se géndrueshméria afatgjaté e borxhit publik dhe kufizimi i huamarrijes
publike né tregun e brendshém té parasé ndihmon né rritien e efektivitetit t&
politikés monetare dhe né rritien e hapésirave pér kreditimin e sektorit privat
té ekonomisé.

Treguesit monetaré jané karakterizuar nga ngadalésimi i ritmeve 1& rritjes
né pjesén e dyté t& vitit dhe sinjalizojné pér presione té uléta inflacioniste
me natyré monetare né ekonomi. Rritja vietore e ofertés monetare rezultoi
mesatarisht 5.9% né muajt tetor e néntor, e mbéshtetur kryesisht nga
zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé. Kérkesa pér para e agjentéve
t& brendshém ekonomiké ka gené e ulét. Rritja e pjesémarries sé individéve
né tituj t& borxhit publik &shté reflektuar né njé financim mé t& ulét t& kétij
sektori nga sistemi bankar. Kérkesa e bizneseve dhe individéve pér financim
éshté ngadalésuar ndjeshém, duke reflektuar kérkesén e ulét pér konsum
e investime. Po késhtu, bankat kané vazhduar t& ruajné njé pérgasie mé
t&¢ kujdesshme né kredidhénie, duke zbatuar standarde té shtrénguara né
pérgjigje t& pasigurive t& perceptuara né nivel ekonomie dhe sekfori. Né&
pérgjigje té tyre, rritja vietore e kredisé pér ekonominé shénoi 4% né muaijin
néntor. Kreditimi i ekonomisé &shté mbéshtetur né rritien me 18% té kredisé
né leké, ndérkohé qé kredia né valuté éshté reduktuar me 3.2%. Gjithashtu,
rritja e kredisé vijon t& udhéhiget nga rritja e kredisé pér bizneset, ndérkohé
qé kredia pér konsum dhe pér blerje banesash paragitet mjaft e ulét.

Ecuria e deritanishme e aktivitetit ekonomik dhe projeksionet pér vitin
2013, mbéshtesin vlerésimin pér nié rritie ekonomike pozitive, t€ pérafért
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me até t& vitit paraardhés. Kérkesa e huaj parashikohet t& ruajé kontributin
pozitiv né rritien e aktivitetit ekonomik né vend, por ky kontribut pritet t& jeté
mé i ulét si rriedhojé e zhvillimeve t& pafavorshme né vendet partnere dhe e
diversifikimit relativisht t& ulét t& eksporteve shqiptare. Kérkesa private pritet
t& jeté gjithashtu pozitive, duke pérfituar nga rritja e stimulit monetar dhe nga
shfrytézimi i kursimeve t& brendshme. Sé& fundi, nié stimul pozitiv né rritien
ekonomike pritet t& japé, gjithashtu, edhe sektori publik. Pavarésisht rrities
pozitive, aktiviteti ekonomik né vend pritet t& mbetet poshté potencialit té tij
edhe gjaté vitit né vazhdim dhe presionet inflacioniste nga ana e kérkesés pritet
t& mbeten té uléta gjaté kétij horizonti kohor. Banka e Shqipérisé vleréson
se, me njé probabilitet prej 90%, inflacioni vietor parashikohet t& luhatet né
intervalin 0.8 — 3.8% pas 4 tremujoréve. Nivelet e uléta t& inflacionit vietor dhe
parashikimi pér vijimin e tyre pérgjaté horizontit kohor té politikés monetare,
diktojné ruaijtien dhe forcimin e natyrés stimuluese t& politikés monetare gjaté
katér tremujoréve t& ardhshém.

*kok

Duke véné né balancé informacionin e pérmbledhur mé sipér, Késhilli
Mbikéqyrés vlerésoi se presionet mbi ¢mimet e konsumit né vend mbeten
t& uléta pérgjaté horizontit kohor t& politikés monetare dhe jané zhvendosur
né kahun rénés gjaté muaijve & fundit. Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli
Mbikéqyrés vendosi t& ulé normén bazé t& interesit, me 0.25 piké pérgindje,
duke e cuar até né nivelin 3.75%. Ky vendim synon t& krijojé kushte t&
pérshtatshme monetare pér pérmbushjen e objektivit t& inflacionit né afat
t& mesém. Lehtésimi i kushteve monetare ruan né nivele t&€ uléta normat
afatshkurtra té& interesit t& tregjeve financiare, duke nxitur aktivitetin dhe duke
ulur primet e tregtimit t& likuiditetit né to. Népérmiet reduktimit t& kostove
té financimit, Banka e Shqipérisé synon rritien e kredisé t&€ konsumit dhe té
investimeve né ekonomi. Ky mekanizém transmetimi nxit kérkesén agregate
dhe, né rrethanat aktuale, krijon kushte mé t& pérshtatshme pér respektimin e
objektivit afatmesém t& inflacionit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t&€ Bankés sé Shqipérisé,
27 shkurt 2013

Sot, né datén 27 shkurt 2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuring e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit &
inflacionit né njé periudhé afatmesme, duke ofruar njékohésisht edhe stimulin
e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé& brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé&[ njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e té ¢éshtjeve
kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

*ok K

Inflacioni vietor shénoi 2.7% né muaijin janar. Pjesa mé e madhe e inflacionit,
ose rreth 75% e tij, vien nga rritja e cmimeve t& produkteve ushgimore. Né
katé kontekst, ndikimin mé t&¢ madh e patén ushgimet e papérpunuara, té cilat
regjistruan norma dyshifrore rritieje. Cmimet e kategorive té tjera t& shportés
sé& konsumit shénuan luhatje t& vogla, duke ruajtur njé kontribut t& ulét né
inflacion.

Né aspektin makroekonomik, inflacioni éshté shkaktuar nga prania e
kapaciteteve t& pashfrytézuara t& prodhimit, ndérkohé qé goditiet e ofertés
kané munguar. Rritja e ngadalté e kostove t& prodhimit dhe marzhet e uléta t&
fitimit t& biznesit jané reflektuar né nivele t& uléta t& inflacionit bazé dhe té atij
total. Krahas tyre, géndrueshméria e kursit t& kémbimit, pritiet e ankoruara
inflacioniste dhe shkalla e ulét e zgjerimit monetar kontribuan né ruajtien e
stabilitetit & ¢cmimeve.

Ekonomia shqiptare vlerésohet & jeté rritur poshté potencialit t&€ saj gjaté
vitit 2012. Informacioni i ri ekonomik e monetar konfirmon pérgjithésisht
vlergsimet tona t¢ méparshme pér praniné e njé hendeku negativ prodhimi.
Nga ana e kérkesés, rritja ekonomike éshté mbéshtetur kryesisht nga rritja e
eksporteve neto, ndérkohé qé kérkesa e brendshme vlerésohet té keté dhéné
nié kontribut t&€ vogél. Shkémbimet tregtare né mallra gjaté tremujorit té
katért tregojné nijé rritje vietore t& eksporteve me 12% dhe njé rénie vjetore
t&¢ importeve me 9.5%. Rriedhimisht, deficiti tregtar nominal u ngushtua
me 20.1% né terma vjetoré, duke siguruar nié kontribut pozitiv né rritien e
kérkesés agregate né kété tremujor. Nga ana fjetér, kérkesa e brendshme
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mbetet e plogésht, si pasojé e hezitimit t& konsumatoréve dhe bizneseve pér
té konsumuar dhe pér t& investuar.

Gijithashtu, kushtet e kreditimit paragiten ende té shtrénguara si pasojé
e kujdesit mé t& larté t& bankave né kredidhénie. Shpenzimet buxhetore
kané réné me rreth 0.3% né terma vjetorg, t& diktuara kryesisht nga tkurrja e
shpenzimeve kapitale. Edhe t& ardhurat e mbledhura gjaté vitit rezultojné me
rénie, duke cuar né reduktimin e deficitit buxhetor me rreth 1.2% né krahasim
me vitin 2011. Megijithaté, politika fiskale ka marré natyré stimuluese né
tremujorin e katért, e materializuar né rritien me 35% té deficitit buxhetor né
kété periudhé. Ndonése né terma té ulét, shpenzimet publike pritet t& kené njé
kontribut pozitiv né aktivitetin ekonomik té vitit 2013.

Politika monetare forcoi natyrén e saj lehtésuese né muajin janar, népérmiet
uljes s& normés bazé & interesit né nivelin mé & ulét historik prej 3.75%. Ky
lehtésim &shté pércjellé né normat e interesit té tregut ndérbankar gjaté muaijit
shkurt, ndérkohé qé né vazhdim pritet t&€ shohim njé tejcim té saj edhe né
segmentet e tjera & tregut financiar.

Kérkesa e ulét e geverisé pér financim ka ushtruar presione rénése mbi
yield-et e letrave me vleré t& geverisé.

NEg térési, zhvillimet monetare dhe financiare tregojné pér presione t& uléta
t€ inflacionit dhe t& rrezikut t& likuiditetit. Treguesit monetaré kané vijuar
ngadalésimin edhe né muajin dhjetor. Rritja vietore e ofertés sé& parasé zbriti
né 5.0%. Burimi kryesor i rritjes sé parasé ishin zhvillimet né sektorin e jashtém
t& ekonomisg, ndérkohé gé kérkesa e sektorit t& brendshém pér para ka gené
e ulét. Kérkesa relativisht e ulét e geverisé pér financim dhe rritja e interesit t&
individéve pér t& investuar né tituj t& borxhit publik &shté reflektuar né rénien
e financimit t& deficitit buxhetor nga sistemi bankar. Gijithashtu, kredia pér
ekonominé ka shénuar norma té uléta té rritjes vjetore, si pér bizneset, ashtu
edhe pér individét. Pérdorimi i monedhés vendase pérkundrejt asaj t& huaj
né tregun e kredisé &shté rritur, duke mundésuar njé pércjellie mé t& miré té
sinjaleve t& politikés monetare né ekonomi.

Informacioni i ri i marré deri tani rikonfirmon projeksionet tona pér zhvillimet
e ardhshme ekonomike.

Rritja ekonomike né periudhén né vazhdim do t& jeté e kushtézuar nga
ecuria e ekonomisé botérore dhe e partneréve tané tregtaré, nga natyra e
politikés fiskale dhe nga rritja e produktivitetit. Aktiviteti ekonomik pritet t&
vijojé té jeté i dobét edhe gjaté vitit 2013. Ai do t& vazhdojé t&€ mbéshtetet nga
rritja e eksporteve neto, por né njé¢ masé mé té vogél se ajo e vitit qé& lamé
pas. Ky parashikim mbéshtetet né vlerésimet jo-inkurajuese pér aktivitetin
ekonomik né& vendet partnere, por ai reflekton gjithashtu edhe shkallén e
ulét t& diversifikimit t& eksporteve tona. Kérkesa e brendshme pritet t& mbetet
né nivele t& uléta, duke reflektuar dobésiné e konsumit dhe t& investimeve
private dhe njé kontribut pozitiv t& sektorit publik. Duke faktorizuar t& gjithé
informacionin e disponuar, Banka e Shqipérisé vleréson se, me njé probabilitet

29 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-1 2013

90%, inflacioni i ¢mimeve t& konsumit parashikohet t& luhatet né intervalin

0.8 — 3.8% pas 12 muaijsh.

Ky vlerésim faktorizon projeksionet tona pér vazhdimésing e hendekut
negativ t& prodhimit, pér presione t&€ dobéta nga cmimet né tregjet botérore
dhe pér pritje t& ankoruara t& agjentéve ekonomiké.

Si konkluzion, Banka e Shqipérisé vleréson se presionet inflacioniste do té&
mbeten t& dobéta gjaté horizontit afatmesém.

*okk

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé t&
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Banka e Shqipérisé
do t& vazhdojé t& ndjeké njé politiké monetare stimuluese, pér sa kohé gé
presionet inflacioniste do t&¢ mbeten t&€ dobéta. Kushtet monetare stimuluese
mbéshtesin rritien e kérkesés agregate dhe shfrytézimin e ploté t& kapaciteteve
prodhuese, duke krijuar premisat pér respektimin e objektivit t& inflacionit né
afat t& mesém.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

Né forumin “Kreditimi i ekonomisé dhe shéndeti afatgjaté i sistemit
bankar”,
4 mars 2013

Té nderuar pjesémarrés,

Duke ju uruar miréseardhjen mé lejoni t€ them dy fjalé né lidhje me
réndésiné e kétij takimi. Banka e Shqipérisé vleréson se komunikimi i
vazhdueshém dhe i hapur me industriné bankare dhe komunitetin e biznesit
pérbén nié kusht & domosdoshém pér garantimin e njé géndrueshmérie mé
t& madhe makroekonomike dhe financiare té vendit. Kéto takime shérbejné si
platforma pér t& prezantuar nisma dhe vendime t& natyrés strategjike, ndikimi
i t& cilave éshté i drejtpérdrejté né aktivitetin ekonomik dhe financiar t& té
dy komuniteteve qé pérfagésohen né kété takim. Pér kété arsye, ky éshté
nj¢ forum i hapur ku analiza, pérfundimet dhe vendimmarria e Bankés sé
Shqipérisé do té ballafagohet me analizat dhe pérfundimet e nxjerra nga dy
grupimet e tjera.

Ajo cka besoj se do t& arrihet né pérfundim t& takimit, do t& jeté njé
mirékuptim dhe njé ndarje pérgjegjésish pér t&€ dhéné njé stimul t& ri gjallérimit
té aktivitetit ekonomik t& vendit, népérmijet riaktivizimit t& kanalit t& kreditimit
t& ekonomisé. Né kété ményré mé lejoni t& béj publik dhe ¢éshtjen kryesore
né t& cilén do t& ndalet forumi i sotém: kreditimi i ekonomisé dhe stabiliteti
afatgjaté i sistemit bankar. Ky takim, pérvec diskutimit profesional mbi kété
céshtje, do t& shérbejgé dhe pér prezantimin e njé nisme té re t& Bankés sé
Shqipérisé, té cilén do ta quaja paketa e Bankés sé Shqipérisé pér gjallérimin
e kredisé.

Mé lejoni t&¢ ndalém mé né detaje rreth késaj céshtieje , duke e ndaré
fialimin tim né tre pjesé kryesore:

* njé fotografim i shpejté i zhvilimeve mé t& fundit ekonomike dhe
financiare né vend;

* njé véshtrim né retrospektivé i pérballies sé ekonomisé soné me krizén
globale; dhe

* paketa e masave qé propozojmé pér gjallérimin e kredisé pér
ekonominé.

EKONOMIA SHQIPTARE GJATE VITIT 2012

Viti 2012 ishte njé vit sfidues pér zhvillimin ekonomik t& vendit. Ekonomia
shqiptare shénoi rritie pozitive dhe ekuilibrat ekonomiké e financiaré & saj
vlerésohet t& jené t& géndrueshém. Por, rritja ekonomike ka ndjekur njé
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trajektore t& garté ngadalésuese gjaté katér viteve t& fundit dhe problemet té
cilat kané kushtézuar kété ecuri vazhdojné & jené té pranishme.

Sikurse e kemi béré té ditur né vazhdimési, aktiviteti ekonomik né vend
vuan nga mungesa e kérkesés finale pér mallra e shérbime. Né& vecanti,
konsumatori dhe biznesi shfagen hezitues pér t& konsumuar dhe investuar,
si pasojé e rritjes sé pasigurisé dhe kushteve mé t& shtrénguara té financimit.
Kjo mungesé kérkese reflektohet né mos-shfrytézim té ploté t& kapaciteteve
prodhuese, duke u pércjellé mé tej né rritje t& ulét ekonomike, né dobési t&
tregut t& punés, né véshtirési financiare t& bizneseve dhe né pérkegésim té
treguesve 1é cilésisé sé kredisé.

Ndonése kredia me probleme u ngjit né 22.5% té totalit t& kredisé né fund
té vitit 2012, sektori bankar paragitet i ggndrueshém. Treguesit e kapitalizimit
dhe t& likuiditetit t& veprimtarisé géndrojné né nivele t&€ mira. Rezultati financiar
ishte dukshém mé i miré se né vitin 2011.

Depozitat dhe kredité u rritén né krahasim me vitin 2011, por ritmi i rritjes
sé tyre ka gené mé i ngadalté. Vecanérisht i ndjeshém ka gené ngadalésimi i
kreditimit, i cili gjaté vitit t& kaluar u rrit me 2.1%. Kontribut né rritje ka dhéné
vetédm kreditimi né leké, ndérsa kreditimi né valuté éshté tkurrur né krahasim
me njé vit mé paré. Bankat kané rritur kujdesin né procesin e kreditimit, duke
ndikuar né shtréngimin relativ t& ofertés sé kredisé. Njé ndikim t& ndjeshém
né k&té drejtim ka dhéné shtréngimi i normave mbikéqyrése e rregullatore
né nivel evropian, & cilat u pércollén né nié frenim t& aktivitetit kreditues né
té gjitha vendet ku veprojné bankat evropiane. Ky fenomen, i cili né terma
tekniké njihet si ulje e ndérmjetésimit financiar apo ulje e “oreksit pér rrezik”,
ka sjellé até fenomen i cili sipas McKinsey-it njihet si “ballkanizim” i sistemit
financiar evropian.

Ky fenomen, i hapur apo i fshehur, éshté mjaft i démshém pér perspektivat
e zhvillimit t& vendeve t& rajonit dhe pér procesin e integrimit evropian. Né
ké&ndvéshtrimin toné, sistemi bankar duhet t& jeté né pararojé té kétij procesi,
duke ekspozuar avantazhet konkurruese té& vendit prané grupeve bankare
méma dhe duke térhequr investitoré t& huaj.

Né analizat e Bankés sé& Shqipérisé dobésia e kérkesés éshté identifikuar
si problemi kryesor me t& cilin pérballet ekonomia shgiptare. Si institucion
i mandatuar me ligj pér ruajtien e stabilitetit t& ¢cmimeve, kemi vlergsuar se
rritja e dobét ekonomike mund té béhet pengesé pér pérmbushjen e mandatit
toné né afat t& mesém. Pér kété arsye, kemi theksuar se politikat ekonomike
t& vendit duhet t& kené njé kah stimulues.

Gijithashtu, vlerésojmé se politika fiskale pérballet me mungesén e
hapésirave pér stimul fiskal dhe se ajo duhet t& marré njé orientim né rritje
drejt konsolidimit t& géndrueshmérisé afatgjaté t& financave publike. Né
kéto rrethana, kemi orientuar térésisht politikat dhe instrumentet tona drejt
nxities s& konsumit dhe investimeve né vend. Politika monetare e Bankés sé&
Shqipérisé ka marré njé natyré gjithnjé e mé stimuluese. Banka e Shqipérisé
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ka ndérmarré gjashté ulje t& njgpasnjéshme t& normés bazé té interesit, duke
e sjellé até né nivelin minimal historik prej 3.75%. Njékohésisht, kemi vijuar t&
furnizojmé sistemin bankar me t& gjithé likuiditetin e kérkuar pér t&€ mbéshtetur
aktivitetin e sektorit publik e privat. Paralelisht me kéto masa, komunikimi yné
publik ka synuar t& garantojé agjentét ekonomiké dhe tregjet financiare mbi
ruajtien e kahut lehtésues té politikés monetare edhe né t& ardhmen.

Né térési, politika monetare gjaté késaj periudhe ka gené e suksesshme
né ruajtien e ekuilibrave makroekonomiké, por efekti i saj né stimulimin e
ekonomisé ka gené mé i kufizuar. Tregu financiar dhe sistemi bankar nuk
i kané reflektuar plotésisht uljet e normés bazé t& interesit né produktet e
tyre kryesore; kredi; depozita e letra me vleré t&€ Qeverisé; ndérkohé qé
edhe biznesi e konsumatori shqgiptar kané gené pak reagues ndaj stimujve
monetaré dhe normave mé té uléta té interesit. Né opinionin toné, kjo ecuri
reflekton dy probleme themelore me t& cilat po pérballet ekonomia dhe
politikat tona makroekonomike. Kéto dy probleme janég, sé& pari, dobésité
strukturore t& ekonomisé shqiptare dhe, sé dyti, kufizimi qé kané instrumentet
tradicionale t& kontrollit ekonomik, politika monetare e fiskale, né nxitien e
kérkesés agregate dhe té rritjes ekonomike.

Trajtimi i diferencuar i tyre kérkon hartimin dhe zbatimin e reformave té
nevojshme strukturore qé& mbéshtesin sipérmarrjen, rrisin produktivitetin,
pérmirésojné konkurrencén dhe mbéshtesin rritien ekonomike. Gijithashtu, ai
ilustron nevojén e marrjes s&é masave jofradicionale pér nxitien e kreditimit
dhe mbéshtetien e ekonomisé.

Me lejoni t&€ ndalem shkurtimisht né shtjellimin e problemeve strukturore
dhe té& pérgendrohem né vijim né nismén e Bankés sé Shqipérisé pér trajtimin
e sfidés sé dyté.

EKONOMIA SHQIPTARE PERBALLE KRIZES BOTERORE

Si t& gjithé vendet né zhvillim, ekonomia shqiptare ka patur njé rritie té
shpejté ekonomike né rrugén e saj té konvergjencés me ekonomité e Bashkimit
Evropian.

Né njé¢ masé t& madhe kjo rritie &shté mbéshtetur nga rritja e shpeijté e
konsumit né ekonomi dhe &shté financuar nga pérdorimi i kursimeve té
méparshme apo nga burime t& huaja financimi. Pérfituesit kryesoré té késaj
kérkese kané gené sektorét e ndértimit dhe t& shérbimeve; dy sektorg, té
cilét karakterizohen nga nié pérdorim intensiv t&€ punés dhe sigurojné rritje
t& pagave e t& punésimit, por qé jané pak té orientuar drejt eksporteve. Nga
ana tietér, sektorét e industrisé dhe té bujgésisé kané patur njé ecuri mé té
ngadalté, duke vuajtur nga mungesa e vémendjes sé sistemit bankar, nga
shkalla mé e larté e investimeve dhe e ekspertizés sé kérkuar, si dhe nga
koha mé e gjaté e kthimit t& investimit. Kjo tendencé e ka |éné Shqipériné
me njé bazé t& vogél t& industrive t& orientuara ndaj eksportit apo té atyre gé
konkurrojné me produktet e importit.
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Kriza botérore shérbeu si njé test i réndésishém pér ké&té model zhvillimi.
Ajo evidentoi kufijté e tij pér t'u pérballur me goditje t& huaja, si dhe kufizimet
gé ai ka né njé mjedis botéror gjithnjé e mé sfidues. N& terma mé té thjeshtg,
kriza botérore ilustroi réndésiné gé ka ruajtja e bilanceve t& shéndosha, si né
sektorin publik ashtu edhe né até privat. Gjithashtu, ajo ilustroi se ekonomité
mé konkurruese , & cilat arrijné & konkurrojné me sukses né tregjet botérore,
jané ekonomité gé kané norma mé té larta e mé t&€ géndrueshme zhvillimi.
Me kénaqési kam konstatuar se ky mésim éshté pérvetésuar nga ekonomia
shqiptare, si né nivel konsumatori ashtu edhe né nivel prodhuesi. Mé
konkretisht, familjet shqiptare kané adoptuar njé sjellie mé t& kujdesshme
konsumatore dhe nié prirje mé té larté drejt kursimit.

Né& njé horizont afatgjaté kjo &shté padyshim pozitive. S& pari, ajo garanton
shéndetin e bilanceve individuale familjare dhe, s& dyti, ajo mundéson njé
fond t& mjaftueshém kursimesh financiare pér t& mbéshtetur kreding dhe
investimet né vend.

Por, né horizontin afatshkurtér, ajo krijon mungesé kérkese dhe véshtirési
né rritien ekonomike t& vendit. Nga ana tjetér, biznesi shqgiptar mésoi se tregu
i brendshém ka aftési t& kufizuara pér t& gjeneruar rritie t& géndrueshme
ekonomike. Pér rriedhojé, ai éshté duke i kushtuar njé interes né rritje sektoréve
t& industrisé dhe t& bujgésisé, si sektoré t& cilét kané njé perspektivé mé té
miré zhvillimi dhe treg mé t& madh.

E gjithé kjo situaté qé pérmenda ka implikime t& réndésishme pér ritmin e
zhvillimit t& vendit dhe pér politikat makroekonomike. Sé pari, ajo nénkupton
qé potenciali i rrities ekonomike t& vendit &€shté mé i ulét né afatin e mesém.
Me fjalé t& tjera, transferimi i burimeve financiare dhe njerézore ndérmjet
sektoréve, pérvetésimi i teknologjive dhe praktikave mé moderne t& biznesit,
si dhe eksplorimi e penetrimi i tregjeve t€ huaja, do & kérkojé kohé dhe do
t& kushtézojé ritmin e rrities ekonomike t& vendit. Pér mé tepér, ky zhvillim
pérballet me ambientin e pafavorshém té huaj, me koston relativisht t& larté
t€ fondeve dhe me mungesén e kérkesés sé brendshme. Rikuperimi i ritmeve
t& méparshme t& zhvillimit do t& kérkojé kohé&. Sé& dyti, prirja né rritie drejt
kursimit dhe rritja e primeve té rrezikut kufizojné aftésiné e politikés monetare
qé népérmiet uljeve t& normés bazé t& interesit, 1& gjenerojé kérkesé shtesé
né ekonomi.

Njgkohésisht, zhvillimet né ekonominé globale jané optimiste. Eurozona
dhe monedha evropiane duken mé té konsoliduara, si rezultat i kontributit
t& Bankés Qendrore Evropiane dhe pérpjekjeve pér konsolidim fiskal né
nivel kombétar. Megjithaté, optimizmi é&shté i brishté. Bankat gendrore té&
ekonomive t& zhvilluara jané shprehur garté se do t& vazhdojné lehtésimin
sasior monetar (quantitative easing) pér sa kohé inflacioni t& mbetet nén
objektiv dhe papunésia né nivele & larta.

Aktualisht, zgjidhjet e deritanishme kané ardhur né forma té pa provuara mé
paré. Né fakt ato pérfagésoijné sfida té reja, pér sa i pérket zbatimit dhe efekteve
anésore 1é rrezikut potencial, qé ato projektojné né periudhén afatgjaté.
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Né kéto rrethana, Banka e Shqipérisé, pasi e vleréson situatén si shumé
komplekse dhe pas njé pune intensive, ka arritur t€ dizenjojé njé paketé
té ploté masash. Ato synojné rigjallérimin e kreditimit dhe pérmirésimin e
ekuilibrave mikro e makroekonomik t& financimit t& ekonomisé, me té cilén
do t'ju njoh né vijim.

PAKETA PER GJALLERIMIN E KREDISE

Ideimi i paktés qé po prezantojmé sot e ka fillesén e saj vitin e kaluar, kur
bashkérisht, me ju dhe pérfagésues t& Ministrisé s& Drejtésisé diskutuam né
lidhje me modifikimet e duhura ligjore pér nxitien e ekzekutimit t& kolateralit.
Qé nga ai takim, specialistét tané kané punuar intensivisht pér ta pasuruar
até deri né formén gé po e sjellim sot para jush.

Paketa konsiston né tre kolona: kolonén ligjore, kolonén e politikés
monetare dhe kolonén prudenciale. Né vijim do t& ndalem né trajtimin e sé
cilés prej tyre.

1 — Kolona ligjore

Rritja e shpejté e kredive me probleme kéto vitet e fundit, ndérmijet té tjerash,
pasqyron dhe njé séré problemesh t& njohura dhe t& panjohura mé paré né
lidhje me ekzekutimin e kolateralit. Pér kété géllim, s& bashku me industring
bankare, kemi identifikuar dhe béré propozimet pérkatése pér njé efektivitetit
mé té larté né procesin e ekzekutimit t& kolateralit. Pérmes konsultave me
aktoré té tjeré t& réndésishém né proces, u pérgatiten ndryshimet ligjore né
Kodin e Procedurés Civile dhe né Kodin Civil.

Kéto ndryshime mundésojné realizimin mé té shpejté t& procesit té
ekzekutimit t& detyrueshém, duke shmangur zgjatjet procedurale t& shkaktuara
nga debitorét e bankave.

Me konkretisht, ndryshimet e propozuara konsistojné né:

* mosmarrjen e masave nga ana e gjykatave pér sigurimin e padisé, né
rastin e kundérshtimit t& veprimeve t& pérmbaruesit gjygésor;

* mosmarrien e masés sé& sigurimit t& padisé dhe mospezullimin e
ekzekutimit t& kolateralit nga ana e gjykatés, né rast se debitori kérkon
pavlefshméring e titullit ekzekutiv, rriedhur nga njé kredi bankare;

* ulien e vlerés me 50% t& ¢mimit fillestar t& pasurisé sé paluajtshme,
duke vendosur njé mesatare t& pranueshme pér debitorin dhe bankén,
si dhe duke béré mé t& garté vlerén (¢mimin) e sendit me té cilin do té
fillohet né ankandin e dyté.

Nga komunikimet me Ministringé e Drejtésisé, jemi né dijeni gé ndryshimet
e mésipérme jané né proces finalizimi dhe pritet qé kjo paketé ligjore té
pércillet pér miratimin e tyre né Késhillin e Ministrave, e mé pas né Kuvendin
e Shqipérisé. Shfrytézoj ké&té mundési pér t&€ shprehur nevojén qé kéto
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propozime ligjore t& miratohen né Kuvendin e Shqipérisé, né nié kohé sa
mé 1& shpejté. Pérmirésimet e kuadrit ligjor dhe t& praktikés né ekzekutimin
e kolateralit, mund t'i prezantonin autoriteteve publike, hapésira 1€ reja pér
nxitien e kreditimit né vend.

2 — Kolona e politikés monetare

E pérmenda mé sipér se politika monetare e Bankés sé& Shqipérisé ka gené
né krahun lehtésues kohét e fundit, duke ndérmarré 6 ulje t€ njé pas njéshme
t€ pérgindjes bazé té interesit.

Niveli i marréveshjeve té riblerjes me maturim njé javor, pas uljes sé fundit
t€ béré né fund t& muaiit janar 2013, arriti vlerén mé t& ulét historike né nivelin
3,75%. Béhet fjalé pér nié vleré rekord, jo vetém pérsa i takon aspektit historik
t€ saj, por edhe nése e krahasojmé até me 1é gjithé ekonomité e fjera t& rajonit,
pérfshiré dhe shumicén e anétaréve té rinj t& BE-s&. N& gjykimin e Bankés sé&
Shqipérisé, kushtet monetare jané t& pérshtatshme pér té siguruar pérmbushjen
e objektivit t& inflacionit né njé periudhé afatmesme, duke ofruar nijgkohésisht
edhe stimulin e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé brendshme.

Megijithaté, nga kéndvéshtrimi i kétij takimi réndési paraget e ardhmija
e politikés monetare. Sic u pérmend dhe né deklaratén e fundit t& Késhillit
Mbikéqyrés, Banka e Shqipérisé do té vazhdojé té ndjeké njé politiké monetare
stimuluese, pér sa koh& qé presionet inflacioniste do t& mbeten t&€ dobéta.
Pér mé tepér, do t& doja té siguroja sistemin bankar se kuadri operacional
i ofruar prej nesh do t& ruaj t& njéjtin karakter stimulues. Ai do t& synojé t&
shmangé cdo formé tensioni, qofté dhe sporadike, nga ana e bankave, né
lidhje me mijaftueshméring e likuiditetit né treg, si pérsa i takon sasisé, ashtu
dhe pérsa i takon ¢mimit dhe maturitetit.

3 — Kolona prudenciale

Ndérkohé gé dy shtyllat e para kané njé ndikim mé t& térthorté dhe mé t&
shtriré né kohé, kolona e prudenciale do t&é keté nié ndikim té& drejtpérdrejté
dhe té& shpejté né gjallérimin e kredisé. Béhet fjalé pér nié séré masash t& cilat
do té clirojné burime financiare tek bankat dhe do t'i nxisin ato t'i kanalizojné
kéto burime drejt kreditimit. N& themel t& kétyre masave géndrojné ndryshimet
rregullative, g€ mundésojné:

* ulien e kérkesave pér aktive likuide t&€ bankave; dhe
* ndryshimin e koeficienteve 1é rrezikut, t€ strukturés sé investimeve pér té
mbéshtetur kredidhénien.

Ulja e kérkesés pér aktive likuide t&€ bankave, mund té realizohet pa cénuar
stabilitetin e sistemit, pasi niveli i tyre &shté pérgjithésisht mé i larté se ai i
standardeve ndérkombétare dhe i bankave né rajon. Pér mé tepér, né kushtet
kur bankat gé veprojné né vend e kané origjinén e tyre kryesisht nga Evropa,
kjo ulje mund t& béhet né kushtet kur perceptimi i rrezikut né tregjet financiare
evropiane ka réné. Sidogofté, kjo ulje do t& jeté e kontrolluar dhe e zbatuar
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sipas profilit t& rrezikut pér cdo banké. Kjo do t& thoté gqé& megijithése ulja
mund té jeté e pérgjithshme, niveli i kérkuar i aktiveve likuide, sipas valutave
dhe né térési, mund 1& jeté i ndryshém né banka t& ndryshme.

Ndryshimi i koeficienteve t& rrezikut né strukturén e investimeve do t& behet
né ményré té tillé gé kapitali i bankave t& mbéshtesé mé miré zhvendosjen e
burimeve té tyre drejt kreditimit. Mé konkretisht, propozohet gé koeficientet e
rrezikut qé pérdoren pér llogaritien e kapitalit t& bankave, té rriten ndjeshém
pér flukset e reja t& investimeve qé bankat kryejné me subjektet jorezidente.

Kjo rritje e koeficienteve & rrezikut mund t& kryhet edhe pér njé pjesé té stokut
t€ investimeve t& bankave, me subjektet jorezidente, duke marre né konsiderate:

* kérkesat rregullative pér aktive likuide;

*  mbulimin e mjaftueshém t& detyrimeve gé bankat kané ndaj subjekteve
jorezidente; si edhe

* kohén e nevojshme gé kjo zhvendosje t& mos shkaktojé mbingarkesé
operacionale tek bankat.

Nga ana tietér, koeficientet e rrezikut mund t& ulen tek bankat pér sasiné e
kredisé s& re gé i shtohet stokut ekzistues, pér njé periudhé kohe t& caktuar.
Né kété ményré, zhvendosja e synuar e fondeve drejt kreditimit né vend,
mund té kryhet edhe nga ato banka gé kané njé nivel mé té ulét té raportit t&
mjaftueshmérisé sé kapitalit.

Kéto masa nuk jané administrative. Vendimi pér té realizuar zhvendosjen e
fondeve drejt kreditimit & sektorit privat né vend, do t&€ mbetet njé vendimmarrje
e veté bankés. Si pér cdo rast tjetér, banka duhet t& véré né balancé té gjithé
faktorét qé pércaktojné rreziget, kostot dhe pérfitimet nga kjo zhvendosie.

Zbatimi i masave t€ mésipérme, kérkon njé ndryshim té kuadrit rregullativ
ekzistues, i cili do t& rrijé né fuqi pér nié afat kohor t& pérkohshém. Mé pas,
gradualisht, bankat duhet t'i kthehen zbatimit t& kérkesave té kuadrit rregullativ
ekzistues, pér sa i takon ményrés sé llogarities sé kérkesave pér kapital. Né
kété ményré, né ruajmé né cdo kohé tek bankat stimulin e nevojshém pér té
kredituar né ményré té kujdesshme.

Duke u ndalur me hollésisht tek nevoja pér trajtimin e kredive me probleme,
vlerésojmé se ajo pérfagéson njé shqgetésim pér industriné bankare dhe pér
Bankén e Shqipérisé. jo aq pér géndrueshmériné e sistemit, por mé tepér pér
kostot gqé& ky fenomen sjell pér veprimtaring bankare dhe pér konsumatorét e
shérbimin ndaj tyre.

Gijithashtu, autoritetet publike mund t&€ ndérmarrin masa né kété drejtim.
Giej rastin t& mbéshtes edhe njgé heré nevojén pér shlyerien e detyrimeve
t& sektorit publik ndaj firmave private. Kjo do t& kontribuonte pozitivisht né
shlyerien e njé pjese t& detyrimeve qé kéto firma, ose té tiera t& lidhura me
to, kané ndaj sektorit bankar, e duke sjelle késhtu zbutjen e nivelit t& kredive
me probleme.
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Paralelisht, ky proces duhet trajtuar né themel, pér t& ndértuar njé
mekanizém transparent dhe t& géndrueshém gé trajton faktorét qé ndikojné
rritien e detyrimeve t& sektorit publik ndaj subjekteve private dhe shmang
rritien e tyre serish né t& ardhmen.

Mé tej, Banka e Shqipérisé do t& ndryshojé kuadrin rregullativ, pér té nxitur
bankat gé t& mbéshtesin kérkesat pér ristrukturim 1é kredisé nga kredimarrésit,
gé né momentin qé kredia konsiderohet e miré. Nése bankat e realizojné njé
gjé té tillé né ményré efektive, atéheré ato do t&é kené njé kosto mé t& ulét né
drejtim t& kérkesave pér krijimin e fondeve rezervé pér rrezikun e kredisé.

Ky element do t& mundésojé qé& bankat t& trajtojné né ményré mé té
kujdesshme dhe proaktive klientét mé t& mirg, té cilét mund té jené duke
shfaqur problemet e tyre t& para né shlyerien e kredisé pér shkak té faktoréve
qé jané jashté kontrollit t& tyre.

Si njé element kontrolli pér kété veprim, kuadri rregullativ do t& parashikojé
géndrimin e pérkohshém té kredisé sé ristrukturuar né kété kategori (apo né
kategoring standarde) dhe kalimin e saj t&€ menjéhershém né kategoriné e
nié cilésie mé t& ulét, nése cilésia e kredisé bie pas ristrukturimit. Theksoj
se Banka e Shqipérisé, pas njé konsultimi t& gjeré me bankat, ka pérgatitur
udhézimet pérkatése qé duhet t'i orientojné ato né procesin e ristrukturimit t&
borxhit.

Gijithashtu, Banka e Shqipérisé konstaton gé njé pjesé e kredive me
probleme, kryesisht atyre t&¢ humbura, géndrojné né bilancin e bankave pér
shkak t& inferpretimit t& ndryshém qé industria bankare dhe autoritetet e
tatim-taksave kané pér nisjen dhe pérfundimin e procesit ligjor ndaj subjektit
debitor kredimarrés.

Eliminimi i kétyre kredive nga bilanci i bankave né mungesé té
bashkérendimit t& kétij interpretimi, sjell pasoja pér ngarkesén tatimore té
bankave dhe rriedhimisht pengon fshirjen e kredive t& humbura nga bilanci,
duke e fryré nivelin e kredive me probleme dhe duke angazhuar kapacitetet e
bankave né ményré joeficiente.

Pér kété arsye, gjej rastin pér t& theksuar nevojén gé industria bankare
dhe autoritetet fiskale, t& identifikojné faktorét gé cojné né interpretime té
ndryshme t& kétij problemi, si edhe t& formulojné zgjidhjet e t& ndérmarrin
pérmirésimet e nevojshme ligjore dhe nénligjore pér zgjidhjen e tij né ményré
pérfundimtare. Banka e Shqipérisé éshté e interesuar dhe e gatshme té japé
t€ gjithé ndihmén e nevojshme né kété drejtim.

ROLI I BIZNESIT

Marrédhénia mes biznesit dhe bankave, géndron né themel t& suksesit té
veprimtarisé ekonomike. Gjithnjé, kjo marrédhénie éshté e kushtézuar nga
zhvillimet né mijedisin ekonomik rrethues. Aktualisht, jo t& gjithé sektorét e
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ekonomisé jané t& ndikuar nga ngadalésimi saj né ményré t& njéjté dhe jo té
giitha bizneset pérballen me t& njéjtat probleme.

Sidoqgofté, né pérgjithési bizneset ndeshen sot me njé rénie t& véllimit t&
aktivitetit dhe t& t&¢ ardhurave. Disa prej tyre pérballen me nevojén pér té
ristrukturuar veprimtaring, jo vetém népérmjet uljes sé kostove dhe pérmirésimit
t€ eficiencés, por edhe né drejtim & hyrjes né tregje dhe produkte t& reja.

Pér t& realizuar kété proces, nuk mjafton vetém instinkti dhe vullneti i
pronaréve, por kérkohet ekspertizé profesionale, projekte t& miréstudivara
dhe financime shtesé ose ristrukturim i borxhit ekzistues. Mendoj se né kété
proces, partneriteti mes biznesit dhe bankés éshté i domosdoshém. Né fakt,
gjithnjé e mé shumé bankat po zhvillojné kapacitetet e tyre t& konsultimit
financiar dhe njéherazi po zhvillojné edhe produktet e nevojshme bankare
pér t& gené me prané biznesit. Gjithashtu, bankat jané aktivizuar gjithnjé e
mé shumé né procesin e ristrukturimit t& kredisé s& dhéné sektorit t& biznesit.

Megijithatg, palét kané edhe ankesa pér njéri-fietrin. Késhtu, biznesi ankohet
se bankat jané doréshtrénguara dhe shpesh financimi nuk pérputhet si duhet
me ciklin e veprimtarisé sé tyre.

Nga ana tjetér bankat, evidentojné mungesén e projekteve t&€ besueshme
né kérkesat pér financim gé vijné nga biznesi dhe mangésité ne informacionin
financiar gé kérkohet pér vendimmarrie.

Banka e Shqipérisé beson gé marrédhénia mes biznesit dhe bankave do té
zhvillohej né dobi té veté paléve nése ato:

* arrijné né njé kuptim mé t& miré t& profilit t& veprimtarisé, kushteve t&
tregut dhe kérkesave rregullative qé pércaktojné veprimtaring e secilit;

* hyjné né& nié marréveshje bashké&punimi, mbi bazén e njé informacioni
qé éshté transparent, i ploté dhe profesional;

* veprojné né ményré proaktive pér t& identifikuar situatat kur kjo
marréveshje duhet rishikuar, pér t&€ pérmirésuar mundésité pér shlyerjen
e detyrimeve ndaj njéri-tjetrit.

Masat qé propozon sot Banka e Shqipérisé, e mbéshtesin nevojén pér nijé
marrédhénie mé t& ngushté midis bankave dhe biznesit, né situatén ekonomike
qé kalon vendi. Ato zgjerojné hapésirén e bankave pér nié fleksibilitet mé t&
madh né procesin e ristrukturimit t& kredisé. Megijithatg, theksoj se bankat nuk
do té financojné bizneset gé jané té déshtuara apo gé veprojné né ményré
jotransparente e me informacion t& cunguar. Kjo marrédhénie mé e ngushtg,
nénkupton gjithashtu nevojén paraprake gé bankat t& shfrytézojné né ményré
mé efektive pér analizén e tyre, t& gjithé informacionin gé ekziston ndaj
kredimarrésve ekzistues dhe té rinj, prej burimeve té tilla si Regjistri i Kredive.

Bankat duhet t& ndértojné marrédhénie t& géndrueshme afatgjata me
biznesin pér t& rritur konsulencén dhe financimin, vecanérisht pérsa i takon
biznesit t& vogél dhe atij t& mesém.
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PERFUNDIME

Né pérfundim, déshiroj t& theksoj se situata ekonomike dhe financiare gé
po kalon ekonomia e vendit, kérkon t& ruhet ritmi i ndérmijetésimit financiar
dhe t& trajtohet me pérparési céshtja e kredive me probleme. Bashkéveprimi
i deritanishém me autoritetet e tiera publike ka gené i miré dhe ne presim
zhvillime konkrete né drejtim t& fillimit & procesit t€ shlyerjes s& detyrimeve
t&¢ sektorit publik ndaj firmave private, si edhe miratim & ndryshimeve
t& propozuara né legjislacion pér pérmirésimin e procesit t&¢ ekzekutimit
té kolateralit. Banka e Shqipérisé propozoi sot disa masa té tiera, té cilat
synojné t& stimulojné bankat né procesin e kreditimit. Kéto masa, t& cilat do
t€ reflektohen sé aférmi né kuadrin rregullativ, kané njé natyré kundérciklike
dhe jané pérgjithésisht t& pérkohshme.

Ky element, si dhe mekanizmat e nevojshém kontrollues gé i shogérojné
kéto masa, do t& nxisin bankat t& ruajné detyrimin pér té kredituar né ményre
t&¢ kujdesshme dhe t& shéndetshme. Duke gené se aktualisht veprimtaria e
kreditimit ka rrezige té shtuara, strukturat drejtuese t&€ bankave dhe aksionaret
duhet t& sigurojné gé kéto rrezige afatshkurtra dhe afatmesme, mbulohen
me sasiné e nevojshme t& kapitalit. Efekti i kétyre masave do t& pérmirésohej
nése biznesi do t'i kuptonte dhe shfrytézonte ato né ményrén e duhur. Pér kéte
géllim, marrédhénia mes biznesit dhe bankave duhet t& ndértohet vetém mbi
bazén e bashképunimit transparent dhe profesional. Kjo duhet t& evidentohet
miré né media dhe né publik.

Banka e Shqipérisé do té vlerésojé efektin e kétyre masave dhe do té
monitorojé zbatueshmérine e tyre né vazhdimési. N& vijim t& kétij procesi,
né jemi t& gatshém t'i pérshtatim ato me zhvillimet ekonomike dhe financiare
ose t'i mbéshtesim me masa té tjera. Né& themel t& cdo veprimi t& Bankés sé
Shqipérisé né kété drejtim, do t& géndrojé stabiliteti i sistemit financiar.

Sé fundi, déshiroj t'u kujtoj t& gjithé pérfagésuesve té sektorit privat
prodhues e financiar, se nén efektet dhe ndikimin e krizés autoritetet publike,
ligivénése, fiskale dhe monetare, kané béré ndryshime t& réndésishme né
filozofi, objektiva dhe né vendimmarrije, larg konsideratave tradicionale. Kéto
ndryshime t& pérkohshme, kané si géllim kryesor absorbimin e efekteve t&
krizés, stabilizimin e ekonomisé, konsumit dhe investimeve private.

Paketa qé& prezantova sot &shté njé shembull i miré pér t& ilustruar kété
ndryshim. Eshté e nevojshme gé edhe sektori privat 1€ béjé njé pérshtatie dhe
korrektim t& tille t& pérkohshém.

Duke pérséritur thirrien e zj. Lagarde, Drejtore e Fondit Monetar
Ndérkombétar, né kushtet aktuale, objektivi i sektorit privat nuk duhet t& jeté
vetém fitimi, por edhe krijimi i vendeve t& punés, krijimi i vlerés sé shtuar,
krijimi i ideve t& reja dhe p&rmes tyre stabilizimi i ekonomisé. Rritja e punésimit
dhe e t& ardhurave nga puna do té thoté mé shumé konsum e investime, mé
shumé kérkesé konsumatore pér mallra shérbime e mjete financimi. Ekonomia
ka nevojé pér njé sektor privat dhe financiar t& pérgjegjshém pérkundrejt
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ekonomisé reale, pér nj¢ sektor privat q& mbéshtet punémarrésit dhe
konsumatorin, pér njé sektor financiar gé krijon vlera dhe jo gé& i shkatérron
ato.

Né mbyllje t& fjalgs sime, déshiroj t&€ ndaj me ju njé mesazh té réndésishém:
kriza erdhi si njé krizé globale dhe zgjidhja e ploté e saj do t& jeté si e fille.
Megijithaté, cdo vend duhet t& béjé detyrat e shtépisé dhe t& ndérmarré
reformat e duhura strukturore pér kalimin e saj.

Nijerézit e pranojné ndryshimin vetém né nevojé dhe e kuptojné nevoijén
vetém gjaté nié krize- tha Zhan Mone, ideatori i Bashkimit Evropian.

Ju faleminderit dhe suksese né punén tuaij!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
te Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé,
27 mars 2013

Sot, né datén 27 mars 2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuring e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit &
inflacionit né njé periudhé afatmesme, duke ofruar njékohésisht edhe stimulin
e nevojshém monetar pér mbéshtetjen e aktivitetit ekonomik.

(Mé lejoni né vijim té bé&[ njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e té ¢éshtjieve
kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

*okk

Inflacioni vietor né muaijin shkurt rezultoi 2.5%, duke réné me 0.2 piké
pérgindje né krahasim me vlerén e shénuar nj¢ muaj mé paré. Ndikimin
kryesor né rénien e inflacionit e ka patur reduktimi i gmimit t& naftés, si pasojé
e efektit bazé t& rrities sé taksave t& mijedisit gjaté vitit t& shkuar dhe uljes
sé& ¢cmimeve né tregun ndérkombétar. Né térési, ecuria e inflacionit vijon té
pércaktohet nga rritja e cmimeve t& mallrave ushgimorg; inflacioni i tyre ka
pérbéré rreth 90% té vlerés totale t& inflacionit né muajin shkurt. Cmimet
e mallrave dhe shérbimeve t& tjera t& shportés kané gené pérgjithésisht t&
géndrueshme, duke dhéné nié kontribut t& ulét né inflacionin total.

Né aspektin makroekonomik, kushtet e pérgjithshme ekonomike e monetare
kané favorizuar ruaitien e inflacionit né nivele t& uléta.

Né vecanti, kérkesa agregate shfaget e dobét dhe nuk arrin t& gjenerojé njé
shfrytézim té ploté té kapaciteteve prodhuese, duke mos ushtruar presione pér
rritje t& kostove t& prodhimit, t&€ marzhave té fitimit dhe pér rriedhojg, t& gmimeve
finale t& mallrave dhe t& shérbimeve. Sikurse e kemi théné né vazhdimési, rritja
ekonomike nén potencial éshté dhe do té vijojé t&€ mbetet faktori me ndikim
kryesor né nivelin e ulét t& inflacionit. Paralelisht me t&, ecuria e cmimeve né
tregjet botérore, gjendja e likuiditetit né ekonomi dhe né tregjet financiare
shqiptare, si dhe pritiet e agjentéve ekonomiké pér inflacionin, nuk kané dhe
nuk pritet 1& gjenerojné presione t& forta inflacioniste né afat t& mesém.

Té dhénat indirekte mbi ecuringé e aktivitetit ekonomik pér tremujorin e
katért t& vitit t& kaluar sugjerojné pér njé rritje t&€ ngadalté ekonomike. Kérkesa
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agregate &shté mbéshtetur kryesisht nga rritja e eksporteve, ndérkohé qé
kérkesa e brendshme private vlerésohet t& keté dhéné njé kontribut pozitiv,
por t& ulét. Nga ana tjetér, shpenzimet e sektorit publik jané tkurrur, duke
dhéné njé kontribut negativ né rritien e kérkesés agregate.

Informacioni pér zhvillimet ekonomike né tremujorin e paré té& kétij viti
éshté i pakét. Megijithaté, analiza e treguesve indirekté t& disponuar sugjeron
pér vazhdimin e njé kérkesé t& dobét agregate dhe rritie ekonomike nén
potencial. Aktiviteti ekonomik &shté mbéshtetur mé sé shumti nga kérkesa e
huaj dhe njé stimul mé i larté fiskal, ndérkohé gé kontributi i konsumit dhe i
investimeve private mbetet i ulét. Konsumi dhe investimet private vazhdojné té
vuajné nga pasiguria e pérgjithshme pér t& ardhmen, nga ngadalésimi i rritjes
sé t& ardhurave t& disponuara, nga prania e kapaciteteve t& pashfrytézuara
t& prodhimit, si edhe nga kushtet relativisht t& shtrénguara t& financimit.
Kéta faktoré jané reflektuar né orientimin né rritje t& familjeve shqiptare drejt
kursimit dhe né hezitimin e bizneseve pér té kryer investime.

Kérkesa e huaj dhe kushtet e favorshme klimaterike kané sjellé rritien e
eksporteve shgiptare me rreth 34.6% né muajin janar. Né prani edhe té
ecurisé sé& dobét t& konsumit e investimeve né vend, e cila &shté reflektuar né
rénien me 8.1% t& importeve né kété periudhé, kjo tendencé ka ndikuar né
pérmirésimin e métejshém té pozicionit t& jashtém té& ekonomisé shqiptare.

Késhtu, deficiti tregtar i vendit éshté ulur me 32.5% né kété muaj. Zhvillimet
né sektorin e jashtém t& ekonomisé jané reflektuar né raporte t& pérmirésuara
té kérkesés dhe té ofertés pér valuté, cka ka pércaktuar mé tej njé sjellje té
géndrueshme té& kursit t& kémbimit.

Politika fiskale ka shfaqur natyré lehtésuese né dy muaijt e paré t& vitit, 1&
shprehur né rritien e shpenzimeve publike dhe né zgjerimin e deficitit buxhetor.
Shpenzimet buxhetore shénuan njé rritie vietore prej 1.3% né kéta dy muaj,
rritie kjo e reflektuar si né zérin e shpenzimeve korrente ashtu edhe né até té
shpenzimeve kapitale. Té ardhurat buxhetore vijojné té tkurren, nén ndikimin
e ecurisé sé plogésht t& ekonomisé, duke shénuar njé rénie vietore prej 0.8%
né kéta dy muaj. Kjo ecuri e shpenzimeve dhe t& ardhurave publike éshté
materializuar né rritien e deficitit fiskal me rreth 5.1% pér kéta dy muaij.

Duke reflektuar mbi zhvillimet e pritura ekonomike e financiare, politika
monetare e Bankés s& Shqipérisé ka marré njé natyré gjithnjé e mé stimuluese.

Népérmijet uljeve t& vazhdueshme t& normés bazé t& interesit si dhe
injektimit t& likuiditetit né tregun bankar, Banka e Shqipérisé ka synuar té
krijojé kushte monetare mé t& pérshtatshme pér respektimin e objektivit t& saj
t€ inflacionit né afat t& mesém. Ecuria e tregut financiar tregon pér presione
t& uléta t& likuiditetit dhe t& inflacionit, t& cilat kané mundésuar pérciellien e
lehtésimit monetar né tregun e parasé dhe né até primar. Normat e interesit
né tregun ndérbankar kané reflektuar shpejt ulijen e fundit &€ normés bazé
dhe yield-et e letrave me vleré t& borxhit publik kané vijuar t& bien. Rénia e
normave t& interesit &shté reflektuar mé shumé né tregun e depozitave se né
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até t& kredive, duke sinjalizuar pér njé sjellie mé konservatore t& bankave né
kreditim dhe pér njé sektor real mé shumé té orientuar drejt kursimit.

Ecuria e treguesve monetaré ka gené né linjg me zhvillimet e ekonomisé
reale dhe presionet inflacioniste me natyré monetare mbeten t& uléta. Oferta
monetare né ekonomi éshté ngadalésuar mé tej né muajin janar, duke
shénuar njé rritie vietore prej 4.9%.

Ngadalésimi i masés monetare ka reflektuar kérkesén e ulét t& bizneseve
dhe individéve pér financim, si edhe reduktimin e financimit t& deficitit
buxhetor nga sistemi bankar. Rritja vietore e kredisé pér ekonominé vijon
t& ngadalésohet, duke regjistruar nivele t& uléta historike, prej 2.1% né
muaijin janar. Ecuria e plogésht e kredisé vihet re pér t& gjitha kategorité dhe
monedhat e financimit, si tek individét ashtu edhe tek bizneset.

* %k %

Informacioni i ri i disponuar kété muaj nuk ndryshon projeksionin toné bazé
pér ecuring e ekonomisé né vitin né vazhdim, por ai evidenton zhvendosije té
balancés sé rrezigeve né kahun e poshtém. Aktiviteti ekonomik pritet té rritet
me norma t& uléta e nén potencial, duke reflektuar ngadalésimin e kérkesés
sé huaj, ecuriné e dobét t&€ konsumit e investimeve private dhe njé stimul
pozitiv fiskal bazuar né buxhetin e planifikuar pér kété vit.

Presionet inflacioniste parashikohen t& mbeten t& uléta, né prani t&€ hendekut
negativ t& prodhimit dhe né mungesé t& presioneve nga tregjet botérore dhe
kushtet e likuiditetit né ekonominé shqiptare.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t&€ mbaijé té
pandryshuar normén bazé té& interesit, né nivelin 3.75%. Tabloja e zhvillimeve
ekonomike e financiare brenda dhe jashté vendit pércakton vazhdimin e ciklit
lehtésues té kushteve monetare pérgjaté horizontit kohor té politikés monetare.
Nijé politiké e tillg, krijon kushtet e nevojshme pér respektimin e objektivit t&
inflacionit né afat t& mesém, duke mbéshtetur njgkohésisht rritien e kérkesés
agregate dhe shfrytézimin e ploté t& kapaciteteve prodhuese né ekonomi.

Késhilli Mbikéqgyrés, né mbledhjen e sotme, vendosi pér ndryshimin e disa
rregulloreve té cilat kané t& béjné me aktivitetin e sistemit bankar.

Ng térésing e tyre, kéto ndryshime fugizojné mekanizmin e transmetimit
t& politikés monetare dhe krijojné kushte mé t& mira pér rritien e kredisé.
Né kété aspekt, kéto ndryshime harmonizohen miré me kahun lehtésues té
politikés monetare dhe i shérbejné stimulimit t& aktivitetit ekonomik né vend.
Mé konkretisht, ndryshimet e miratuara rritin shkallén e lejuar t& pérdorimit
t¢ likuiditetit nga sistemi bankar, si dhe krijojné hapésira mé t& médha pér
pérdorimin e levés financiare nga sistemi bankar. Té dy kéto nisma mbéshtesin
direkt njé rritie mé t& shpejté kredie né ekonomi.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

Né Komisionin pér Ekonominé dhe Financat
pér Prezantimin e Raportit Vietor t&€ Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2012,
09.04.2013

| nderuar zoti Kryetar i Komisionit,
Té nderuar zonja dhe zotérinj deputeté,

Déshiroj ta filloj ké&té takim duke ju shprehur vlerésimin maksimal pér
mundésiné e dhéné q&, né emér t& Bankés sé Shqipérisg, t'ju bé| njé pasqyré
t€ punés dhe rezultateve t& bankés gendrore gjaté vitit t& shkuar. Gijithashtu,
ky takim shérben pér t& ndaré me ju opinionet tona mbi zhvillimet mé té fundit
ekonomike e monetare, si dhe pér té parashtruar disa nga sfidat & cilat sipas
Bankés s& Shqipérisé meritojné vémendje né t& ardhmen.

Qé né fillim, déshiroj t& theksoj se Banka e Shqipérisé ka arritur t&
pérmbushé detyrat e saj ligjore, gjaté vitit 2012. Cmimet e konsumit kané
gené t& géndrueshme, sikurse shprehet nga njé nivel mesatar inflacioni
prej 2% gjaté vitit. Po késhtu, shéndeti i sistemit financiar, né nivel makro e
mikroekonomik, éshté pérmirésuar.

Kéto dy objektiva madhoré t& Bankés sé Shqipérisé jané arritur pavarésisht
ambientit t& pafavorshém t& brendshém e t& jashtém, si dhe goditieve qgé
ka pésuar ekonomia shqgiptare gjaté késaj periudhe. Pérmbushja e tyre ka
reflektuar né njé¢ masé t& madhe politikén e kujdesshme monetare t&€ Bankés
sé& Shqipérisé, si dhe masat rregullatore dhe politikén toné mbikéqyrése
t& sistemit bankar. Ato jané favorizuar nga pérmirésimi i vazhdueshém i
infrastrukturés sé pagesave financiare, nga operacionet e kujdesshme dhe
eficiente t& administrimit t& likuiditetit dhe nga komunikimi transparent me
publikun. E gjithé puna joné é&shté mbéshtetur nga pérmirésime cilésore
né fushén e edukimit financiar t& publikut, nga studimi analitik i njg¢ morie
fenomenesh dhe céshtjesh me interes pér zhvillimin e vendit, si dhe nga
prodhimi i statistikave financiare né pérputhje me standardet ndérkombétare.
Sé fundi, déshiroj t& theksoj se Banka e Shqipérisé ka gené njé aktor serioz
dhe i réndésishém né projektin e integrimit t& vendit, népérmiet plotésimit dhe
pérditésimit t& t& gjitha detyrave & saj ligjore dhe angazhimeve institucionale.

Té nderuar zonja dhe zotérinj,

Né& vijim t& fjalgs time do t& bé| njé trajtim mé t& detajuar t& céshtjeve
kryesore t& Raportit Vjetor, duke u fokusuar né drejtimet kryesore t& punés sé
Bankés s& Shqipérisé gjaté vitit t& shkuar. Fjalimin po e filloj me punén dhe
rezultatet tona né pérmbushjen e objektivit kryesor: arritien dhe ruaitien e
stabilitetit t& cmimeve.
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1. ZHVILLIMET EKONOMIKE, STABILITETI | CMIMEVE DHE
POLITIKA MONETARE GJATE VITIT 2012

Sikurse e thashé né hyrje t& fjalés , viti 2012 ishte njé tjetér vit i véshtiré
pér ekonominé shqiptare. Dobésité e partneréve tané tregtaré e financiaré
jané manifestuar né njé kérkesé t& ulét pér eksportet shqiptare, né kushte
té shtrénguara financimi pér kapitalin e huaj dhe né pasiguri t€ shtuara tek
agjentét ekonomiké. Po ashtu, ekonomia shgiptare vijon t& pérballet me njé
kérkesé t& dobét t& brendshme, si né sektorin publik dhe né até privat.

Pérte| kétyre faktoréve, aktiviteti ekonomik né vend u pérball edhe me dy goditie
specifike gjaté vitit t& shkuar. Késhtu, moti i keq i tremujorit t& paré v reflektua né
nié aktivitet t& ngadalté t& sektorit 1& ndértimit dhe & eksportit né kété periudhé.
Ndérkohé, goditja tietér, e cila pati mé tepér réndési dhe ndikim, ka gené reagimi
i sistemit bankar ndaj masave té reja dhe mé t& shtrénguara rregullatore t& EBA-s
(Autoritetit Evropian t& Mbikéqyries). Efekti direkt i k&saj goditieje né tregjet
financiare dhe vecanérisht né até & letrave me vleré & geverisg, pérafrohet rreth
nivelit 2% t& PBB-s&. Megjithaté, ndikimi indirekt i tyre ishte edhe mé i madh. Ashtu
si dhe né vendet e fjera t& Evropés Qendrore e Lindore, bankat gé origjinojné nga
vendet e Eurozonés adoptuan siellieje mé konservatore, e cila u manifestua né
ngadalésim t& métejshém té kreditimit pérgjaté vitit.

Né reflektim t& tyre, ekonomia shqiptare u ngadalésua mé tej gjaté vitit t&
shkuar, duke |&né kapacitete t& pashfrytézuara né tregjet e punés e t& kapitalit.

Ky zhvillim u shogérua me rritje t€ ulét t& pagave e t& kostove t& prodhimit
dhe u reflektua mé tej né rritie t& ulét & cmimeve té konsumit. N& té njgjtén
koh&, gjaté vitit t& kaluar, goditiet e ofertés kané gené t& pakta dhe me
intensitet & ulét, pritjet inflacioniste kané mbetur t& ankoruara dhe situata
e likuiditetit ka gené e favorshme pér kontrollin e inflacionit. Kjo balancé
faktorésh éshté materializuar né norma té uléta té inflacionit vietor dhe rritja
vietore e gmimeve t& konsumit shénoi vlerén 2.4% né fund té vitit 2012.

Presionet e uléta inflacioniste dhe mungesa e stimulit fiskal krijuan hapésira
pér lehtésimin e métejshém t& politikés monetare gjaté vitit 2012. Banka e
Shqipérisé kreu tre ulje t& normés bazé té interesit, duke e zbritur até nga niveli
4.75% né nivelin 4.0%. Lehtésimi i kushteve monetare ka synuar stimulimin e
kérkesés s& brendshme dhe krijimin e kushteve mé t&€ mira pér respektimin e
objektivit t& inflacionit né afat t& mesém.

Gijithashtu, Banka e Shqipérisé rriti né ményré t& ndjeshme injektimet e
likuiditetit né sistemin bankar, pér t& getésuar agjentét financiarg, pér té
kontrolluar tendencat rritése t€ normave té interesit dhe pér té garantuar
zhvillimin normal t& aktivitetit né tregje. Né pérgjithési, pérpjekjet tona
rezultuan efektive né administrimin e problemeve 1& likuiditetit, por ekonomia
shqgiptare u pérball me kushte mé té shtrénguara financimi, si né sektorin
publik ashtu edhe né até privat. Kjo tendencé reflekton né njg masé t&€ madhe
déshirén e ulét pér rrezik né tregjet dhe agjentét financiaré. Trajtimi i saj ka
gené dhe do t& mbetet sfida joné kryesore gjaté vitit t& ardhshém.
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Duke iu rikthyer zhvillimit t& ekonomisg, t& dhénat zyrtare tregojné se rritja
ekonomike né vitin 2012 mbeti né nivele pozitive, por ajo u ngadalésua né
krahasim me ritmet e shénuara njé vit mé paré. Sipas t& dhénave t& INSTAT-it,
prodhimi i brendshém bruto u rrit me 1.6% gjaté vitit 2012, i mbéshtetur nga
rritja e aktivitetit né sektorin e shérbimeve dhe né até t& bujgésisé.

Ndérkohg, aktiviteti i sektorit 1& industrisé ishte stanjant gjaté késaj periudhe
ndérsa sektori i ndértimit shénoi tkurrie, duke reflektuar dobésing e kérkesés
sé brendshme dhe probleme specifike té tyre. Ndonése né njé¢ masé mé té
ulét, edhe gjaté vitit 2012, rritja e aktivitetit ekonomik u mbéshtet kryesisht
nga kérkesa e huaj dhe rritja e eksporteve. Nga ana fjetér edhe pse né prani
t€ njé politike monetare stimuluese, kérkesa e brendshme é&shté shfaqur e
dobét. Kjo dobési reflekton uljien e gatishmérisé sé konsumatorit dhe biznesit
pér konsum e investime, si dhe hapésirat e pakta pér rritien e shpenzimeve
publike. N& vija t& pérgjithshme, Banka e Shqipérisé gjykon se kéta faktoré
pércaktues té rrities ekonomike do té vijojné té jené té pranishém edhe gjaté
tremujoréve té& ardhshém. Ecuria e tregut t&€ punés éshté ndikuar nga shkalla
e ulét e shirytézimit t& kapaciteteve ekzistuese. Rritja e punésimit né ekonomi
ka ardhur duke u ngadalésuar, ndonése norma e papunésisé ka mbetur né
nivelin 13.3% prej mé shumé se njé viti.

Tendenca rritése e eksporteve dhe ngadalésimi i importeve kané sjellé njé
reduktim me 13.8% té deficitit t€ llogarisé korente.

Ndonése flukset hyrése né llogariné kapitale dhe financiare kané shénuar
nié rénie vietore prej 11.3%, bilanci i pérgjithshém i pagesave rezultoi pozitiv
dhe rezerva valutore e Bankés s& Shqipérisé shénoi rritje gjaté vitit t& shkuar.
Né nivelet e saj aktuale, kjo rezervé &shté né pérputhje me kriteret tona
operacionale t& mjaftueshmérisé dhe ajo éshté e afté t& pérballojé 4.5 muaj
importe mallrash e shérbimesh. Pérmirésimi i deficitit strukturor t& llogarisé
korente duhet t& jeté njé nga objektivat e politikave tona afatgjata; ai ndihmon
né ruajtien e géndrueshmérisé financiare t& vendit dhe né rritjen e rezistencés
ndaj goditjeve t& huaja.

Politika fiskale ka shfaqur nié natyré pérgjithésisht konsoliduese gjaté vitit
2012. Deficiti buxhetor shénoi njé rénie vietore prej 1.2%, duke u vlerésuar né
3.4% t& PBB-sé ose 0.3 piké pérgindje mé i ulét se njé vit mé paré. Ngushtimi i
deficitit buxhetor u arrit kryesisht népérmiet reduktimit t& shpenzimeve publike,
té cilat ishin rreth 0.3% mé t& uléta se njé vit mé paré. Paralelisht me to, edhe
t& ardhurat publike shénuan njé rénie vietore prej rreth 0.2%, duke reflektuar
giendjen ciklike t& ekonomisé.

Nga ana tjetér, borxhi publik kaloi nivelin 60% t& PBB-s&, né reflektim
t€ nié rritie mé t& larté se parashikimi té deficitit buxhetor si dhe té rritjes sé
garancive publike. Qéndrimi i Bankés sé Shqipérisé pér kété problem ka gené
giithnié transparent: ruajtja e borxhit publik né nivele t& pérballueshme dhe
t& padémshme pér ekonominé shqiptare, si dhe ruajta e besimit t& tregjeve
financiare ndaj borxhit publik shqiptar, duhet t& mbetet objektivi parésor i
politikés fiskale.
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Treguesit monetaré kané ecur né linjg me ato t& ekonomisé reale, duke
shfaqur ngadalésim gjaté vitit 2012. Kérkesa e ulét e bizneseve dhe individéve
pér kredi bankare, si dhe kushtet ende t& shirénguara té kreditimit, jané
pasqyruar né nié ecuri t& dobét t& kredisé pér ekonominé. Rritja vietore e saj
zbriti n& 2.4% né fund 1& vitit. Ecuria e dobét e kredisé ka gené e pranishme
né t& gjitha segmentet e saj sipas géllimit t& pérdorimit. Ndérkohg, pérbérja
valutore e kredisé vazhdon té evidentojé zhvendosjen e saj, nga monedhat e
huaja né até vendase. Njé zhvillim i spikatur financiar i vitit t& shkuar éshté

zhvendosja e kursimeve té familjeve, nga depozita bankare né tituj t& borxhit
publik.

Kjo tendencé solli njé rritje t& financimit t& deficitit buxhetor nga individét
dhe ulje t& kétij financimi nga sistemi bankar.

Situata e likuiditetit né tregun financiar dhe ecuria e primeve té rrezikut
kushtézuan pércjellien e politikés monetare lehtésuese né tregjet financiare.
Uliet e normés bazé u reflektuan menjéheré né tregun ndérbankar dhe né
até t& depozitave né lekg, por pérciellja e tyre né tregjet e letrave me vleré
t& geverisé dhe t& kredisé né leké ka gené mé e pakét, kryesisht si pasojé e
zhvillimeve gé pérmenda mé sipér. Megjithaté, kostoja e ndérmijetésimit né
monedhé vendase shénoi rénie gjaté vitit 2012 dhe rritja e ndérmjetésimit
né leké krijoi premisat pér njé transmetim mé t& miré té sinjaleve té politikés
monetare né ekonomi gjaté vitit né vazhdim. Sé fundi, tregu valutor dhe kursi
i kémbimit kané gené pérgjithésisht t1& qgeté, si pasojé e njé kérkese dhe oferte
té balancuar pér valuté.

Né aspektin operacional, Banka e Shqipérisé pérmirésoi infrastrukturén e
rolit t& saj si huadhénés i radhés sé fundit pér bankat tregtare.

Fryt i k&saj pune ishte rishikimi dhe miratimi i rregullores “Pér kreding pér
mbéshtetie me likuiditet”, e cila ofron njé kuadér mé t& pérshtatshém pér
mbéshtetien e bankave né kushtet e véshtirésive t&€ pérkohshme té likuiditetit.
Gijithashtu, Banka e Shqipérisé rishikoi rregulloren e saj pér rezervat e
detyruara t& bankave, duke rritur fleksibilitetin e tyre né ményrén e mbajtjes
sé saj dhe duke krijuar mé shumé mundési pér rritien e ekspozimit t& sektorit
bankar ndaj ekonomisé shqiptare.

Njé tietér aspekt i réndésishém i detyrave t& bankés gendrore &shté edhe
mbikéqgyria e rregullimi i sistemit bankar, cka pérbén edhe njé kontribut t&
genésishém né forcimin e stabilitetit financiar. N& vijim, do t& ndalem né
disa tregues kryesoré t& performancés dhe rrezigeve té sistemit bankar dhe
né zhvillimet mé t& réndésishme né fushén e mbikéqyries, licencimit dhe né
kuadrin ligjor e rregullator.

2. MBIKEQYRJA BANKARE DHE STABILITETI FINANCIAR

Aktivet e sistemit bankar shénuan 87.9% t& PBB-sé& né fund té vitit 2012,
me njé rritie prej 3.1% kundrejt njé viti mé paré. Rezultati financiar éshté
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pérmirésuar dhe é&shté reflektuar né pérmirésimin e treguesve té kthimit ndaj
aktiveve mesatare (RoAA) dhe t& kthimit ndaj kapitalit mesatar (RoEA). Né
fund té vitit 2012, treguesi i mjaftueshmérisé sé kapitalit pér sistemin bankar
géndron né nivelin 16.2%, duke shénuar rritie kundrejt njé vitit mé paré. Si né
nivel sistemi, ashtu edhe pér t& gjitha bankat individuale, ky tregues mbetet
mbi normén minimale t& kérkuar prej 12%.

Aktiviteti mbikéqyrés ka synuar t& vlerésojé e té& kontrollojé rreziget me té
cilat pérballet sistemi né aktivitetin e tij. Kujdes i vecanté i &shté kushtuar
mbikéqyries sé cilésisé sé portofolit t& kredisé dhe rrezigeve té sistemit nga
aktiviteti i kredisé, si dhe efekteve t& tyre aktuale apo potenciale né shkallén
e kapitalizmit t& sistemit. Ekspozimi i sistemit bankar ndaj rrezikut t& kredisé
éshté rritur gjaté vitit 2012.

Raporti i kredive me probleme ndaj totalit t& kredisé rezultoi 22.5% né fund
t& kétij viti, nga 18.8% gé& géndronte né fund t& njé viti mé paré. Megijithaté,
pjesa e kredive me probleme t& mbuluara me kolateral €shté mé e madhe se
vitin e kaluar, duke pérbéré rreth 81% té portofolit t& kredive me probleme.
Gijithashtu, sistemi bankar ka rritur me 31% fondet rezervé pér pérballimin e
humbjeve t&€ mundshme nga rreziku i kredisé.

Treguesit e likuiditetit jané pérmirésuar né vitin 2012. Raporti i aktiveve
likuide ndaj detyrimeve afatshkurtra rezultoi 36.7%, duke gené mbi nivelin
minimal si pér lekun ashtu edhe pér monedhat e huaja. Depozitat pérbéjné
burimin kryesor t& financimit t& aktivitetit bankar dhe linjat e kredisé nga
bankat méma kané shénuar rénie t& dukshme né krahasim me fundin e njé
viti mé paré. Ulja e varésisé sé financimit t& bankave né Shqipéri nga bankat
méma pérbén njé zhvillim pozitiv né drejtim t& rrities sé géndrueshmérisé sé
sistemit bankar vendas nga goditjet e huaja.

Sistemi bankar paragitet i mbrojtur nga rreziget e tregut. Késhtu, vlerésimet
tona tregojné se sistemi bankar éshté pak i ekspozuar ndaj rrezikut t€ luhatjeve
t& normave t& interesit. Po ashtu, ky sistem &shté pak i ekspozuar ndaj efekteve
direkte té luhatjeve té kursit t& kémbimit dhe pozicioni i tij i hapur valutor éshté
dukshém poshté kufijve toné. Por, sistemi bankar vijon t& jeté i ekspozuar ndaj
rrezikut indirekt t& kursit t& kémbimit si rriedhojé e kredive né valuté dhéné
kredimarrésve qé nuk kané t& ardhura né monedhé t& huaj.

Kontrolli i rrezikut operacional &shté pérmirésuar gjaté vitit 2012, népérmiet
pérmirésimit t& kuadrit t& procedurave. Sistemi bankar zotéron infrastrukturén
teknologjike t& nevojshme pér pérmbushjen e kérkesave rregullative, duke
siguruar zhvillimin e aktiviteteve edhe né kushte ekstreme. Transparenca dhe
publikimi i informacionit vijojné t& mbeten né gendér t& vémendjes sé Bankés
sé& Shqipérisé, si shiylla t& réndésishme né funksion 1€ mbrojtjes sé klientit dhe
forcimit t& disiplings e konkurrencés sé tregut.

Me qéllim rritjen e transparencés dhe konkurrencés midis bankave né treg,
Banka e Shqipérisé né korrik t& vitit 2012, filloi publikimin né fagen e saj
zyrtare 1€ internetit t& normave té interesit dhe komisioneve té produkteve té
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ofruara nga bankat. Pavarésisht pérmirésimeve, mbetemi t& ndérgjegjshém se
ka ende hapésira pér pérmirésim, né drejtim t& normés referencé 1é interesit
t€ pérdorur né kontratat e kredisé dhe né drejtim t& informacionit t& publikuar
né faget e internetit t& bankave.

Piesé e réndésishme e proceseve rregullative e mbikéqgyrése gjaté vitit 2012
ka gené edhe adresimi i parandalimit t& pastrimit t& parasé dhe financimit t&
terrorizmit. Pérvec pérmirésimit t& bazés rregullative né kuadér t& pérshtatjes
me ligjin e ri dhe me standardet e BE-s&, &shté forcuar bashképunimi me
Drejtoring e Parandalimit t&¢ Pastrimit t& Parasé dhe procesi mbikéqyrés i
institucioneve financiare. Nga analizat dhe inspektimet né vend, ka rezultuar
se subjektet kané marré masa t& pérshtatshme parandaluese dhe kané krijuar
infrastrukturén e pérshtatshme pér identifikimin dhe raportimin e rasteve t&
dyshimta.

Viti 2012 ka shénuar zhvillime té réndésishme né fushén e licencimit t&
aktivitetit financiar. Késhtu, dy degé t& bankave t& huaja u shndérruan né
filiale t& tyre, duke ulur rrezikun e ekspozimit t& tyre ndaj rrezigeve té bankave
méma dhe duke rritur pavarésing e tyre dhe nivelin e kontrollit t& ushtruar
mbi to nga Banka e Shqipérisé. Njé ndryshim i réndésishém gjaté kétij viti
ishte edhe transferimi né masén 100% i aksioneve t& Bankés Emporiki nga
Emporiki Bank of Greece tek IUB Holding Francé, duke ndihmuar né zhvillimin
afatgjaté dhe t€ géndrueshém té industrisé bankare. Sé fundi, gjaté vitit 2012
éshté rritur numri i institucioneve jo-banka, si dhe gama e produkteve dhe
shérbimeve financiare t& ofruara né treg nga i gjithé sistemi financiar.

Gjaté vitit 2012, u ndérmorén ndryshime t& réndésishme né kuadrin ligjor e
rregullator té sistemit bankar. Banka e Shqipérisé dhe ASD, duke marré shkas
nga ndryshimet rregullative qé ka ndérmarré Bashkimi Evropian, pérgatitén
ndryshimet pérkatése né ligjin "Pér sigurimin e depozitave”.

Né pérputhje me direktivat e BE-sé, u zgjerua baza e kontribuuesve né
skemén e sigurimit, duke pérfshiré dhe shoqérité e kursim-kreditit si dhe u
qartésuan dhe thjeshtuan formulat pér llogaritien e kompensimit. Ndryshimet
u miratuan nga Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé né 26 korrik té vitit 2012.
Miratimi i rregullores sé re “Pér krijimin, licencimin dhe funksionimin e bankés
uré”, pérmirésoi ndjeshém kuadrin rregullativ né drejtim t& administrimit t&
bankave né rast falimentimi. Ndryshime dhe pérmirésime té tiera rregullative
t&¢ réndésishme jané ndérmarré né drejtim t&€ bankave, t& administrimit t&
rrezikut dhe strukturave pérkatése, t€ vendimmarries né procesin mbikéqyrés,
si dhe t& ushtrimit t& veprimtarisé sé sigurimit dhe & ri-sigurimit.

Krahas drejtimeve kryesore t& punés s& Bankés s& Shqipérisé t& pérshkruara
mé lart, né vijim do t& doja té€ ndalesha edhe né disa aktivitete & tjera té
punés soné. Kéto aktivitete, pérvecse pérmbushin detyrimet tona ligjore, i
shérbejné njékohésisht zhvillimit t& sistemit financiar dhe t& ekonomisé sé
tregut né Shqipéri.
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3. AKTIVITETE TE TJERA TE BANKES SE SHQIPERISE

Emisioni i monedhés

Banka e Shqipérisé ka té drejtén ekskluzive t&€ emetimit dhe t& garkullimit
t& monedhés kombétare, si dhe mbikéqyr dhe siguron cilésiné e monedhés
dhe t& kartémonedhés. Njé nga investimet mé t€¢ médha t€ Bankés sé
Shqipérisé pér garantimin e integritetit 1 monedhés soné &shté ndértimi i
ndértesés sé re t& Emisionit t& Parasé, e cila u vu né pérdorim né vitin 2012.
Né kété ndértesé realizohet cikli i mbyllur dhe i automatizuar i kontrollit, i
pérpunimit, i ambalazhimit dhe i asgjésimit t& kartémonedhave dhe sé shpeiti
do t& mundésohet ekspertimi profesional i kartémonedhave dhe monedhave
t& dyshuara si té falsifikuara, duke pérmbushur nj¢ nga detyrimet e shtetit
shqiptar né kuadér t& MSA-sé.

Administrimi i rezervés valutore

Funksion tjetér kushtetues i Bankés s& Shqipérisé, éshté ruajtia dhe
administrimi i rezervés valutore t& vendit né shérbim t& ruajties sé
géndrueshmérisé financiare t& ekonomisé.

Rezerva valutore bruto éshté rritur me rreth 65 milioné euro gjaté vitit 2012,
duke regijistruar né fund t& muaijit dhjetor vlerén 1,972 milioné euro.

Nxitja e sistemit t& pagesave

Né pérmbushje t& pérgjegjésisé sé& saj ligjore, Banka e Shqipérisé nxit
funksionimin normal t& sistemit t& pagesave me géllim mbéshtetien e zbatimit
té politikés monetare dhe ruaijtien e stabilitetit financiar. Gjaté vitit 2012,
transaksionet ndérbankare né leké jané kleruar dhe shlyer né kohé&, me
efikasitet dhe siguri, sipas rregullave dhe procedurave t& dy sistemeve (AECH
dhe AIPS). Gijithashtu, jané rishikuar dhe jané hartuar njé séré rregulloresh
dhe manualesh t& cilat konsistojné né fugizimin e mbikéqyrjes dhe zhvillimin
e métejshém 1é& sistemit shqiptar t& pagesave.

Pérmirésimi i statistikave

Viti 2012 ka shénuar pérmirésimin e sistemit té statistikave pasi publikimi
i informacionit statistikor lidhur me bilancin e pagesave é&shté pérgjegiési
ligiore e Bankés sé Shqipérisé.

Gijaté kétij viti, u hartua nj¢ model pér pérmirésimin e statistikave té
bilancit t&€ pagesave dhe t& pozicionit t& investimeve ndérkombétare, i cili
synon pérafrimin e sistemit statistikor kombétar me standardet e BQE-sé dhe
SEBQ-sé. Gijithashtu, u realizuan me sukses objektivat e projektit IPA-2009,
“Programi rajonal i bashképunimit statistikor pér vendet e Ballkanit” nga
koordinatorét e t& cilit Banka e Shqipérisé mori komente mjaft pozitive.
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Té tiera (puna kérkimore, burimet njerézore, komunikimi e transparenca,
proceset integruese)

Pé&rvec realizimit t& detyrave t& sanksionuara me ligj, Banka e Shqipérisé éshté
e angazhuar né realizimin e objektivave té tiera qé ndihmojné pérmbushjen
e rolit gé ka njé banké gendrore moderne né ekonominé e vendit. Gjaté vitit
2012, puna kérkimore dhe akfivitetet akademike t& Bankés sé Shqipérisé né
arenén ndérkombétare u intensifikuan mé tej. Vlen t& pérmenden mbaijtja e
Konferencés s& 10-t&¢ Ndérkombétare “Politika monetare né Shqipéri: nga
e shkuara tek e ardhmija”, e cila ishte njé ndér aktivitetet e organizuara nga
Banka né kuadér t&¢ 100-vjetorit t& Pavarésisé sé Shtetit.

Gijithashtu, népérmiet Institutit t& Studimeve Ekonomike dhe Bankare té&
Bankés s& Shqipérisé, kemi nxitur interesin e gjeré té kérkuesve shqiptaré dhe
t€ huaj, si dhe kemi organizuar dy workshop-e rajonale.

Banka e Shqipérisé prej vitesh ka véné né gendér 1é strategjisé sé zhvillimit
institucional pérmirésimin e urave t& komunikimit me publikun dhe rritien e
transparencés. Gjaté vitit 2012 ka vijuar plotésimi i informacionit t& publikuar
dhe diversifikimi i tij sipas segmenteve t& dégjuesve. Ky vit &shté karakterizuar
nga thellimi i kontakteve me mediat dhe rritja e pérpjekjeve né fushén e
edukimit financiar, me géllim rritien e kulturés financiare dhe pércimin sa mé
t& garté t& mesazheve t& Bankés sé Shqipérisé.

Banka e Shqipérisé ka qené pjesémarrése aktive né pérmbushijen
e detyrimeve gé rriedhin nga MSA, nga Marréveshja e Tregtisé sé Liré té
Evropés Qendrore, e té tjera angazhime kombétare. Vlerésimet e autoriteteve
ndérkombétare lidhur me progresin e Bankés sé& Shqipérisé kané gené
pozitive. Pér c¢éshtiet gé lidhen me veprimtaring e institucionit kané dhéné
vlerésime maksimale: Komisioni Evropian, Fondi Monetar Ndérkombétar dhe
Banka Botérore.

Té nderuar zonja dhe zotérinj anétaré,

Né mbyllje té fjalés sime, mé lejoni t& evidentoj edhe disa probleme té cilat
kané kushtézuar dhe do t& vazhdojné t& kushtézojné funksionimin e ekonomisé
dhe té tregjeve financiare shqgiptare. Ne gjykojmé se kéto probleme kérkojné
vémendje parésore dhe rrugézgjidhije té kujdesshme.

* Sépari, integrimii ekonomisé shqiptare me tregjet dhe sistemet financiare
evropiane nénkupton gé goditjet dhe luhatjet e partneréve tané tregtaré
e financiaré pércillen shpejt né ekonominé shqiptare. Ecuria afatmesme
dhe afatgjaté e ekonomisé shqiptare &shté e lidhur me até t€ partneréve
tané tregtaré. Baticat dhe zbaticat né tregjet botérore ngrené dhe ulin
aktivitetin ekonomik né vend. Né térésiné e tij, integrimi mbetet njé
proces dobiprurés pér ekonominé shqiptare, por ai paraget edhe sfida.
Pér kété arsye, dua t& theksoj se ekonomia shqgiptare dhe sistemi
financiar duhet t& béhen mé té kujdesshém ndaj zhvillimeve né tregjet
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botérore. Reformat tona strukturore duhet t& synojné rritjen e rezistencés
soné ndaj luhatjeve té tyre, ndérsa politikat tona ekonomike duhet t&
orientohen me kujdes ndaj trendeve afatgjata botérore.

o Sé dyti, céshtja e stabilitetit financiar t& vendit duhet kuptuar si detyré
e té gjithéve dhe jo si ¢éshtie e njé apo disa institucioneve. Stabiliteti
financiar i vendit &shté njg¢ e miré publike, e cila i shérben zhvillimit
afatgjaté t& vendit. Zhvillimet e fundit botérore kané provuar se sistemi
financiar &shté njg¢ mozaik tejet i integruar; stabiliteti i tij ka shumé
dimensione dhe ai pércaktohet nga bashkéveprimi i shumé segmenteve
e aktoréve. Né kété drejtim, e gjej me vend t& pérséris thirrjen time té
vazhdueshme pér gjetien e njé konsensusi politik, i cili do t& mundésojé
vendosijen e njé rregulli fiskal, né interes 1& ruajtjes s&¢ géndrueshmérisé
afatgjaté t& financave publike dhe t& besimit & investitoréve né
ekonominé shgiptare.

e S& freti, njé aspekt tjetér, i cili mbetet problematik né kontekstin e
géndrueshmérisé afatgjaté t& vendit éshté edhe reforma e sistemit té
sigurimeve shogérore e shéndetésore. Deficitet e krijuara prej tyre jané
né rritie dhe ato mund & cénojné shumé parametra fiskalé e financiaré
né t& ardhmen. Kjo reformé duhet t'i hapé rrugé zhvillimit t&€ segmenteve
relativisht t&€ prapambetura té sistemit financiar, atyre té fondeve private
t& pensioneve dhe t& sigurimeve. Ky do t& ishte njé kontribut real né
zgjerimin dhe thellimin e tregut financiar t& vendit.

e Sé katérti, duke géndruar ende né céshtien e stabilitetit financiar do

t&¢ doja té sillia né vémendjen tuaj ndryshimet né Kodin e Procedurés
Civile gqé lidhen me lehtésimin e ekzekutimit t& kolateraleve. N& vijim té
paketés sé prezantuar para pak kohésh nga Banka e Shqipérisé dhe t&
letrés g& i kam nisur para disa ditésh partive kryesore t&€ Kuvendit, do t&
apeloja edhe njgheré pér miratimin e shpeijté té tyre.
Béhet fjalé pér njé grup propozimesh, té cilat si nga ana joné ashtu edhe
nga ana e ekspertéve ndérkombétare vlerésohen t&€ domosdoshme pér
stabilitetin e sistemit bankar, pér garantimin e depozitave t& popullatés
si dhe pér gjallérimin e kreditimit t& ekonomisé.

e S& fundi, ¢éshtja e zhvillimit afatgjaté t& vendit dhe e politikave e
strategjive t€ mbéshteties sé tij, meriton njé¢ vémendje mé t& madhe.
Banka e Shqgipérisé mbetet e bindur né perspektivat afatgjata té
zhvillimit t& vendit. Kéto perspektiva favorizohen nga burimet natyrore
dhe nga kostoja e ulét e fuqisé punétore, por, mbi t& gjitha, ato duhet t&
mbéshteten né mundésité dhe aftésité tona pér t'u integruar né zinxhirin
e vlerés sé shtuar t& ekonomive evropiane. Rruga gé kemi pérpara do
té jeté e gjaté dhe e mundimshme. Né& afat t& shkurtér e t& mesém,
ajo do t& kérkojé vullnet dhe zgjuarsi né kryerien e reformave si dhe
né rritien e vémendjes ndaj céshtjeve t& shéndetit makroekonomik e
financiar té vendit.

Né aofat t& gjaté, struktura e ekonomisé shgiptare duhet t& pérafrohet mé
shumé me ato t& vendeve evropiane; rritja ekonomike duhet t& mbéshtetet
mé shumé né produktivitetin e faktoréve t& prodhimit dhe bizneset shqgiptare
duhet t& tregohen mé té vémendshém né gjetien dhe eksplorimin e tregjeve
té reja.
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Duke gené e vémendshme dhe e ndérgjegjshme pér sfidat gé kemi
pérpara, Banka e Shqipérisé ka filluar t&€ analizojé mjete dhe teknika & reja
né pérmbushjen e misionit t& saj. Duke evidentuar ngadal&simin ekonomik
si rrezikun kryesor me t& cilin pérballen ekonomia dhe sistemi financiar
shqgiptar, si dhe duke vlerésuar rolin gé ka kredia bankare né aktivitetin
ekonomik, Banka e Shqipérisé miratoi né muajin mars, 2013 nié paketé
masash makroprudenciale t& orientuara drejt nxitjes sé kredisé dhe uljes sé
rrezikut né sistemin bankar. Shkurtimisht, kéto masa konsistojné né lehtésimin
e kérkesave pér kapital pér rritien e kredisg, né lehtésimin e kérkesave pér
likuiditet, né uljen e provigjionimit pér krediné e ristrukturuar, si dhe né rritjen
e kérkesave pér kapital pér aktivet jashté vendit mbi normat e kérkuara nga
Banka e Shqipérisé.

Kéto masa t& pérkohshme jané nijé tietér shenjé e vullnetit toné pér
respektimin e misionit dhe t& detyrave tona ligjore.

Né mbyllie t& fjalés , déshiroj t& theksoj se Raporti Vietor dhe Pasqyrat
Financiare t& aktivitetit & Bankés sé& Shqipérisé pér vitin 2012 jané paragitur

prané jush. Mbetem i hapur pér pyetje dhe sgarime.

Ju faleminderit pér vémendjen.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé,
30 prill 2013

Sot, né datén 30 prill 2013, Kaéshilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Tremujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbaijé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né nié periudhé afatmesme.

Né nivelin e tyre aktual, normat e interesit dhe situata e likuiditetit né
ekonomi ofrojné njékohésisht stimulin e nevojshém monetar pér nxitien e
kérkesés sé brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé[ njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e té ¢éshtjeve
kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

Sipas t& dhénave t& INSTAT-it, aktiviteti ekonomik né vend u rrit me 1.6%
gjaté vitit 2012. Ekonomia shqgiptare shfagi shenja dobésie gjaté vitit t& kaluar,
duke reflektuar pasiguring e pérgjithshme né ambientin e brendshém dhe
té jashtém. Megijithaté, pavarésisht kontekstit t& zhvillimeve t& pafavorshme,
treguesit kryesoré té& balancave t& brendshme e té jashtme té vendit kané
géndruar brenda parametrave t& shéndetshém. Gijaté késaj periudhe,
inflacioni rezultoi brenda objektivit t& Bankés sé Shqipérisé dhe treguesit e
shéndetit 1& sistemit bankar u pérmirésuan.

Ruaijtia e kétyre ekuilibrave krijon premisat e duhura makroekonomike pér
njé rritie t& géndrueshme dhe afatgjaté.

Duke u rikthyer te ecuria e inflacionit, t& dhénat e INSTAT-it tregojné se
¢mimet e konsumit u rritén mesatarisht me 2.5%, né tremujorin e paré té
vitit 2013. Ecuria e inflacionit vijon t& pércaktohet nga ¢mimet e ushgimeve:
kontributi i tyre pérbén rreth 90% té inflacionit total. Nga ana tjetér, inflacioni
i artikujve ushgimoré é&shté balancuar nga reduktimi i inflacionit t& mallrave
t& konsumit jo-ushgimor. Inflacioni i késaj kategorie ka reflektuar rénien e
cmimit t& naftés, si pasojé e reduktimit & cmimit & saj né tregjet botérore.
Efekt rénés né inflacion ka dhéné edhe reduktimi i cmimeve t& mallrave té
konsumit afatgjaté, ndérkohé qé cmimet e kategorive té tiera t& mallrave té
konsumit nuk kané shfaqur ndryshime t& réndésishme.

Nga kéndvéshtrimi makroekonomik, ecuria e inflacionit vijon t& reflektojé
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presionet e uléta nga kahu i kérkesés agregate dhe mungesén e goditjeve té
kahut t& ofertés.

Rritjia nén potencial e kérkesés agregate, sjell mos-shfrytézimin e ploté t&
kapaciteteve prodhuese dhe gjeneron presione té uléta pér rritien e pagave,
t€ kostove t& prodhimit dhe t&€ marxheve té fitimit t& biznesit. Né kéto rrethana,
presionet e brendshme mbi ¢cmimet e konsumit paragiten t& dobéta, sikurse
reflektohen edhe nga niveli i ulét i inflacionit bazé. Nga ana tietér, inflacioni
i importuar ka rezultuar i pérmbaitur, né prani t& inflacionit t& ulét né vendet
partnere dhe t& géndrueshmérisé sé kursit t& kémbimit.

Té dhénat mé té fundit mbi ekonominé reale i pérkasin tremujorit t& katért
t& vitit 2012. Sipas tyre, ekonomia shqiptare u rrit me 1.7%, e mbéshtetur nga
zgjerimi i akfivitetit né sektorin e shérbimeve, t& industrisé dhe t& bujgésisé,
ndérkohé gé aktiviteti né sektorin e ndértimit vijoi t& tkurret. Té dhénat mbi
ecuring e aktivitetit ekonomik, né tremujorin e paré t& kétij viti, mbeten té
pakta.

Analizat tona, t& bazuara mbi tregues indirektg, vlerésojné se rritja
ekonomike ka gené e ulét - ajo éshté mbéshtetur kryesisht né kérkesén e huaj,
ndérkohé gé komponentét e kérkesés sé brendshme vijojné t& shfagin njé
ecuri t& plogésht. Konsumi dhe investimet private mbeten t& dobét , né prani té
pasigurive pér t& ardhmen, t& ngadalésimit t& t& ardhurave té disponueshme,
t€¢ kushteve mé t& shtrénguara té financimit dhe t& kapaciteteve té lira té
prodhimit.

Ecuria e treguesve buxhetoré né tremujorin e paré té vitit, tregon pér rritjen
e stimulit fiskal. Deficiti buxhetor u rrit me 41.5% gjaté kétij tremujori, duke
reflektuar rénien me 3.6% té t& ardhurave fiskale dhe rritien me 1.4% t&
shpenzimeve publike. Banka e Shqipérisé térheq edhe njéheré vémendjen
pér réndésiné e ruaities sé ekuilibrave fiskalé dhe pér kontrollin e deficitit
buxhetor dhe t& borxhit publik né nivele t& pérballueshme e t& padémshme
pér ekonominé shqiptare. N& opinionin tong, prioriteti afatmesém i politikés
fiskale duhet t& mbetet ruajtja e disiplinés buxhetore.

Né afat t& gjaté, borxhi publik shgiptar duhet t& reduktohet dhe t& ankorohet
né njé rregull fiskal t& besueshém, efektiv dhe transparent.

Zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé tregojné pér vazhdimési t&
kontributit pozitiv t& eksporteve neto né rritien e kérkesés agregate. Té dhénat
e tregtisé sé jashtme pér muait janar dhe shkurt, tregojné pér ngushtimin vjetor
me 27.1% té& deficitit tregtar, duke reflektuar njgkohésisht rritien e métejshme
té eksporteve dhe ecuriné e dobét t&€ importeve. Pér kété periudhé, importet
jané tkurrur me 9.5% né terma vjetoré, ndérkohé qé eksportet kané ruajtur
ritme t& larta t& rritjes vietore, prej 18.6%.

Zhvillimet monetare kané gené né linje me ecuriné e ekonomisé reale,
gjaté tremujorit t& paré. N& dy muait e paré té vitit, kredia pér ekonominé ka
shfaqur njé ecuri t&¢ dobét né té gjithé segmentet e saj.
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Né fund t& muaijit shkurt, portofoli i kredisé s& sektorit bankar ishte vetém
1.7% mé i larté se nié vit mé paré. Sikurse e kemi theksuar, problemi kryesor i
kreditimit mbetet kérkesa e ulét pér kredi nga biznesi dhe konsumatori shqiptar.
Megijithaté, edhe politikat kredituese t& bankave paragiten mé konservatore,
cka reflektohet edhe né kushte relativisht t& shtrénguara kreditimi.

Vlerésimet pér ecuri t& pérmbaijtur t& ¢mimeve t& konsumit dhe pér rritje
t& dobét t& ekonomisé né periudhén e ardhshme, motivuan lehtésimin e
métejshém té politikés monetare né fillim t& kétij viti. N& muajin janar, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé uli me 0.25 piké pérgindje normén bazé
t& interesit, duke e guar até né nivelin 3.75%. Népérmijet ankorimit té pritjeve
inflacioniste, qgetésimit t& presioneve té likuiditetit dhe uljes s& normave
afatshkurtra t& interesit, politika monetare ka synuar té ulé koston e financimit
afatgjaté t& ekonomisé dhe t& mbéshtesé rritien e kredisé, t& konsumit dhe t&
investimeve né vend.

Politika lehtésuese e ndjekur nga Banka e Shqipérisé ka gjetur pasqyrim té
diferencuar né segmentet e tregut financiar. Reduktimi i radhés i normés bazé
u reflektua shpejt dhe i ploté né tregun ndérbankar dhe né tregun primar té
letrave me vleré té& geverisé. Nga ana tjetér, tejcimi i saj né tregun e depozitave
ka gené i pjesshém, ndérsa ai né tregun e kredisg, edhe mé i zbehté. Kéto
zhvillime ilustrojné faktin se, né prani t& primeve t& shtuara té rrezikut dhe
ndryshimeve strukturore t& sjellijes né tregun financiar dhe né ekonominé
reale, efektiviteti i veprimit t& politikés monetare &shté mé i ulét. Pér kéto
arsye, Banka e Shqipérisé vendosi t& mbéshtesé politikén e saj stimuluese
monetare me ndérmarrjen e disa ndryshimeve né kahun lehtésues t& kuadrit
rregullator mbikéqyrés e makroprudencial. Kéto masa, té cilat i kemi detajuar
gjaté muaijit t& shkuar, synojné t& ulin mé tej primet e likuiditetit dhe kostot e
ndérmietésimit né tregjet financiare, me géllim nxitien e kreditimit dhe rritjen
e aktivitetit ekonomik.

Projeksionet tona pér vitin 2013, mbéshtesin vlerésimin pér njé rritie
ekonomike né nivele prané atyre t& vérejtura né vitin e kaluar. Kérkesa e
huaj do t& jeté nxitési kryesor i rrities sé& akfivitetit ekonomik, ndérkohé gé
né té njéjtin kah por me intensitet mé t& ulét, pritet t& kontribuojé edhe
politika fiskale gjaté vitit né vazhdim. Nga ana tietér, ecuria e konsumit dhe
investimeve private mbetet e dobét dhe e pagéndrueshme. Vazhdimésia e rritjes
ekonomike nén potencial do t& pércaktojé presione t& uléta inflacioniste edhe
gjaté periudhés s&¢ ardhshme. N& mungesé t& goditjeve t& paparashikuara
nga kahu i ofertés, cmimet e konsumit do t& vazhdojné rritien me norma té
uléta. Me njé probabilitet ndodhjeje 90%, inflacioni vietor pritet t& luhatet né
intervalin 0.6% — 3.6%, pas 4 tremujoréve. Nivelet e uléta t& inflacionit vjetor
dhe parashikimi pér vazhdimési t& tyre pérgjaté horizontit kohor t& veprimit
t& politikés monetare, kushtézojné ruajtien e natyrés stimuluese t& politikés
monetare edhe gjaté tremujoréve t& ardhshém.

Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t€ mbaijé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Ai pérfundoi se
kushtet monetare stimuluese krijojné premisat pér respektimin e objektivit t&
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inflacionit né afat & mesém, si dhe mbéshtesin rritien e kérkesés agregate
dhe shfrytézimin e ploté t& kapaciteteve prodhuese. Presionet e dobéta
inflacioniste kérkojné vazhdimin e njé politike monetare stimuluese nga ana
e Bankés sé& Shqipérisé. Sé& fundi, Késhilli Mbikéqyrés rithekson nevojén e
vazhdimit dhe thellimit t& reformave strukturore, € cilat rritin produktivitetin
dhe forcojné konkurrueshmériné e ekonomisé shqgiptare. Kéto reforma i hapin
rrugé zgjerimit t& potencialit ekonomik dhe duhen paré si instrumenti kryesor
qé mbéshtet rritien e géndrueshme e afatgjaté t& vendit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé,
29 maj 2013

Sot, né datén 29 maj 2013, Kashilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbajé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né njé periudhé afatmesme, duke ofruar njékohésisht edhe stimulin
e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé[ njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e té ¢éshtjeve
kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

Té dhénat e fundit ekonomike e monetare tregojné se presionet inflacioniste
vazhdojné té jené t& dobéta. Inflacioni vietor né muaijin prill rezultoi 2.3%,
duke shénuar njé rénie t& lehté né krahasim me muajin paraardhés. Kjo prirje
u ndikua mé sé shumti nga rénia e cmimit t& naftés dhe e cmimeve té girave.
Né njé mjedis me inflacion t& ulét, profili i inflacionit vijon t& pércaktohet nga
ecuria e ¢cmimeve t& mallrave ushgimorég, kontributi i t& cilave formoi rreth
95% té shifrés vietore & inflacionit né muajin prill.

Cmimet e mallrave dhe t& shérbimeve té tjera t& shportés sé& konsumit nuk
kané pésuar luhatje t&¢ médha, duke géndruar rreth niveleve té vérejtura gjaté
muajve t& kaluar.

Né ké&ndvéshtrimin makroekonomik, presionet e brendshme dhe té huaja
inflacioniste paragiten t& dobéta ose né rénie, ndérkohé gé pritjet inflacioniste
jané t& ankoruara né objektivin e Bankés s& Shqipérisé. Ekonomia shqiptare
vijon 1& karakterizohet nga kapacitete t& lira né faktorét e prodhimit. Kjo tablo
éshté shogéruar me reduktimin e ndjeshém t& inflacionit bazé gjaté katér
muajve t& paré té vitit, duke pasqyruar presionet e uléta pér rritien e kostove
t& prodhimit, t& marxheve t& fitimit dhe t& ¢mimeve finale t& produkteve.
Nga ana tjetér, cmimet né tregjet botérore kané ngadalésuar rritien e tyre,
ndérsa kursi i géndrueshém i kémbimit nuk ka mbéshtetur rritien e ¢cmimeve
t& mallrave t& konsumit t& importuara.

Informacioni mé i fundit sugjeron se dobésia e aktivitetit ekonomik &éshté
mbartur edhe né muait e paré té vitit 2013. Né balancg, t& dhénat e disponuara
tregojné pér ecuri t& ngadalté t& konsumit dhe t& investimeve private.
Familjet shgiptare vazhdojné t& shfaqgin njé tendencé té ulét pér shpenzim, té
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ndikuara nga pasiguria pér géndrueshméring e burimeve té financimit dhe
nga ngadalésimi i ritmeve té rritjes sé t€ ardhurave t& disponueshme. Né njé
efekt zinxhir, dobésia e kérkesés agregate, pasiguria e veté bizneseve pér té
ardhmen, por dhe kushtet e shtrénguara te kreditimit, nuk kané inkurajuar
ndérmarrien e investimeve t& reja private. Nga ana tjetér, rritia ekonomike
né muajt e paré & kétij viti vlerésohet t& keté gjetur mbéshtetje kryesisht né
kérkesén e huaj dhe né kérkesén e sektorit publik.

Politika fiskale ka patur njé natyré stimuluese né katér muait e paré té vitit, e
reflektuar kjo né rritje vietore & deficitit buxhetor dhe t& shpenzimeve publike
gjaté késaj periudhe. Shpenzimet fiskale shénuan nijé rritie vietore prej 9.8%,
kryesisht si pasojé e rrities s& shpejté t&€ shpenzimeve kapitale, ndérkohé gé
shpenzimet korente ruajné norma t& uléta t& rrities vietore. Nga ana tjetér,
t&¢ ardhurat fiskale kané shénuar nié rritie minimale prej 0.3%, né reflektim
t& ecurisé sé ngadalté t& aktivitetit ekonomik. Kjo ecuri e shpenzimeve dhe t&
ardhurave buxhetore éshté materializuar né njé deficit buxhetor rreth 2 heré
mé té larté se né katér muajt e paré té vitit t& kaluar. Banka e Shqipérisé
véren se politika afatmesme dhe afatgjaté fiskale duhet t& orientohet mé
shumé drejt ruajties sé géndrueshmérisé sé borxhit publik. Pérmbushja e kétij
objektivi ndihmon né ulien e pasigurisé dhe t& primeve té rrezikut. Borxhi i ulét
dhe i kontrolluar publik krijon nj& ambient mé t& miré pér iniciativén private,
népérmijet ruajties sé normave t& uléta t& interesit dhe rrities sé fondeve té
disponueshme, duke ndihmuar késhtu rritien e géndrueshme dhe afatgjaté
t€ vendit.

Shkémbimet me partnerét tané tregtaré kané dhéné nié stimul pozitiv né
rritien e aktivitetit ekonomik edhe gjaté tremujorit 1& paré té vitit. Deficiti tregtar
u tkurr me 28.6% né terma vietoré gjaté késaj periudhe, duke reflektuar
ecuriné e miré té eksporteve dhe rénien e importeve. Eksportet shénuan njé
rritie vietore prej 17.2% né tre muait e paré 1é vitit, t& dominuar nga eksportet
né sektorin e energjisé. Nga ana tjetér, importet vazhdojné té thellojné rénien
e tyre vjetore, rénie e cila pér kété periudhé shénoi vlerén 11.1%.

Analiza mé e detajuar e eksporteve evidenton pérgendrimin e larté & tyre
né segmentin e burimeve natyrore. Banka e Shqipérisé gjykon se rritja e
konkurrueshmérisé sé produkteve e shérbimeve tona, si dhe zgjerimi i bazés
sé eksporteve, mbetet instrumenti mé i miré pér t& siguruar korrektimin e
shéndetshém té llogarisé korrente. Ky objektiv kérkon vazhdimin e thellimin e
reformés strukturore, si né tregjet e produkteve ashtu dhe né até t& faktoréve
t& prodhimit.

Ecuria e freguesve monetaré déshmon pér presione t& uléta inflacioniste
me natyré monetare né ekonomi. Rritja vietore e ofertés sé& parasé ka vijuar
t& ngadalésohet mé tej, duke zbritur né 4.6% né fund t& muaijit mars. Kérkesa
e ulét pér para e agjentéve ekonomiké éshté reflektuar né njé ecuri t& dobét
té kreditimit. Rritja vietore e kredisé né muajin mars shénoi 1.2%. Krahas
faktoréve t& kérkesés, ecuria e ngadalté e kredisé reflekton edhe politikén e
kujdesshme t& bankave né kreditim dhe shkallén e ulét t& gatishmérisé sé tyre
pér t& marré pérsipér rrezik. Kjo sjellje konservatore e bankave kushtézohet nga
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zhvillimet né hapésirén evropiane dhe politikat mé t& shtrénguara mbikéqyrése
e rregullatore t& vendeve té origjinés. Duke u nisur nga rrethanat aktuale né
té cilat ndodhet sistemi bankar evropian, Banka e Shqipérisé vleréson se ajo
mund t& vijojé t& shogérojé ekonominé shqiptare né njé afat t& mesém.

Tregu financiar éshté karakterizuar nga presione té uléta té likuiditetit dhe
t& inflacionit, duke mundé&suar nié pércjellie mé t& miré t& stimulit monetar
né ekonomi. Normat e interesit né tregun ndérbankar kané ndjekur ulien e
normés bazé & interesit dhe vazhdojné t&€ géndrojné t& ankoruara rreth saj.

Ndérkohé&, né muaijin prill e maj, vijon rénia e yield-eve né tregun primar
né linjé me ciklin lehtésues t& politikés monetare. Normat e inferesit né tregun
e depozitave dhe até t& kredive kané reaguar mé ngadalg, né pérputhje me
kohévonesat né mekanizmin e transmetimit t& politikés monetare. Gjithashtu,
transmetimi i politikés lehtésuese monetare né normat e interesit t& kredive
éshté ndikuar edhe nga primet e larta & rrezikut qé shogérojné aktivitetin
kreditues.

Duke iu rikthyer zhvillimeve ekonomike, projeksionet pér ecuring e
ekonomisé né t&€ ardhmen mbeten té njéjta, si edhe né muajin e méparshém.
Aktiviteti ekonomik né vend pritet té rritet me norma té uléta pozitive, prané
niveleve té vitit t& kaluar. Kérkesa e huaj dhe politika fiskale priten & japin
stimul pozitiv né rritien ekonomike. Nga ana tjetér, konsumi dhe investimet
private do & kené njé ecuri t& dobét edhe gjaté kétij viti. Rritja nén potencial
e ekonomisé do t& vijojé t& kushtézojé presione t& dobéta mbi cmimet e
konsumit. N& mungesé t& goditieve t& paparashikuara té ofertés, inflacioni
vietor pritet & géndrojé rreth niveleve aktuale edhe gjaté vitit né vazhdim.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé t&
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Késhilli Mbikéqyrés
vleréson se kushtet aktuale monetare jané té pérshtatshme pér respektimin e
objektivit t& inflacionit né afat t&¢ mesém. Uljet e méparshme t& normés bazé té
interesit po pérkthehen gradualisht né norma mé té uléta financimi t& sektorit
publik e privat, duke krijuar premisa pér njé rritie mé té shpejté t& kérkesés
agregate.

Gijithashtu, lehtésimi i disa kérkesave mbikéqyrése e rregullatore né muajin
mars stimulon rritien e aktivitetit kreditues té sistemit bankar.

Zhvillimet e pritura ekonomike e financiare do t& kérkojné ruaitien e
natyrés lehtésuese t& kushteve monetare pérgjaté horizontit kohor té politikés
monetare. Banka e Shqgipérisé mbetet gjithnjé e gatshme té reagojé, né
kohén dhe né masén e duhur, pér t& krijuar kushtet e duhura monetare pér
respektimin e objektivit t& saj t& inflacionit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén me temé “Ndérlidhjet me Eurozonén dhe dinamikat
e konvergjencés afatgjaté”, organizuar nga Banka Qendrore Evropiane,
Frankfurt, Gjermani, 17 gershor 2013

| nderuar z. Kryetar!
Té nderuar zonja dhe zotérinj!
Té nderuar kolegé!

Tema e késaj konference éshté mijaft e réndésishme pér perspektivén
ekonomike dhe financiare t&€ vendeve t& Ballkanit Peréndimor. Kéto vende
jané térésisht t& integruara me ekonominé dhe sistemin financiar t&¢ Bashkimit
Evropian (BE). BE-ja pérfagéson partnerin e tyre kryesor tregtar dhe bankat me
origjiné nga BE dominojné sistemin financiar & rajonit toné&. Si¢ déshmohet
garté nga pérvoja joné, pérpara dhe gjaté krizés sé fundit, zhvillimet né BE
kané ndikim t& menjéhershém si né ekonominé reale, ashtu dhe né sistemin
financiar t& rajonit. BE dhe Ballkani Peréndimor mund té& konsiderohen
partneré dhe, si té tille, ata kané interes logjik né politikat dhe veprimet e
niéri-tietrit. Besoj se kjo konferencé do té& pérpiget t& shqyrtojé mekanizmat
mé t& miré pér konsultime dhe koordinim t& pérbashkét.

Vendet e rajonit t& Evropés Qendrore, Lindore dhe Juglindore (EQLJ)
kané zgjedhur integrimin me BE-né si instrumentin kryesor pér t& siguruar
nié perspektivé ekonomike t& géndrueshme dhe afatgjaté pér qytetarét e
tyre. Do té doja té& theksoja se vendet tona, né ményré t&€ ndérgjegjshme,
kané zgjedhur rrugén e integrimit me BE-n&: ne kemi ndérmarré reforma
strukturore t& véshtira; kemi ndérmarré reforma ligjore dhe rregullative lidhur
me kété proces; si dhe kemi hapur tregjet tona drejt mallrave, shérbimeve
dhe kapitalit nga BE. Mendoj se éshté e kuptueshme pér ne gé té presim
angazhim afatgjaté dhe solidaritet nga partnerét tané.

Ky proces integrimi dhe konvergjence sigurisht gé ka dhéné frytet e veta
gjaté dy dekadave t& fundit. Rritja e PBB-sé e ka tejkaluar até t& BE-s& dhe
ndérmietésimi financiar &shté pérmirésuar né ményré té shpejté. Gjykimi i
pérgjithshém ekonomik i bazuar né tregues té tillg, si pér shembull PBB pér
frymé, ndérmjetésimi financiar relativ, kostoja relative e punés dhe teknologijia
déshmojné se ky proces do t& vijojé¢ dhe né t& ardhmen. Vendet e EQLJ-sé
ende ofrojné mundési térheqése investimi. Ato pérgjithésisht karakterizohen
nga dinamika mé t& mira demografike dhe jané gjeografikisht mé afér Evropés
sesa ekonomité e tjera me treg né zhvillim. Ky integrim politik dhe ekonomik
ka cuar natyrshém né integrim financiar.

Megijithaté, do t& doja té trajtoja tre ¢éshtie lidhur me rrugén e integrimit
ekonomik dhe financiar qé po ndjekim.
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Sé pari, fokusi kryesor i autoriteteve kombétare t€ Evropés Juglindore
duhet t& jeté lehtésimi i shpérndarjes sé kapitalit né sektoré mé produktivé,
duke siguruar stimujt e duhur, reformat strukturore, mjedisin ligjor, politikat
tatimore dhe stabilitetin ekonomik. Kjo kérkon dhe mirékuptimin e bankave qé
veprojné né rajon. Bankat jané dhe do t&€ mbeten subjekte gé kané si objektiv
maksimizimin e fitimit. Megjithaté, ato duhet t& jené mé t&€ vémendshme ndaj
tendencave afatgjata, pasi ato luajné rol né zhvillimin e géndrueshém té&
ekonomisé.

Sé dyti, ne kemi zhvilluar njé sistem financiar dhe kemi zbatuar nié strategji
t& integrimit financiar t& bazuar mbi bankat, & cilat pérfagésojné mé shumé
se 90% té sistemit financiar né mbaré rajonin. Pér kété arsye, sugjerimet e
fundit lidhur me zhvillimin e tregjeve t& brendshme 1& kapitalit si njé alternativé
ndaj njé sistemi financiar t&€ bazuar né banka jané t& nevojshme, por ndoshta
t& parealizueshme né periudhén afatshkurtér dhe até afatmesme.

Sé treti, Evropa Juglindore éshté dhe do t& mbetet njé rajon i etur pér
kapital, i cili pjesérisht duhet ndérmjetésuar pérmes bankave ndérkombétare.
Ky fakt duhet pranuar si nga rregullatorét, ashtu dhe nga bankat méma t&
BE-sé. Nj& model i ri biznesi i mbéshtetur térésisht né depozita t&€ brendshme
éshté pérgjigjja e gabuar pér ekstremet e méparshme té flukseve t& médha
té kapitalit.

Aktualisht, sfidat kryesore pér stabilitetin financiar né rajonin e Evropés
Juglindore pérfshijné kredité me probleme, rriten e ngadalté t& kredisé
pér ekonoming, problemin e financave fiskale dhe géndrueshméring e
kursit t& kémbimit. Natyra dhe madhésia e tyre jané t& lidhura né ményré
t& drejtpérdrejté me problemin e rrities ekonomike, si dhe me pérqasjen e
sektorit privat ndaj konsumit, kursimeve dhe pritshmérive. Kéto probleme u
krijuan ose u ekspozuan nga kriza dhe jané pérkegésuar mé tej pér shkak t&
céshtjeve té lidhura me stabilitetin financiar t€ partneréve tané dhe pérqasjes
sé tyre ndaj zgjidhjes sé kétyre sfidave. N& ményré mé té drejtpérdrejté, sektori
bankar ka ulur ndérmjetésimin financiar pér shkak t&¢ masave t& kérkuara té
stabilitetit financiar nga ana e autoriteteve bankare evropiane. A ndikon kjo
mbi kreditimin dhe rritien ekonomike?2 Eshté e qarté qé pérgjigjja éshté "po".
Si né ményré té drejtpérdrejté ose jo t& drejtpérdrejté dhe pavarésisht origjinés
sé tyre, problemet aktuale t& stabilitetit financiar jané t& lidhura me rritien e
ngadalté ekonomike, e cila, né vetvete, &shté rezultat i uljes sé ndérmjetésimit
financiar. Kéto zhvillime jané kombinuar né njé rreth vicioz, i cili po e con
ekonominé né njé spirale t& njé rritjeje t&€ ngadalté dhe né rénie.

Kriza na ka dhéné disa mésime té réndésishme. Mbi t& gjitha, ekziston njé
ndryshim thelbésor né perceptimin e hartimit t& politikave dhe zbatimit & tyre
nga ana e autoriteteve, me dy tendenca té pércaktuara. Sé pari, po shikojmé
njé paradigmé t& re — rishqyrtimi i hartimit dhe zbatimit t& politikave nga ana
e bankés gendrore. Modeli i ri konsiston s& pari né idené se shénjestrimi i
inflacionit i bazuar né indeksin e ¢cmimeve t& konsumit mund t& mos jeté i
mjaftueshém pér 1& ruajtur stabilitetin makroekonomik dhe até financiar; dhe
sé dyti, né pérdorimin e rregullimit makroprudencial né kombinim me masat
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tradicionale t& politikés monetare. Pér t& gené eficiente, kéto masa kérkojné
koordinim t¢ madh me ato t& politikés monetare tradicionale, rregullimit
dhe mbikéqyries bankare. Nése nuk jané té koordinuara, ato mund té
kené mé tepér ndikim negativ sesa pozitiv. Pér mé tepér, nisur nga lidhjet
e forta financiare me jashté midis BE-s&¢ dhe EQLJ-s&, ato kané ndikime t&
jashtézakonshme edhe pértej kufijve. Né kété drejtim, koordinimi shndérrohet
né njé pérpjekje shumédimensionale.

Pér shkak t& kétyre lidhjeve té forta financiare dhe ekonomike t&¢ EQLIJ-
s& me Eurozonén, politikat dhe rregulloret evropiane, si dhe ndérhyrja
makroekonomike dhe makroprudenciale kané ndikim t& miréfillié dhe né
koh& reale mbi ekonomité tona, duke u hapur rrugén késhtu sfidave t&
reja. Koordinimi i masave makroekonomike dhe makroprudenciale brenda
Eurozonés do t& vijojé t& ushtrojé presione té& stabilitetit makro mbi rajonin e
EQLJ-sé. Pér kété arsye, &shté e réndésishme pér ekonomité e kétyre vendeve
gé té njohin qé¢ mé paré dhe t& kuptojné zhvillimet ligjore, institucionale
dhe rregullative né sistemin financiar t&€ BE-s& dhe, mundésisht, t& mund té
parashikojné ndikimin e mundshém dhe pasojat e paplanifikuara gé kéto
zhvillime mund t& kené mbi ekonomité e tyre.

Do t& déshiroja 1 ftoja autoritetet monetare dhe mbikéqyrése t& BE-s& gé
t& pérgendrohen né tabloné e pérgjithshme dhe t& mendojné pér zgjidhje
afatgjata dhe jo pér rregullime afatshkurtra, t& cilat né vend qé t& zgjidhin
problemet, riciklojné ato mé té vietra dhe i shndérrojné né sfida t& reja, duke
transformuar késhtu natyrén dhe subjektin e problemit, por pa trajtuar céshtjien
e stabilitetit t& pérgjithshém.

Né piképamijen tong, Bashkimi Bankar i BE-sé é&shté njé hap shumé i
réndésishém drejt integrimit dhe koordinimit t& métejshém midis autoriteteve
vendase dhe ato pritése. Ne e vlerésojmé faktin gé krijimi i njgé autoriteti
mbikéqyrés t€ centralizuar do t& lehtésojé¢ shkémbimin e informacionit
midis autoriteteve mbikéqyrése, duke krijuar késhtu njg komunikim mé
eficient midis rregullatoréve vendas dhe prités, si dhe duke ulur ndérlikimet
gé krijon komunikimi me organet e shumta mbikéqyrése dhe rregullative
kombétare. Banka e Shqipérisé, si anétare e Komitetit Drejtues t& Nismés sé&
Vienés, e pérkrah nevojén e autoriteteve t& BE-s& pér t& vlerésuar né ményré
gjithépérfshirése céshtiet qé lidhen me ndérlidhjen midis BE-sé/Eurozonés
dhe vendeve joanétare t& BE-sé/Eurozonés, me qgéllim hartimin e politikave
t& ekuilibruara dhe t&€ géndrueshme. Masat makroprudenciale né Eurozoné
duhet t& konsiderojng, né vecanti, gjendjen dhe ndikimin e mundshém mbi
vendet pritése joanétare t&€ BE-sé. Ne presim gé Banka Qendrore Evropiane
(BQE), si njé autoritet drejtues brenda Mekanizmit t& Vetém Mbikéqgyrés,
t& luajé nié rol t& réndésishém dhe konstruktiv, ndérkohé& qé autoriteteve
mbikéqyrése 1€ vendeve joanétare t& BE-sé duhet t'u jepet mundésia gé t&
shprehin piképamiet e tyre mbi vendimet e BE-sé lidhur me politikat financiare,
me ndikim mbi stabilitetin financiar vendas, pérpara marries sé vendimeve
aktuale. Funksionimi eficient i kolegjeve mbikéqyrése konsiderohet gjithashtu
si njé géshtie mjaft e réndésishme, ku vendet me filiale sistemike t& BE-s&
mund t& adresojné shqetésimet e tyre lidhur me mbikéqgyrjen.
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Nga ana tietér, do t&€ ndihmonte nése vendet e vogla t& rajonit jashté
Bashkimit Bankar do té& kishin njé piképamije dhe pérqasje t& unifikuar ndaj
autoriteteve t& BE-sé dhe t'i shprehnin shgetésimet e tyre né njé zé té vetém.
Né kété drejtim, Banka e Shqipéris¢, duke marré rolin e koordinatorit, i ka
ftuar vendet e tjera joanétare t& BE-s& gé t& kontribuojné né hartimin e njé
pérqasjeje t& pérbashkét rajonale drejt Bashkimit Bankar dhe ndikimeve té fij
mbi kéto vende.

Ne gjithashtu argumentojmé se &shté né pérfitim t¢ BQE-sg, si dhe té
autoriteteve & tjera monetare dhe mbikéqyrése dhe atyre t& BE-s&, gé f'i
siellin vendet e EQLJ-sé né tryezén e diskutimit, ashtu sikurse njé doktor i
pérgjegishém, i cili teksa i jep pacientit t& tij njg ilac t& forté pér shérim,
pérpiget t€ minimizojé efektet e mundshme anésore. BQE-ja duhet té
konsiderojé efektet e mundshme anésore & politikave t& saj né rajonin toné.
Kjo konsideraté lidhet me pesé céshtje t& réndésishme:

Sé pari, BQE-ja gézon njé ekspertizé t€¢ madhe teorike dhe empirike
mbi analizén e stabilitetit financiar, si dhe até monetare dhe ekonomike.
Megijithaté, vendet e EQLJ-s&é mund t& kené njé kéndvéshtrim mé t& sakté dhe
mé 1& drejtpérdrejté mbi efektet e mundshme anésore mbi ekonomité e tyre.

Sé dyti, diskutimi midis BQE-sé& dhe vendeve t& EQLIJ-sé duhet té fillojé herét,
mundésisht gé né procesin e hartimit dhe jo pas zbatimit t& legjislacionit dhe
rregulloreve. Kjo do t'v mundésojé autoriteteve t& vendeve t& EQLJ-sé kohé t&
mjaftueshme pér t& béré amendimet pérkatése ligjore dhe rregullative pér t&
harmonizuar legjislacionin me até t&€ BE-sé, si dhe pér té pérshtatur strukturat
institucionale né kohén e duhur.

Mekanizmat reformues t&€ BE-s& lidhur me sigurimin e depozitave dhe
zgjidhjen e bankave me probleme, pér shembull, do t& kené& implikime ligjore
dhe rregullative pér ekonomité e EQLIJ-s€, pér shkak t& dominimit t& grupeve
bankare evropiane né sektorét tané financiaré. Megjithaté, deri sa BQE dhe
BE t& vendosin mbi njé zgjidhje dhe legjislacioni t&¢ miratohet, ne nuk mund
té dimé se cilat do t& jen& implikimet e mundshme (si pér shembull mundésité
e arbitrazhit rregullativ), ndryshimet e kérkuara ligjore dhe kostot financiare
pér sistemet tona bankare dhe ekonomiténé pérgjithési. Informacioni éshté
natyrshém né interes té vendeve t& EQLJ-s&, pasi do té eliminonte pasiguriné
dhe rrezikun midis autoriteteve mbikéqyrése t& vendeve pritése (joanétare
t& BE-s&/Eurozonés) lidhur me zgjidhjen eficiente (duke pérfshiré ndarjen e
barrés) t& bankave evropiane shumékombéshe me probleme;

Sé ftreti, krijimi i “Kolegjeve pér Zgjidhjen e Bankave me Probleme”, t&
ngjashém me "Kolegjet e Mbikéqyrésve" mund té jeté njé ményré inteligjente
dhe eficiente pér t'u pérgatitur pér situata ekstreme. Kéto kolegje do t'i lejonin
autoritetet mbikéqyrése vendase dhe pritése gé t& diskutojné gqé mé paré
lidhur me zgjidhjen e mundshme té bankave evropiane shumékombéshe
me probleme, me géllim minimizimin e ndryshimeve gjaté kétij procesi dhe
ndarjen e barrés pér sa & jeté e mundur. Né& parim, mund té krijohet njé formé
mbikéqgyrieje qé i mundéson BQE-sé ndarjen e pérgjegjésisé sé mbikéqyries
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sé bankave evropiane shumékombéshe me autoritetet mbikéqyrése pritése
(veganérisht né rastin kur kéto jané banka me réndési sistemike né vendet
pritése).

Sé katérti, mund té krijohen linja swap té likuiditetit né euro midis BQE-sé
dhe bankave gendrore t& vendeve pritése (ose autoriteteve mbikéqyrése) —
vendeve joanétare né BE, me géllim administrimin dhe pérballimin e rrezikut
t& papritur té likuiditetit dhe problemeve té tjera t& mundshme t& hasura nga
ana e bankave evropiane shumékombéshe, té cilat mund t& lindin né ményré
t& drejtpérdrejté ose si pasoja t& paplanifikuara né pérgjigje t€¢ vendimeve té
marra nga autoritetet mbikéqyrése dhe ato & stabilitetit financiar né Eurozoné.
Njé gjé e tillé mund t& krijohej vetém pér ato vende pritése (joanétare t&
Eurozonés ose t& BE-s€) ku bankat evropiane kané réndési sistemike. Nga
ana e tyre, autoritetet mbikéqgyrése t€ vendeve pritése do t'i sigurojné BQE-sé
informacion mbi gjendjen financiare t& filialeve sistemike dhe mbi politikat e
tyre mbikéqyrése pérkatése;

Sé pesti, béhet fjalé pér rolin e organizatave financiare ndérkombétare.
FMN, Banka Botérore dhe Komiteti i Bazelit kané luajtur dhe vazhdojné té
luajné nijé rol t& réndésishém né modelimin e sistemit financiar dhe ndértimin
e géndrueshmérisé sé¢ ekonomive tona ndaj goditieve. Projekti i Asistencés
pér Sipérmarrjet dhe Sektorin Financiar &shté njé shembull i shkélgyer pér ta
ilustruar kété piké, duke gené se ato gézojné mjaft ekspertizé né trajtimin e
kétyre céshtieve né vendet e zhvilluara dhe ato me treg né zhvillim. Pér kété
arsye, uné besoj se pérfshirja e kétyre institucioneve né procesin e diskutimit
do té& jeté me pérfitim si pér BE-ng, ashtu dhe pér ekonomité e vendeve té
EQLJ-sé.

Né fund té& fundit, Eurozona dhe ekonomité e vendeve t& EQLJ-sé do té
jené pjesé e t& njgjtit bashkim politik, ekonomik dhe monetar. Pavarésisht
véshtirésive aktuale, axhenda e integrimit politik dhe ekonomik e BE-sé
mbetet e pérkushtuar ndaj kétij objektivi. Dikush mund t& thoté se pavarésisht
pengesave t& mundshme politike dhe sociale t& shkaktuara nga kriza, kjo e
fundit e ka shtyré axhendén e integrimit mé shpejt dhe mé fort se mé paré.
Né kété drejtim, éshté e nevojshme qgé té lidhim procesin e integrimit politik
dhe atij ekonomik sé& bashku pér té vijuar me zhvillimin e kétyre dy proceseve
me t& niéjtén shpejtési. N& rrethanat aktuale, bashképunimi dhe komunikimi
rajonal shndérrohen né njé objektiv t&€ nevojshém té procesit t& integrimit &
vendeve t& rajonit t& EQLJ-s&, t& paktén pér reformén bankare dhe até t&
tregut financiar. Do 1& ishte shumé mé e lehté pér autoritetet e BE-sé qé 1'i
shgyrtojné dhe adresojné shqgetésimet e rajonit t& EQLIJ-sé si njé grup i vetém
dhe jo né ményré individuale.

Né pérfundim, éshté shumé e réndésishme qé t&€ vendoset nié nivel i
konsiderueshém komunikimi dhe koordinimi midis bankave gendrore dhe
institucioneve t& BE-sé&, si dhe me kuadrin e tyre ligjor dhe rregullativ. Sé
fundi, do té& rekomandoja plotésimin e tij me njé nivel t& ngjashém koordinimi
midis institucioneve té tiera gé luajné njé rol t& réndésishém né stabilitetin
makroekonomik dhe até financiar né ekonomité tona. Né vecanti, nevojitet
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mé shumé komunikim dhe koordinim midis ministrive t& financave té rajonit,
pér shkak se politika fiskale &shté thelbésore pér stabilitetin makrofinanciar t&
ekonomisé dhe ajo luan njé rol mjaft t& réndésishém né zbatimin e suksesshém
t& instrumenteve makroprudenciale. Koordinimi nuk &shté njé detyré e lehtg,
vecanérisht kur pérfitimet e njé vendi jané me kosto pér vendet e tjera partnere,
megijithaté, nése aspirojmé pér rezultate gjithépérfshirése, kjo &shté ményra e
duhur dhe momenti i pérshtatshém pér t& vepruar.

Ju faleminderit!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né Samitin e Ministrave t& Financave dhe Guvernatoréve t& Rajonit me
temé “E ardhmija financiare e rajonit”,
Becic, Mali i Zi, 14 gershor 2013

Té nderuar Ministra t& Financave,
Té nderuar Guvernatoré,

Kriza q& po kalojmé, duke gené kaq e thellé dhe e tejzgjatur, do t& l&ré
gjurmé né ekonominé né pérgjithési dhe bankingun gendror né vecanti. Deri
te Recesioni i Madh, politika monetare jetonte né njé boté gé mund t& quhet
“epoka e shénjestrimit t& inflacionit”. Pér kédo qé i ka ndjekur diskutimet
rreth politikés optimale t&€ bankés gendrore qé né fillimet e krizés, éshté e
qarté se tashmé vlefshméria e qasjes sé méparshme &shté véné né piképyetie.
Né shumé ményra, shénjestrimi i inflacionit e thjeshtonte punén e bankés
gendrore, pér aq kohé sa banka gendrore e zbatonte politikén e saj né ményré
korrekte. Banka gendrore, e paré nga publiku si institucion i pavarur, duhej té
angazhohej né ményré t& besueshme pér objektivin e shpallur t& inflacionit,
me qéllim ankorimin e pritieve afatmesme pér inflacionin. Vetépérmbushija e
pritshmérive & agjentéve ekonomiké dhe t& ¢mim-vénésve do t& ndihmonte
né transmetimin e objektivave t& politikés monetare.

Pér fat t& keq, sic &shté treguar kohét e fundit, kjo qasje rigoroze e
politikés monetare ka disa mangési. Pér shkak t& pérgendrimit né ¢mimet e
konsumit, késaj qasjeje i mungonte pikérisht [&vizja e gmimeve t& mjeteve né
pérgjithési. Pérshkallézimi i gmimeve t€ mjeteve dhe shpérthimi i paprituri tyre
ndikoi ndjeshém né sjellien dhe bilancet e agjentéve ekonomiké dhe sfidoi
stabilitetin e sistemit financiar. Né& kété aspekt, koncepti i stabilitetit financiar
u konsiderua si produkt plotésues i stabilitetit monetar.

Ekonomistét besonin se stabilizimi i gmimeve & konsumit do t& cotne drejt
nié siellieje t& géndrueshme dhe t& parashikueshme t& mjeteve financiare.
Kriza na kujton dhimbshém se kjo nuk &shté domosdoshmérish e vérteté.
Siellia né tregjet financiare nuk éshté gjithmoné racionale dhe mungesa e
besimit né kéto tregje mund té pérkegésohet vazhdimisht, duke tronditur té&
gjithé ekonominé.

Fatmirésisht, Banka e Shqipérisé miratoi njé politiké mé konservatore, duke
i trajtuar njékohésisht céshtjet e politikés monetare dhe t& stabilitetit financiar,
e duke i kushtézuar proceset vendimmarrése té njérit nga tietri. Pér rriedhojé,
kriza dha ndikim t& drejtpérdrejté, por t& pakonsiderueshém né sistemin
financiar.

Pavarésisht késaj qasjeje, sistemi bankar u pérball menjéheré me véshtirési
t&¢ formés sé térhegjes sé depozitave, nén ndikimin indirekt t& frikés dhe
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pritshmérive irracionale. Probleme likuiditeti rané mbi tregun e kredive dhe
mé pas mbi ekonominé reale dhe sektorin e jashtém.

Banka e Shqipérisé reagoi me shpejtési ndaj késaj klimé ekonomike né
ndryshim. U injektua likuiditet i bollshém né sistemin toné bankar dhe u
zbatuan rregulla rigoroze pér transferimin e fondeve. Megijithaté, ndryshe
nga shumé vende t& tjera ku politika monetare u pérdor fillimisht pér t& rritur
kérkesén agregate, né Shqipéri, politika monetare géndroi né t& nigjtin kah,
duke |éné vend pér njé politiké fiskale ekspansioniste.

Pér shkak t& njgé periudhe relativisht t& gjaté konsolidimi, politika fiskale
gjaté shpérthimit t& krizés kishte hapésira t& bollshme pér manovrim dhe pér
ndikim t& drejtpérdrejté né ekonomi. Reagimi i politiké soné u kushtézua nga
céshtjet e stabilitetit financiar, me gjykimin se ulja e normés sé inferesit do té
pérshpejtonte térhegjen e depozitave nga sistemi bankar.

Banka e Shqipérisé ndérmori hapa té€ guximshme dhe t& vendosura, pér
té kontrolluar kéto probleme dhe pér té rikthyer besimin te sistemi bankar.
Ndérkohé qé efektet e stimulit fiskal filluan t& veniten dhe u rikthye besimi
ndaj sistemit bankar, ne ulém normén bazé té politikés monetare né vlerén
mé t& ulét historike, me qéllim gé t'i siguronim ekonomisé stimul t& métejshém
fiskal. Ajo qé éshté edhe mé e réndésishme, ne forcuam mbikéqyrien e sistemit
bankar, duke krijuar njé departament krejt t& ri, até t& Stabilitetit Financiar
dhe duke i sjellé céshtjet e stabilitetit financiar né procesin vendimmarrés té
politikés monetare.

Si rezultat, éshté zgjeruar térésia e mjeteve gé Banka e Shqipérisé ka né
dispozicion, me géllim pérfshirjen e disa masave makroprudenciale, & cilat
synojné té trajtojné njékohésisht rritien ekonomike dhe problemet e stabilitetit
financiar.

Besoj se hapa t& ngjashme jané ndérmarré nga shumé banka gendrore
né boté. Me dashje apo pa dashje, objektivi i stabilitetit financiar tashmé
konsiderohet si detyré themelore e institucioneve tona. Nuk ka réndési nése
éshté ndryshuar apo jo mandati ligjor i bankés gendrore pér pérfshirien e kétij
objektivi. Cfaré ka vértet réndési &shté fakti gé stabiliteti financiar éshté njé kusht
paraprak pér stabilitetin e pérgjithshém makroekonomik dhe até monetar.
Sfida me té cilén po pérballemi ka t& béjé me ményrén se si ta pérfshijmé kété
objektiv t& ri né politikén tong, a mund t& ndérthuret shénjestrimi i inflacionit
me stabilitetin financiar, apo nevojitet njé regjim térésisht i ri.

Deri tani jané pérmendur qasje t& ndryshme, té reja e radikale. Megjithatg,
besoj se nuk duhet t&€ hegim doré nga té gjitha mésimet e nxjerra dhe sukseset
e arritura né t& kaluarén. Stabilizimi i inflacionit duhet té jeté dicka gé& i bén
bankierét gendroré t& krenohen, dicka gé duhet ta ushgejmé dhe pér té cilén
duhet t& vazhdojmé t& pérpigemi.

Inkorporomi i objektivave t& stabilitetit financiar me regjimin e shénjestrimit
t& inflacionit duhet t& shihet si mundési pér t& kuptuar zhvillimet ekonomike
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dhe rreziget potenciale makro-financiare, me qéllim arritien e t& dyja kétyre
objektivave dhe ruajtien e stabilitetin ekonomik afatgjaté. Besoj se drejtimi
i politikés monetare do t& vazhdojé té diskutohet gjerésisht né t& ardhmen,
duke pérfshiré kuptimin toné t& pérmirésuar mbi rolin e cmimeve t& mjeteve
dhe konfliktet financiare (financiar frictions).

Né kéto rrethana, bankat gendrore mé t& médha t& vendeve té zhvilluara
i kané shtriré teoriné dhe praktikat e bankingut gendror pértej aktiviteteve
tradicionale. Bilancet e tyre jané rritur pértej imagjinatés dhe né disa raste,
pérfshijné edhe pasurité private;ato kané pranuar njé rol mé t& zgjeruar dhe
kané marré pérsipér mé shumé pérgjegjési.

Ky lloj i ri dhe i paprovuar i bankingut gendror do t& ndikojé fugishém, jo
vetém né natyrén e politikés monetare dhe ndérveprimin e saj me objektivat e
tiera t& bankés gendrore, por edhe né pavarésing dhe besueshméring e veté
bankés gendrore. Natyra e ardhshme e politikés monetare do té varet shumé
nga suksesi i bankave gendrore kryesore pér daljen nga kjo situaté né ményré
t& kontrolluar dhe né kohén e duhur, pa rritur inflacionin dhe pa démtuar
besueshmériné e bankave gendrore, gjé qé éshté fituar me aq véshtirési.

Kéto zhvillime do t& ndikojné né politikén monetare t€ vendeve me ekonomi
tregu né zhvillim, népérmiet kurseve t& kémbimit dhe normave té interesit, por
cka &shté edhe mé e réndésishme, edhe né ményrén se si bankat gendrore e
drejtojné politikén monetare.

Té ndikuara nga praktikat aktuale t& bankave kryesore gendrore, disa banka
t€ tjera gendrore i kané riorientuar objektivat e tyre dhe jané angazhuar né
aktivitete tradicionale pér bankat e zhvillimit dhe geverité. Ne kemi gené té
kujdesshém pér té géndruar larg miratimit dhe synimit t& kétyre objektivave, jo
vetédm né politikén monetare, por edhe né politikén toné makroprudenciale.

Banka e Shqipérisé, tradicionalisht e ka bazuar politikén e saj mbi dy shtylla
t€ réndésishme. Fokusi yné i paré ka gené arritja e objektivit t& inflacionit
dhe menaxhimi i pritjeve té inflacionin, me géllim ruajtien e fugisé blerése
t& monedhés soné kombétare. Kjo politiké ka siguruar njgkohésisht nxitien
e nevojshém pér aktivitetin ekonomik. Fokusi yné i dyté ka gené mbikéqyrja
bankare dhe stabiliteti financiar, gj& gé ka rritur besimin né sistemin toné
financiar, e pér rriedhojé, ka rritur eficiencén dhe besueshmérinég e politikés
monetare.

Si¢ jam shprehur edhe né prill t& vitit 2008, né konferencén vietore me
sistemin bankar né Shqipéri, "Cdo investim qé& b&jmé sot pér t& garantuar
stabilitetin financiar na kthehet né eficiencé té shtuar t& politikés monetare".

Kohét e fundit, Banka e Shqipérisé e ka paragitur rritien e kulturés financiare
si shtyllén e treté t& politikés dhe pavarésisé toné. Ky objektiv bazohet né
besimin tim se dy shtyllat e para fitojné géndrueshméri, vetém nése publiku e
kupton rolin e bankés gendrore, pavarésing dhe politikén e saj.
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E fundit por jo mé pak e réndésishmija, do t& doja t& theksoja nevoijén
pér bashképunim dhe bashkérendim me politikén fiskale. Politika fiskale dhe
ndikimi i saj jané fakte t& jetés q& nuk mund té lihen ménjané. Ndaj, politikat
monetare dhe makroprudenciale duhet t& hartohen dhe zbatohen duke pasur
parasysh ekzistencén e saj.

Banka gendrore nuk jeton né njé ishull t& izoluar; suksesi i saj varet, ndér t&
tiera, edhe nga aftésia e saj pér t& vepruar né bashképunim dhe bashkérendim
me politikén fiskale, pa humbur pavarésing e saj.

Pérfshirja e kétij kuptimi né teoriné dhe praktikén e bankés gendrore kérkon
pérshtatie dhe fleksibilitet, por njgkohésisht, kérkon gé& bankat gendrore té
ruajné fokusin dhe pavarésing, si dhe t& pranojné kufizimet e tyre.

Né térési, kéto ndryshime do ta bé&jné bankén gendrore dhe regjimin e
shénjestrimit t& inflacionit nj¢ mijet t& dobishém né duart e autoriteteve
monetare, me géllim ruajtjen e stabilitetit ekonomik dhe financiar pas krizés
financiare globale.

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

mbi vendimmarrijen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t&€ Bankés sé Shqipérisé,
26 qgershor 2013

Sot, né datén 26 gershor 2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.75%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né njé periudhé afatmesme. Njékohésisht, kéto kushte ofrojné edhe
stimulin e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé&[ njé pasqyré té zhvillimeve ekonomike e té ¢éshtjeve
kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.)

Inflacioni vijetor vijoi prirjen rénése edhe né muajin maj, duke shénuar
nivelin 2.1%. Reduktimi i ¢mimeve t& produkteve bujgésore, si pasojé e
shtimit t& ofertés sé tyre né tregun vendas, e zhvendosi pér poshté inflacionin
e kétij muaji. Nga ana tjetér, cmimet e mallrave dhe t& shérbimeve té tjera &
shportés s& konsumit jané luhatur rreth niveleve t& muajve té kaluar.

Nga kéndvéshtrimi makroekonomik, ecuria e cmimeve t& konsumit vijon té
reflektojé presione t& dobéta inflacioniste, si nga kahu i kérkesés ashtu edhe
nga ai i ofertés. Dobésia ciklike e ekonomisé &shté shogéruar me reduktimin
e forté & inflacionit bazé gjaté késaj periudhe. Hapésirat e pashfrytézuara né
tregun e punés dhe té kapitalit mbajné né nivele t& uléta rritien e kostove 1&
prodhimit dhe t& marxheve té fitimit, duke u pércjellé mé tej né rritje t& uléta
t& ¢cmimeve finale t& mallrave t& konsumit t& prodhuara né vend. Gjithashtu,
stabilizimi i cmimeve né tregjet botérore si dhe pritjet e ankoruara t&€ agjentéve
ekonomiké pér inflacionin, jané reflektuar né rritie t& uléta t& cmimeve né
tregun e brendshém. Inflacioni i ¢cmimeve t& konsumit shfaget né nivele t&
uléta dhe parashikohet t& jeté i tillé edhe né periudhén e ardhshme.

Pérditésimi i analizés makroekonomike me informacionin mé t& fundit t&
disponuar tregon pér rritie 1€ ulét t& kérkesés agregate gjaté pesé muajve
t& paré té vitit. Rritja ekonomike éshté mbéshtetur nga kérkesa e huaj dhe
nga rritja e shpenzimeve publike gjaté késaj periudhe, ndérkohé gé ecuria e
konsumit dhe e investimeve private éshté e dobét. Gjaté tremujoréve t& fundit,
konsumi dhe investimet private vlerésohet t& kené vuaijtur nga pasiguria pér té
ardhmen dhe nga kushtet mé t& shtrénguara té financimit. Ecuria e métejshme
e tyre do t& kushtézohet né njé masé t&€ madhe nga pérmirésimi i kétyre dy
faktoréve frenues.
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Né pesé muaijt e paré té vitit, politika fiskale ka shfaqur njé karakter stimulues
pér ekonoming, & shfaqur né zgjerimin me ritme té shpeijta t& deficitit fiskal
dhe t& shpenzimeve publike. Gijithashtu, lehtésimi fiskal &shté mbéshtetur
edhe né politikén tatimore t& uljes sé drejtpérdrejté apo indirekte t& disa lloj
taksash. Shpenzimet buxhetore u rritén me rreth 13.3%, té diktuara kryesisht
nga rritja e investimeve publike gjaté késaj periudhe. Ndérkohg, t& ardhurat
fiskale jané ulur me 0.2%, kryesisht né reflektim té tkurries sé komponentit
tatimor té tyre. Deficiti buxhetor pér 5 muait e paré té vitit rezultoi rreth 38.3
miliardé lekg, duke gené rreth 1.1 heré mé larté se njé vit mé paré dhe duke
ndikuar né rritien né nivelin 62.4% té raportit t& borxhit publik ndaj PBB-sé&.
Banka e Shqipérisé vazhdon t& térhegé vémendjen mbi nevojén e marrjes
sé& masave fiskale t& cilat garantojné géndrueshmériné afatgjaté t& borxhit
publik, rritin besimin e tregjeve financiare né financat tona publike dhe ulin
koston afatgjaté t& shérbimit t&€ borxhit. Ky objektiv duhet t& jeté prioriteti
kryesor afatmesém i financave publike.

Té dhénat mbi zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé tregojné pér
nié kontribut pozitiv t& kérkesés sé huaj neto né rritien ekonomike t& tremujorit
té paré. Deficiti i llogarisé korrente u ngushtua né terma vjetoré dhe vlerésohet
t& géndrojé né 9.8% t& PBB-sé né kété periudhé. Té dhénat e tregtisé sé
jashtme pér muaijin prill fregojné pér ngushtim t& métejshém vjetor t& deficitit
tregtar, me rreth 5.3% né terma vjetore. Ky ngushtim erdhi kryesisht si pasojé
e rrities sé& eksporteve ndérkohé gé, pér heré t&€ paré gé prej muaijit shtator
2012, importet totale shénuan rritie me rreth 3.6% né kété muaj. Sikurse e
kemi theksuar dhe mé herét, deficiti i llogarisé korente pérbén njé dobési
strukturore t& ekonomisé shqiptare. Korrektimi i saj zbut njé nga burimet e
mundshme té& rrezikut t& ekonomisé dhe t& tregjeve financiare shqiptare, si
dhe rrit hapésirat pér ndjekjen e politikave makroekonomike stimuluese né
t& ardhmen.

Ecuria e treguesve monetaré ka gené né linjg me zhvillimet né ekonominé
reale dhe analizat tona tregojné se presionet monetare mbi inflacion jané t&
uléta. Rritja vietore e ofertés s& parasé u pérshpejtua né muaijin prill, duke
ndaluar pririjen ngadalésuese t& véné re gé nga muaiji korrik i vitit t& kaluar.
Agregati i parasé sé gjeré, M3, regjistroi njé rritie prej 5.2% nga 4.6% né
muajin mars, kryesisht né reflektim t& rrities sé& kérkesés pér financim nga
sektori publik. Nga ana tjetér, kérkesa e ulét e sektorit privat éshté pasqyruar
né ecuriné e plogésht t& kredisé. Kredia pér ekonominé u ngadalésua
mé tej né muajin prill, duke shénuar nj¢ normé vjetore rritieje prej vetém
0.9%. Krahas kérkesés s& ulét, dobésimi i kreditimit pasqyron edhe rritien e
kujdesit t& bankave né kredidhénie, t& materializuar né kushte krahasimisht t&
shtrénguara kreditimit. Ky fenomen ka njé pérhapje rajonale dhe diktohet né
nié masé t& madhe nga zhvillimet né tregjet financiare t& Eurozonés.

Tipari kryesor i zhvillimeve né tregjet financiare ka gené ecuria rénése e
normave té interesit gjoté muajve té fundit. Tejcimi i sinjaleve lehtésuese té
politikés monetare ka gené i pérgjithshém ndonése né masé t& ndryshme pér
segmente t& ndryshme té tregut. Normat e interesit né tregun ndérbankar
ndogén ulien e fundit t& normés bazé gé né muajin mars dhe vazhdojné té
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géndrojné t& ankoruara rreth saj. Ndérkohé&, né muajin maj e gershor, vijon
rénia e yield-eve né tregun primar né linjg¢ me ciklin lehtésues t& politikés
monetare. Normat e inferesit né tregun e depozitave dhe até t& kredive
po reagojné mé ngadalé, né pérputhje me kohévonesat né mekanizmin e
transmisionit t& politikés monetare, por dhe né prezencé té pasigurisé sé
agjentéve ekonomiké pér t&€ ardhmen dhe primeve té rrezikut gé shogérojné
aktivitetin kreditues.

Zhvillimet e faktuara deri mé tani nuk kané ndryshuar projeksionet tona
bazé pér zhvillimet ekonomike né t& ardhmen. Pér vitin 2013, rritja ekonomike
projektohet prané niveleve té vitit t& kaluar, ndonése balanca e rrezigeve
éshté zhvendosur né kahun rénés. Kérkesa e huaj pritet t& japé njé kontribut
mé té ulét gjaté kétij viti, e ndikuar nga ngadalésimi ekonomik né vendet
partnere. Ndérkohg, intensifikimi i shpenzimeve gjaté tremujorit t& dyté té
vitit pritet t& shfaget si kontribut pozitiv i sektorit publik né rritien e kérkesés
agregate né kété periudhé. Por, aftésia e saj pér t&€ induktuar njé rritie té
géndrueshme té sektorit privat duket e kufizuar né kohé dhe e kufizuar nga
respektimi i treguesve t& deficitit buxhetor. N& kéto kushte, ecuria e kérkesés
sé& brendshme private mbetet pércaktuese pér rritien e kérkesés agregate né
t& ardhmen. Akumulimi i kursimeve financiare dhe stimuli lehtésues i politikés
monetare pritet & materializohet né njé ecuri mé t& miré t& konsumit dhe
shpenzimeve private né t& ardhmen. Rritja e kérkesés nén potencialin e
ekonomisé edhe gjaté pjesés sé& mbetur t& vitit do & vijojé t& ushtrojé presione
t&¢ dobéta inflacioniste nga kahu i kérkesés.

Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t€ mbaijé té
pandryshuar normén bazé t& interesit, né nivelin 3.75%. Tabloja e zhvillimeve
ekonomike e financiare brenda dhe jashté vendit pércakton ruajtien e
natyrés lehtésuese t& kushteve monetare pérgjaté horizontit kohor té politikés
monetare. Njé politiké e tillé krijon kushtet e nevojshme pér respektimin e
objektivit t& inflacionit né afat t& mesém, duke mbéshtetur njékohésisht rritjen
e kérkesés agregate dhe shfrytézimin e ploté t&€ kapaciteteve prodhuese né
ekonomi.

Zhvillimet e pritura ekonomike e financiare kérkojné ruajtien e natyrés
lehtésuese t& kushteve monetare pérgjaté horizontit kohor t& politikés
monetare. Banka e Shqipérisé éshté e gatshme té reagojé, né kohén dhe né
masén e duhur, pér té krijuar kushtet e duhura monetare pér respektimin e
objektivit t& saj t& inflacionit.
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ANALIZA PERIODIKE*

* Piképamijet e shprehura né kéto materiale jané t& autoréve dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.

Banka e Shqipérisé 69



6M-1 2013 | Buletini i Bankés sé& Shqipérisé

ANALIZA E NDERMJETESIMIT FINANCIAR
TREMUJORI |, 2013

ERJIONA SULJOTI, SOFIKA NOTE, OLTA MANJANI
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, PRILL 2013

1. BANKAT DHE AKTIVITETI NDERMJETESUES

Sistemi financiar shqgiptar pérbéhet nga 16 banka tregtare dhe institucione
t€ tiera financiare si shogérité e kursim-kreditit, fondet private & investimit dhe
korporata t& tjera financiare. Megjithaté struktura e sistemit financiar vijon
t& mbizotérohetnga sektori bankar, i cili aktualisht pérbén mbi 90% té totalit
t& aktiveve t& sistemit. Késhtu, pjesa mé e madhe e ndérmijetésimit financiar
né ekonomi mbulohet nga sektori bankar ndaj dhe termat “ndérmijetésim
financiar” dhe “ndérmijetésim bankar” pérdoren né ményré t& pérkémbyer.
Ecuria e ndérmjetésimit financiar diktohet kryesisht nga aktiviteti depozitues
dhe kreditues. Sistemi bankar luan rolin kryesor né ndérmjetésimin e fondeve
nga agjentét ekonomiké né rolin e kursimtaréve — kryesisht individét — tek
pérdoruesit e kétyre fondeve si bizneset private dhe individé 1& tjeré.
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Treguesit e ndérmietésimit financiar gjaté tremujorit t& paré té vitit 2013!
kané regjistruar njé tendencé t& lehté rénése. Raporti i depozitave ndaj PBB-sé
shénon 68.7% né muaijin shkurt kundrejt 68.9% né fund t& tremujorit t& kaluar.
Ndérsa raporti i kredisé pér ekonominé ndaj prodhimit t& brendshém bruto
shénon njé normé prej 40.6% né muaijin shkurt, ose rreth 0.5 piké pérgindje
mé poshté se né fund té vitit. Pakésimi i financimit me kredi t&€ ekonomisé nga

"' Té dhénat mé té fundit monetare né analizé i pérkasin periudhés janar-shkurt 13.
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sektori bankar vijon t& diktohet si nga faktoré t& kérkesés dhe té ofertés. Né
kuadrin e zhvillimeve té pérgjithshme makroekonomike, ku ecuria e akfivitetit
ekonomik mbetet e plogésht, dhe si pasojé e faktoréve psikologjiké lidhur me
pasigurité e perceptuara pér zhvillimet ekonomike né t& ardhmen, kérkesa
pér mjete monetare e agjentéve ekonomiké vlerésohet e ulét. Ndérkohg, nga
ana e ofertés, megjithése t&€ mirékapitalizuara dhe likuide, bankat vijojné té
mbaijné t& shtrénguara kushtet e kreditimit dhe t& jené mjaft pérzgjedhése
ndaj projekteve gé mbulojné me financim. Shfrytézimi i ulét i kétij likuiditeti
pér ndérmijetésimin e fondeve né kanalin e kredisé ka vijuar t& nxisé mbajtien
e fondeve né formén e mjeteve valutore neto.

Ndérmijetésimi financiar — i matur si raport i kredisé ndaj depozitave t&
sistemit bankar — ka rezultuar i ulét dhe thuajse né t& niéjtat nivele t& tremujorit
t€ kaluar, por me njé tendencé té lehté rénése. Por megjithémonetizimin né
rritie, né fund t& muaijit shkurt sistemi bankar rezulton t€ keté ndérmjetésuar
rreth 59.1% t& fondeve nga depozitat, né kredi pér ekonominé ose 0.5 piké
pérgindje mé pak se né fund 1é vitit. Kjo rénie né normén e ndérmjetésimit ka
ardhur kryesisht si pasojé e kursimeve mé té larta t€ agjentéve ekonomiké né
depozita — raporti i depozitave ndaj parasé sé gjeré géndron né rreth 83.4%
né muaijin shkurt —kundrejt kérkesés sé ulét pér financim me kredi nga sistemi
bankar. Késhtu, né muaijin shkurt, rritja vietore e depozitave totale ishte 6.1%,
duke géndruar prané nivelit t& fundvitit 2012. Kjo ecuri éshté prané mesatares
afatgjaté té zgjerimit vietor t& depozitave né total té sistemit bankar né 10 vitet
e fundit (duke pérjashtuar periudhén 2008-2009). Nga ana tjetér, ritmet e
rrities vijetore t& portofolit t& kredisé kané vazhduar té reduktohen. N& muaijin
shkurt ky portofol ishte vetém 1.7% mé i larté se njé vit mé paré. Ky nivel
pérbén edhe normén mé t& ulét historike té rritjes sé portofolit & kredisé né
10 vitet e fundit.

Grafik 2. Tregues t& ndérmijetésimit pér sistemin bankar.
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2. ECURIA E NDERMJETESIMIT

Aktiviteti ndérmijetésues né dy muait e paré té vitit 2013 éshté karakterizuar
nga ecuri e miré e depozitave, por mobilizim i ulét i tyre nékredidhénie.
Kredia pér ekonominééshté shfaqur e plogésht, né reflektim t& kérkesés
sé ulét t& agjentéve ekonomiké dhe sjelljes konservatore t& bankave, té
shprehur né kushte t& shtrénguara t& kreditimit. Marzhet e ndérmjetésimit
kanépaturluhatshméri t& larté mujore dhe jané ndikuar nga kredia e pakét
dhe norma t& luhatshme 1& interesit t& kredis€, por né terma mesataré ata
géndrojné né nivele mé t& uléta se njé vit mé paré. Pjesa mé e madhe e
elementéve jokosto t& kushteve t& kreditimit vijon t& veprojé né kahun
shtréngues, vecanérisht pér kredité pér biznese.

1 NDERMJETESIMI NE LEKE

Ndérmijetésimi né monedhén vendase éshté ngadalésuar né tremujorin e
paré t& vitit 2013. Né& fund t& muaijit shkurt, raporti kredi/depozita né leké
shénoi 44.0%, duke réné me 1.1 piké pérgindje kundrejt fundit t& vitit t&
kaluar. Rénia e raportit t& ndérmijetésimit né leké né dy muajt e fundit ka
ardhur si pasojé e ngadalésimit t& kredisé né leké.

Grafik 3. Tregues t& ndérmjetésimit né leké.
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Depozitat né leké né tremujorin e paré té vitit 2013, kané shfaqur njé
performancé lehtésisht mé t& miré se né tremujorin e fundit t& vitit 2012, me
njé rritie vietore prej 5.3%. Ecuria e miré e kreditimit né leké si dhe rritja e
kérkesés pér financim & geverisé né dy muait e paré 1é vitit kané ndihmuar né
garkullimin/ krijimin e parasé né leké né ekonomi. Sipas afateve t& maturimit,
performanca e miré e depozitave né leké &shté mbéshtetur nga depozitat pa
afat né leké, t& cilat kané mbajtur norma rritieje vietore & larta né 8.9% né
muajin shkurt. Kjo ecuri e depozitave né leké éshté ndikuar kryesisht nga
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depozitat e bizneseve pa afat, t& cilat shfagin luhatshméri t& larté gjaté vitit.
Kurse depozitat né leké meafat jané rritur 4.5% vit mbi vit, t& pérkrahura nga
njé rritie e moderuar por e géndrueshme e depozitave & individéve me afat
né leké.

Grafik 4. Depozitat né leké sipas afateve t& maturimit.
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Kredia né leké ka gené nxitési kryesor i kredisé gjaté vitit t& kaluar, e orientuar
kryesisht né segmentin e kreditimit t& bizneseve. Megjithaté, né dy muajt e
paré t& kétij viti ajo éshté ngadalésuar ndjeshém. Gjaté késaj periudhe, stoku
i saj ka réné me 3.6 miliardé leké, pjesa mé e madhe e sé cilés ishte kredi
pér investime. Rritja vietore e saj né fund & muaijit shkurt rezultoi 12.6%, duke
réné me 1.3 piké pérgindje kundrejt fundit t& vitit t& kaluar dhe me 5.0 piké
pérgindje né krahasim me t& njgjtén periudhé t& njé viti mé paré.
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Kostoja e ndérmjetésimit né leké, éshté shfaqur e luhatshme né dy muajt
e paré té vitit. Késhtu, pasi u ul né5.35 piké pérgindje némuaijin janar, ajo u
rrit ndjeshém né 7.29 piké pérgindje né muajin shkurt. N& prani té tendencés
rénése t& normés sé interesit t& depozitave, luhatshméria e saj éshté shkaktuar
kryesisht nga luhatjet né normat e interesit t& kredisé. Né& kushtet e nivelit t&
ulét t& kredisé sé re, norma mesatare e inferesit éshté ndikuar ndjeshém nga
kredi me karakteristika tévecanta t& rrezikut dhe kthimit. N& terma mesataré
vietorg, né krahasim me njé vit mé paré, norma e interesit pér krediné né leké
ka shénuar rénie mé t& madhe se ajo e depozitave, duke rezultuar né rénie
té kostos s& ndérmjetésimit né leké gjaté késaj periudhe.

Luhatshméria e normave 1é interesit t& kredisé né leké né dy muaijt e paré té
vitit shté pasqyruar edhe né diferencén e tyre me Yield-et e bonove té thesarit
12-mujore. Pas rénies t& shénuar pas tremujorit t& paré té vitit t& kaluar,
spread-i mesatar né kéta dy muaj rezultoi 4.3 piké pérqgindje, duke géndruar
né nivelet e njé viti mé paré.

*Marzhi llogaritet si diferencé mes normave !
1€ inferesit t& kredisé dhe atyre t& depozitave. Spread-i llogaritet si diferencé mes normés sé interesit 1€ !

kredisé/depozitave dhe asaj referencé (bono thesari 12-mujore pér lekun dhe Euribor 12-mujor pér euron).!
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2.2 NDERMJETESIMI NE VALUTE

Aktiviteti ndérmjetésues né monedhé té huaj, pasi shénoi rénie né tremujorin
e katért t& vitit 2012, mbeti thuajse i pandryshuar né tremujorin e paré té
vitit 2013. Raporti kredi/depozita né fund t€ muaijit shkurt rezultoi 75.1%,
duke rezultuar 8.7 piké pérgindje mé i ulét né krahasim me njé vit mé paré.
Rénia e ndérmijetésimit né valuté gjaté vitit t& kaluar ka ardhur kryesisht si
pasojé e rénies sé& kredisé né valuté. Ndérkohé, ruaijtia e niveleve t& uléta
t& ndérmietésimit né muait e fundit éshté shkaktuar edhe nga ngadalésimi i
rritjes sédepozitave né monedhé t& huaj.

Ritmet e rrities vijetore t& depozitave né valuté jané ngadalésuar mé tej
né tremujorin e paré t& vitit 2013, duke shénuar 6.9%. Ky ngadalésim ka
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Grafik 7. Tregues t& ndérmietésimit né valuté.
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reflektuar krahas flukseve mé t& uléta valutore nga jashtg, edhe krijimin mé té&
pakét né monedhé 1€ huaj, si pasojé e ecurisé s& dobét t& kredisé né valuté.
Gijithashtu, né 3 muaijt e fundit kjo ecuri éshté ndikuar edhe nga zhvendosja
e investimeve 1& kursimeve né valuté té individéve né institucioneve té tiera
financiare jobanka. Kontributin kryesor né zgjerimin e depozitave né valuté e
japin depozitat me afat t& individéve, edhe pse ky kontribut ka ardhur duke u
reduktuar qé prej korrikut 1€ vitit t& kaluar. Ndérkohg, né dy muaijt e paré té
vitit 2013, pérmirésimi i normés vjetore t& depozitave pa afat né valuté, né
6.7%, éshté mbéshtetur né rritien e depozitave pa afat t& individéve.

Grafik 8. Depozitat né valuté sipas afateve t& maturimit.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kredia né valuté ka vijuar t& shfagé njé ecuri 1€ dobét né dy muait e paré
t& vitit. Teprica e saj éshté tkurrur me 0.6 miliardé leké né kété periudhé.
Ndonése &shté regjistruar njé rritie e kredisé pér investime né valuté né kéta
dy muaj, ajo nuk ka arritur t& balancojé tkurrien e llojeve té tjera té kredisé
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né valuté. Reduktimi i vazhdueshém i portofolit t& kredisé né valuté éshté
reflektuar né thellimin e tkurries vijetore t& saj. Né& fund t& muaijit shkurt, ajo
éshté 4.2% mé e ulét se njé vit mé paré.
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Burimi: Banka e Shqipérisé

1
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, o

Ecuria e dobét e kreditimit né valutééshtéepranishme si tek bizneset, ashtu
edhe tek individét. Pérvec kérkesés sé ulét dhe kushteve té shirénguara gé
kané karakterizuar ecuriné e pérgjithshme t& kreditimit, ecuria e dobét e
kredisé né valuté ka reflektuar edhe njé zhvendosije t& preferencave 1é klientéve
nga monedhat e huaja tek monedha vendase. Ky fenomen ka gené mé i
dukshém né kredité hipotekare pér individé dhe kredité pér géllime likuiditeti
té bizneseve.
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—Int. depozita —Euribor 12m  ---Int. depozita 12m

—Int. kredi

Burimi: Banka e Shqipérisé. |
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Kostoja e ndérmjetésimit né euro? né muait janar dhe shkurt &shté shfaqur
giithashtu e luhatshme, duke u ndikuar nga lévizjet né normat e interesit
t€ krediséné ményré t& ngjashme si edhe kostoja e ndérmjetésimit né leké.
Késhtu, né muaijin janar, ajo rezultoi 3.88 piké pérgindje, duke réné me mbi
1 piké pérgindje nga mesatarja e vérejtur né tremujorin e katért t& vitit té
kaluar. Rénia e ndjeshme e saj éshté ndikuar nga norma vecanérisht e ulét
e njé kredie preferenciale. N& muaijin shkurt, norma mesatare e interesit té
kredisé u rrit sérish, duke iu afruar niveleve t&€ muajve t& méparshém. Nga
ana tjetér, norma mesatare e interesit & depozitave ka vijuar t& bjeré né
muaijt janar dhe shkurt, duke reflektuar edhe situatén e miré t& likuiditetit né
monedhé t& huaj.

Normat e interesit pér monedhén euro né vend mbeten ndjeshém mé té
larta nga ato né tregjet ndérkombétare, né reflektim té& tipareve strukturore té
tregut vendas. Megjithaté, ulja e normave té interesit pér depozitat né euro
né vend, e vérejtur né tremujorin e fundit t& vitit t& kaluar dhe né muaijt e
paré t& kétij viti, éshté reflektuar né ngushtimin e ké&saj diference. Njé ecuri
e tillé krijon premisat edhe pér rénie t& normés sé interesit t& kredisé né kété
monedhé né t& ardhmen.

3. ECURIA E ELEMENTEVE JOKOSTO NE
NDERMJETESIM

Vrojtimi i aktivitetit kreditues i kryer né tremujorin e paré té kétij viti tregon
nigshtréngim t& métejshém té kushteve té kreditimit pér bizneset, pér t& gjitha
llojet e kredive. Ndérkohg, kushtet e kreditimit pér individé kané& shénuar
nié lehtésim t& vogél pér kredité hipotekare, por jané shtrénguar pér ato

Grafik 11. Ecuria e kushteve t& kreditimit pér bizneset (majtas) dhe individét
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2 Veprimtaria e bankave né valuté mbizotérohet nga aktiviteti i tyre né euro, i cili z& mé shumé
se 80% t& aktivitetit né valuté.
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konsumatore. Njé pjesé e miré e elementéve jokostoné kushtet e kreditimit
vijon t& veprojé né kahun shtréngues, vecanérisht pér bizneset.

Standardet e kreditimit pér bizneset kané vijuar t& shiréngohen né tremujorin
e paré t& kétij viti, por né njé masé mé té ulét se né tfremujorét e méparshém. Té
giithé elementét jokosto 1& kétyre kushteve kané vepruar né kahun shiréngues.
Ndér to, kérkesat pér kolateraldhe maturiteti maksimal i kredisémbeten dy
kriteret me efektin mé t& madh shtréngues né kushtet e kreditimit pér biznese.

Kushtet e financimit pér individét, pasi mbetén t& pandryshuara pér tre
tremujorét e fundit t& vitit 2012, shénuan njé lehtésim marzhinal né tremujorin
e paré té kétij viti. Lehtésimi i kushteve té financimit, krahas elementéve kosto
(normé interesi, komisione), &shté realizuar népérmiet maturitetit maksimal t&
kredisédhe raportit t& késtit me t€ ardhurat. Dy elementét e tjeré jokosto té
kushteve t& kreditimit, madhésia e kredisédhe kérkesat pér kolateral mbeten né
kahun shiréngues, por né njé¢ masé mé té ulét se né tfremujorin e méparshém.
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INFORMACION MBI TREGUES
EKONOMIKE E MONETARE TE DISA

VENDEVE PARTNERE TREGTARE, TI-2013

JONIDA BOLLANO, MEDVIN SHEHU
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, PRILL 2013

EUROZONE

Ekonomia e Eurozonés né tremujorin e fundit t& vitit 2012 vijoi & tkurret.
Buletini i fundit i Eurostat-it tregoi se ajo ishte tkurrur me 0.6% nga tremujori
paraardhés dhe 0.9% nga viti i kaluar. Ekonomia e zonés euro vazhdon té
ndikohet nga ecuria negative e konsumit dhe e investimeve, ndérkohé gé né
kate periudhé kétyre faktoréve i éshté shtuar edhe ngadalésimi i eksporteve
neto. Treguesit parapraké dhe té térthorté deri né muajin shkurt (prodhimi
industrial, shitiet me pakicé dhe treguesi i ndértimit), konfirmojné vijimin
e ngadalésimit edhe né pjesén e paré t& kétij viti. Gjithsesi, né horizontin
afatmesém, rimékémbja e ekonomisé s& Eurozonés pritet t& ndikohet
pozitivisht nga ripértéritia e eksporteve né kushtet kur ekonomia botérore ka
shfaqur shenja gjallérimi.

Tregjet financiare dhe politika monetare né pérgjithési kané luajtur njé rol
zbutés dhe ndihmues né kété periudhé. Norma bazé e interesit géndron né
nivel t& ulét historik (0.75%), ndérkohé& qé operacionet jokonvencionale t&
ndérmarra nga BQE kané vijuar té sigurojné likuiditet t& bollshém. Né tregjet
e kapitaleve &shté reflektuar veprimi i BQE-sg, i cili ka arritur t& zbusé tensionet
dhe ka sjellé ulje t& yield-eve tek t& gjitha kategorité e emetuesve. Tregjet
financiare kané arritur t& pérthithin efektet e krizés né Qipro dhe té tensioneve
né Slloveni, duke shmangur késhtu pérséritien e situatave t& para né kohén
e krizés né Greqi. Gjithsesi, mekanizmi i transmetimit t& politikés monetare
nuk ka gené homogijen duke shfaqur né shumé shtete ngurtési né aplikimin e
normave t& ulura t& interesit né kreditimin e ekonomisé. Nga njé analizé mé
specifike, problemi kryesor vijon t&€ mbetet performanca e dobét ekonomike
e disa shteteve kryesore (ltali, Spanjé) t& cilat jané t& detyruara t& ndjekin
njgkohésisht edhe njé politiké t& rrepté konsolidimi balancash fiskale. Hapésirat
e ngushtuara né kété drejtim si dhe zgjatja né kohé e tkurries ekonomike
réndojné jo pak né krijimin e kushteve pér nié rikthim sa mé té shpeijté né rritje
pozitive ekonomike. Ngadalésimi ekonomik i véné re tek shtetet me ecuri deri
tani pozitive (Gjermani, Francé etj..), giykohet se ka ardhur edhe si pasojé e
efekteve t& lidhura me kéto shtete t& Eurozonés qé po pérjetojné njé ngérc té
zgjatur ekonomik. Njé faktor tjetér shqetésues &shté rritja e papunésisé, vlera e
sé cilés vijon & rritet muaj pas muaji (12% né muajin shkurt). Vijimi i rritjes sé
papunésisé nga njéra anég, si dhe rénia e treguesve t& punésimit nga ana tjetér
kané qgené né fokusin e analizés sé Késhillit Drejtues t&¢ BQE-sé né raportet
e fundit. Norma bazé ka mbetur e pandryshuar (0.75%), megijithése pritiet e
agjentéve financiaré ishin pér njé ulje té lehté t& saj. Inflacioni ka ndjekur njé
trajektore rénése né muait e fundit, duke konfirmuar parashikimet e ekspertéve
t&€ BQE-sé pér presione inflacioniste t& pérmbajtura.
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Tabela 1. Parashikimi i PBB-s&¢ dhe ICK-sé.

PBB ICK
2013 2014 2013 2014
Eurozoné -0.4 0.9 1.7 1.6
Gjermani 0.7 1.7 1.7 2.0
Spanié -1.6 0.2 2.0 1.5
[tali -1.4 0.5 1.9 1.7
Greqi -4.9 -1.4 -0.1 1.3

Burimi: Consensus economics, prill 2013.

GJERMANI

Ekonomia e Gjermanisé né tremujorin e fundit t& vitit 2012 njohu njé
ngadalésim, duke regjistruar -0.6% nga tremujori paraardhés, ndonése
né krahasim me vitin e kaluar rritja e PBB-sé& ka gené pozitive (0.4%). Zéri
kryesor gé ndikoi negativisht ishte kontributi i eksporteve neto (veganérisht ato
drejt vendeve t& BE-sg), t& cilat né muait e fundit njohén rénie. Ky zhvillim i
ekonomisé gjermane ka rikthyer né vémendjen e analistéve rolin e mundshém
negativ g& mund té luajné situata e pérgjithshme ekonomike botérore dhe
ecuria negative e shteteve kryesore partnere tregtare t&€ Gjermanisé. Té dhénat
e fundit pér muaijt janar dhe shkurt (prodhimi industrial, tregtia, eksportet,
ndértimi dhe konsumi personal) mbéshtesin idené qé ngadalésimi i ekonomisé
gjermane do 1& jeté i pérkohshém dhe pér pjesén e paré t& vitit ajo pritet &
keté rritie ekonomike pozitive. Né kété drejtim flasin edhe treguesit e besimit
t& biznesit (Ifo) dhe ato t& konsumatoréve. Norma e papunésisé prej 5.5%
né muajin shkurt vijon t& mbetet njé nga mé t& ulétat né shtetet e zhvilluara,
ndérkohé gé edhe treguesit e punésimit shfagen pozitivé. Inflacioni ka shfaqur
rénie muaj pas muaji dhe parashikimet (KE) jané gé ai do t&€ géndrojé né
nivele t& uléta gjaté vitit 2013.

SPANJE

PBB-ja e Spanjés né tremujorin e katért t& 2012-&s ka vazhduar té regjistrojé
vlera negative si né terma tremujoré(-0.8%) ashtu edhe né ato vietoré (-1.9%).
Faktori kryesor vijon t& mbetet tkurrja e kérkesés sé brendshme, ndérkohé gé
eksportet neto kontribuan pozitivisht duke arritur t€ zbusin rénien e PBB-sé
né tremujorin e fundit 2012. Dobésimi i vazhdueshém i ekonomisé spanjolle
ka ngritur piképyetie tek agjentét financiaré mbi arritien dhe realizimin e
konsolidimit t&¢ balancave fiskale né njé kohé kur tregjet ndérkombétare
té kapitaleve nuk shfagen shumé migésore me idené e rifinancimit t& nijé
deficiti t& mundshém. Papunésia né pérgjithési dhe ajo tek t& rinjté né vecanti
vazhdon 1é rritet, duke shtuar trysnité sociale dhe dobésuar mé tej konsumin
dhe iniciativén e biznesit. Ashtu si edhe né shtetet e tjera t& Eurozonés,
inflacioni né muait e fundit ka ndjekur njé ecuri rénése. Té njéjtén trajektore
ka ndjekur edhe indeksi i cmimeve té prodhimit, i cili ka regjistruar ulje prej
5 muajsh. Té dhénat e fundit (prodhimi industrial, tregtia, porosité e reja né
industri, kredité pér shtépi) tregojné se tkurrja ekonomike do t& vazhdojé edhe
né pjesén e paré té kétij viti.
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ITALI

Aktivitetit ekonomik i Italisé ka shénuar njé tjetér tkurrje né tremujorin e fundit
t€ vitit 2012. Ashtu si edhe né tremujorét e méparshém, ekonomia e ltalisé
paraget dobésimin e vazhdueshém té konsumit, investimeve dhe prodhimit
industrial. Eksportet neto kané rezultuar pozitive duke arritur té zbusin sadopak
efektin negativ t& zérave t& mésipérm. Té dhénat e fundit pér disa tregues
parapraké dhe sinjalizues 1& ecurisé ekonomike flasin pér nié pérkeqésim té
saj né muaijt né vijim. Késhtu prodhimi industrial, indeksi i shitjeve, porosité
e reja né industri kané regjistruar ulje si né terma mujoré ashtu edhe né
krahasim me vitin e kaluar. Nevoja pér t€ konsoliduar balancat fiskale i ka
ngushtuar hapésirat e manovrave t& mundshme nga ana e geverisé gendrore,
ndérkohé gé situata jo e favorshme e ekonomisé botérore ka frenuar ritmin
e eksporteve. Problemeve ekzistuese u é&shté shtuar ndérkohé edhe ngérgi
politik, i cili ka shtuar pasiguringé e agjentéve ekonomiké. Zgjatja né kohé e
arrities s& marréveshjes pér krijimin e njé geverie t& mbéshtetur dhe té afté
pér kryerjen e reformave té nevojshme i ka shtuar piképyetjet pér rikuperimin
e pritshém t& ekonomisé italiane. Indeksi i cmimeve té konsumit ka ndjekur
ecuri rénése prej katér muajsh e bashké me t& edhe ai i cmimeve t& prodhimit.
Presionet inflacioniste jané zbutur né pjesén e fundit té vitit dhe parashikimet
e ekspertéve t& Bankés Qendrore té ltalisé anojné nga ana rénése edhe pér
vitin né vazhdim.

GREQI

Informacioni i fundit nga Instituti Kombétar i Statistikave t& Greqisé tregoi
se ekonomia e Greqisé né tremujorin e fundit t& 2012-&s vijoi tkurrjen duke
regjistruar -5.7% (vit mbi vit). Rénia e vazhduar e shpenzimeve pér konsum
dhe e kérkesés sé& brendshme né pérgjithési, zvogélimi i investimeve, si dhe
kontributi modest gé vien nga eksportet neto kané gené faktorét kryesoré gé
kané ndikuar kété ecuri. Ekonomia greke po périeton njé fazé t& véshtirg,
ku nevoja pér korrektim t& shumé balancave si né aspektin fiskal por edhe
ato financiare t& bankave e kané véshtirésuar rimékémbijen dhe rikthimin né
rritie ekonomike né kété periudhé. Treguesit e ndryshém pér muait janar dhe
shkurt si prodhimi industrial, indeksi i shitjeve dhe ai i ndértimit kané vijuar té
ndjekin frajektore rénése si né terma mujoré ashtu edhe né ata vietoré. Kjo
panoramé mbéshtet idené se ekonomia greke do té tkurret edhe né tremujorét
né vazhdim. Inflacioni ka ndjekur nié trajektore rénése gjaté késaj periudhe
dhe madje né muajin mars té& vitit 2013, ai regijistroi vlera negative (-0.2%)
duke u zhvendosur drejt deflacionit.

KINE

Ekonomia kineze ka vazhduar té& shénojé norma té larta rritése edhe pér
tremujorin e paré 2013 (7.7% vit mbi vit), ndonése me ritme mé té zbutura
krahasuar me tremujorin e fundit t& vitit 2012 (7.9% vit mbi vit). Zgjerimi i
PBB-sé u mbéshtet kryesisht né kérkesén e brendshme, e cila gjeneroi 4.3
piké pérgindje té rrities totale. Ndérkohé, akumulimi i kapitalit neto dhe
rritja vietore e eksporteve me 17.8% kontribuan pérkatésisht me 2.3 dhe 1.1
piké pérgindje. Investimet né tregun e banesave u rritén me 20.2% né terma
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vietoré, ndérkohé qé t& ardhurat nga shitjet shénuan nijé rritie 61.3%, duke
shtuar shgetésimet pér njgé mbicmim né kété treg. Pavarésisht késaj, analistét
mendojné se zhvillimi i shpejté i njé klase konsumatore pérbén njé faktor
pozitiv pér t& ardhmen afatgjaté t&¢ ekonomisé kineze duke krijuar késhtu njé
bazé pér njé rritie ekonomike t& géndrueshme larg shpenzimeve né investime
dhe eksporteve. Né muaijin mars, inflacioni vietor kérceu né 4.5% nga 3.2%
qé ishte né shkurt si rezultat i njé baze t& ulét krahasuese. Politika monetare
vlerésohet lehtésuese dhe nuk parashikohen ndérhyrije t&€ bankés gendrore né
njé perspektivé afatshkurtér.

TURQI

Ekonomia e Turgis€, né tremujorin e katért t& vitit 2012, shénoi njé rritie
vietore prej 1.4%, duke vijuar ngadalésimin e normés sé rritjes. Zgjerimi i PBB-sé
éshté ushqyer kryesisht nga rritja e eksporteve neto dhe shpenzimeve geveritare.
Nga ana tjetér, tkurrja e kérkesés private dhe rénia e investimeve me 9.2% patén
kontribut negativ. Tregues té térthorté tregojné pér njé rritie t& métejshme né
tremujorin e paré té vitit 2013. Indeksi industrial dhe ai i besimit jané pérmirésuar
si né muaijin janar ashtu edhe né shkurt duke i méshuar vlerésimeve pér nié
rimékémbie 1& kérkesés sé brendshme. Gjaté kétij fillim viti, Turgia ka pérjetuar
norma t& larta inflacioni. Rritja vietore e tij shénoi 7.3% né muajin mars nga
7.0% t& shénuar né muaijin shkurt dhe 7.3% né janar. Presionet inflacioniste
kané ardhur kryesisht nga ¢mimet e larta t& ushgimeve 1é cilat u zgjeruan me
8.1% né terma vjetoré. Né kéto kushte, ruajtia e inflacionit né objektivin 5.0%
pér vitin 2013 konsiderohet e véshtiré pér Bankén Qendrore t€ Turgisé (BQT).
Né pérgijigje € rritjes sé larté & nivelit kreditues, né tremujorin e paré té vitit, BQT
ka ndérhyré né tregun bankar duke rritur dy heré radhazi normén e remunerimit
t€ rezervés sé detyrueshme pér depozitat né lira turke (me maturim mé té gjaté
se 1 vit) dhe né valuté (me maturim mé t& gjaté se 3 vijet) pérkatésisht né 11.0%
e 11.4%. Pérpos késaj, BQT uli normén bazé né 5.0% nga 5.5% me qéllim
balancimin e rrezigeve me prejardhje nga njé rritje e shpeijté e kapitaleve hyrése
dhe shuarjen e presioneve mbicmuese mbi lirén turke.

MAQEDONI

Né Magedoni, rritja ekonomike rezultoi e zbehté pér tremujorin e katért
(0.2% né terma vjetorg). Mbéshtetésit kryesoré té& késaj dinamike ishin
investimet dhe shpenzimet publike. Nga ana tjetér, konsumi privat shénoi
rritie negative pér t& dytin tremujor radhazi (-2.0% dhe -2.4% né bazé
vietore pérkatésisht né T4 dhe T3 2012) duke pasqyruar uljen e pagés neto
me 5.5% né terma realg, si dhe rénien e theksuar té transfertave private.
Pavarésisht rrities sé eksporteve me vendet partnere t&€ Eurozonés, kontributi
i eksporteve neto né rritien e PBB-s& mbeti negativ si rriedhojé e rritjies sé
pérshpejtuar t& importeve'. Vlerésimet mé t& fundit flasin pér pérmirésim té
ekonomisé magedonase pér vitin 2013, gjaté 1é cilit, rimékémbja e kérkesés
sé brendshme pritet t& luajé rolin kryesor.

" Importet rezultuan né rritie kryesisht, si rriedhojé e investimeve té fugishme qé po ndérmerren

né degén e pjeséve t& kémbimit pér automjete.
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Tregues parapraké, si ai Industrial e ai i Ndértimit tregojné pér njé aktivitet
ekonomik né rritie né muaijt e paré té vitit. Ndérkohg, vlera e eksporteve pér
periudhén janar-shkurt 2013 rezultoi mé e larté e krahasuar me njé vit mé
paré.

Né& muaijin mars, inflacioni vietor zbriti né 3.1% nga 3.5% qé regjistroi né
muajin shkurt. R&nia e ¢mimit t& energijisé ishte faktori pércaktues né rénien
e cmimeve & konsumit.

SERBI

Serbia ishte i vetmi shtet né grupin e vendeve t& Evropés Juglindore gé e
mbylli vitin 2012 né recesion té thellé. Pavarésisht pérmirésimit t& akfivitetit
ekonomik né tfremujorin e fundit si rriedhojé e performancés né rritje té sekforit
industrial dhe atij t& shérbimeve?, PBB-ja vietore u ngushtua mesatarisht me
1.7%. Shtréngimi i kushteve t& kreditimit kushtézoi tkurrjen e akfivitetit né
sektorin e ndértimit pér tremujorin e katért me 24.7% né bazé vietore. Nga
ana fjetér, pér shkak t& thatésirés, prodhimi bujgésor ra ndjeshém me 16.9%
duke ndjekur njé ecuri t&€ ngjashme me periudhén janar-shtator té vitit 2012,
gjaté té cilit aktiviteti sektorial u ngushtua me 17.2%.

Viti aktual parashikohet t& shénojé nijé rritie pozitive t& aktivitetit ekonomik.
Normalizimi né sektorin bujgésor dhe konkurrenca e produkteve serbe si
rriedhojé e néngmimit t& dinarit serb né terma realé né kéto katér vitet e fundit
vlerésohen si faktorét parésoré né mbéshtetje t& zgjerimit & PBB-sé& pér vitin

2013.

Grafik 1. Diferenca e yield-eve t& obligacioneve geveritare 1€ vendeve 1é rajonit me ato
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Pas njé rritjeje negative gjaté nénté muajve té paré té vitit, sektori industrial u zgjerua me 2.1%
(v.m.v) né T4 2012 duke u mbé&shtetur né rritien e aktivitetit prodhues té& kompanive FIAT dhe
rafinerisé Pancevo. Nga ana tietér, sektori i shérbimeve vazhdon té luajé rolin e lokomotivés
né ekonominé vendase duke gjeneruar 54% té PBB-sé.
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Inflacioni né Serbi vazhdon t& kapé nivele dyshifrore. N& mars, cmimet
e konsumit u rritén me 11.2% duke u ngushtuar me 0.8 piké pérgindje né
krahasim me njgé muaj mé paré. Me géllim kontrollin e presioneve inflacioniste,
Banka Qendrore e Serbisé ka rritur teté heré normén bazé gé nga gershori
2012 duke e cuar até né 11.75%. Politika shtrénguese monetare pritet té
ndryshojé kah vetém né gjysmén e dyté t&€ 2013-8&s, atéheré dhe kur vlerésohet
se vendi do té& regjistrojé norma inflacioni mé t& pérmbajtura duke reflektuar
nié nénshtrim t& kérkesés sé brendshme, shuarjen e efektit t& rritjes s& TVSH-sé
né tetor 2012 dhe njé bazé krahasuese mé t& favorshme.
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ANALIZE E ZHVILLIMEVE NE SEKTORIN E
JASHTEM TE EKONOMISE, TREMUJORI
V-2012

OLTI MITRE, MERITA BOKA
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, PRILL 2013

1. ZHVILLIMET KRYESORE NE BILANCIN E PAGESAVE!

Marrédhéniet tregtare t& Shqipérisé me vendet e tjera vijuan té jené subjekt
i presioneve dhe zhvillimeve makroekonomike botérore né pérgjithési dhe i
atyre né vendet fginje si ltalia dhe Gregia né vecanti. Vijimésia e situatés sé
véshtiré né Greqi dhe réndimi i situatés ekonomike dhe politike né ltali kané
vijuar t& ndikojné ecuriné e treguesve té sektorit t& jashtém t& ekonomisé té&
vendit toné. Ngadalésimi i rrities ekonomike né kéto vende dhe dobésimi i
kérkesés sé huaj coi né moderimin e ritmit t& rrities sé eksporteve t&€ mallrave
dhe shérbimeve gjaté vitit 2012. Rénia e importeve t& mallrave dhe shérbimeve
gjaté vitit 2012 sugjeron praning e njé kérkese t& brendshme t& dobét. Pér
pasojé, deficiti i eksporteve neto nominale u ngushtua me rreth 14.4% né
terma vietoré udhéhequr nga rénia e importeve. Flukset financiare neto né
llogariné kapitale dhe financiare u tkurrén me rreth 11.3% gjaté vitit 2012
dhe financuan rreth 84.9% té deficit korrent té regjistruar gjaté késaj periudhe.

Tabelé 1. Tregues té bilancit t& pagesave.

T4 11 T1 12 T2 12 T312 T4 12 2011 2012

Llogaria korrente (né mil euro) -366.4 -290.4 -251.8 -242.8 -236.3 -11854  -1021.3
Ndryshim vijetor 2.8% 26.7% -23.9% -6.2% -35.5% -13.8%
/ PBB-sé -15.8% -13.5% -9.8% -9.4% -9.8% 10.5%
Bilanci tregtar -658.6 -465.3 -475.5 -540.5 -517.8  -2,241.6 -1,999.2
Eksporte, f.o0.b. 360.0 325.8 394.2 402.5 403.1 1,405.5 1,525.6
Importe, f.0.b. -1,018.6 -791.2 -869.7 -943.0 -920.9  -3,647.1 -3,524.8
Bilanci i shérbimeve 41.3 8.5 26.2 132.6 27.9 134.9 195.1
Kredi 428.5 293.8 381.1 578.1 402.1 1,747 .4 1,655.1
Debi -387.2 -285.4 -354.9 -445.4 -3742  -1,612.4  -1,459.9

Shérbime udhétimi - eksport 285.1 185.1 246.4 445.3 268.4 1169.4 1145.2

Shérbime udhétimi - import -256.8 -180.8 -240.1 -325.6 -256.1 -1121.5  -1002.7

Shérbime udhétimi - neto 28.4 4.3 6.2 119.7 12.3 47.9 142.6
Bilanci i t& ardhurave 10.3 -40.4 -27.7 -20.6 -0.2 22.7 -89.0
Kredi 53.2 48.2 43.0 57.8 55.3 220.1 204.4
Debi -43.0 -88.6 -70.7 -78.5 -55.5 -197.3 -293.3
Té ardhura nga IHD-neto -7.0 -54.8 -29.8 -42.0 -26.2 -53.2 -152.8
Transferta korrente 240.7 206.8 225.3 185.8 253.9 898.5 871.7
Kredi 266.6 243.5 265.2 2241 285.8 1,003.8 1,018.6
Debi -25.9 -36.7 -39.9 -38.4 -31.9 -105.3 -146.9
Dérgesa nga emigrantét -neto 182.5 166.5 171.6 140.8 196.3 664.5 675.3
Kapitale dhe financiare (mil euro) 284.9 258.3 185.5 174.4 249.1 978.1 867.3

Té dhénat mé té fundit té bilancit t& pagesave i pérkasin tremujorit t& katért & vitit 2012. Me
publikimin e t& dhénave 1 tremujorit t& fundit té vitit 2012, jané riparé edhe & dhénat pér fre
tfremujorét e paré té t& njéjtit vit. Gjithashtu, jané rishikuar t& dhénat e bilancit t& pagesave pér
vitin 2011, t& dhénat e borxhit t& jashtém dhe ato pér investimet e huaja direkte sipas aktivitetit
ekonomik dhe shpérndarjes gjeografike.
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Ndryshim vijetor -30.7% 15.1%
/ PBB-sé& 12.3% 12.0%
Llogaria kapitale 27.8 12.9
Llogaria financiare 257.0 245.3
A. Detyrime 398.0 307.5
IHD 288.2 205.5
Investime portofoli 21.3 14.5
Investime 1€ tjera 88.6 87.5
Huamarrje 39.3 41.6
Monedha dhe depozita 53.1 69.1

B. Mijete -141.0 -62.2
IHD -19.5 -2.7
Investime portofoli 14.4 -61.0
Investime 1€ tiera -135.8 1.5
Monedha dhe depozita -94.3 -11.0
Hua (pér financim tregtie) -56.9 9.7
Gabime dhe harresa 75.3 35.4
Mijetet e rezervés 6.2 -3.2

Burimi: Banka e Shqipérisé.

-21.3% -25.2% -12.5% -11.3%
7.2% 6.8% 10.3% 8.9%
43.0 9.8 15.6 84.9 81.4

142.5 164.6 2385 893.2 785.9
277.7 378.4 224.4 1302.5 1188.0
191.1 164.5 183.7 745.4 744.9
19.6 7.8 21.0 75.7 62.9
67.0 206.0 19.7 481.3 380.2
30.4 28.5 10.5 221.6 111.0
34.8 164.8 3.7 261.4 272.5

-135.2 -213.8 9.2 -409.2 -402.1

-0.3 -7.7 -7.0 -29.9 -17.7

9.9 -26.4 -10.0 -88.8 -87.5
-144.8 -179.7 26.2 -290.5 -296.9
-133.2 -178.2 67.0 -174.2 -255.4
0.6 -1.8 -52.8 -119.5 -44.3
73.8 158.0 -36.0 178.6 231.2
-7.5 -89.7 23.1 28.7 -77.3

1.7 LLOGARIA KORRENTE

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé deficit prej 236.3 milioné
eurosh né tremujorin e katért t& vitit 2012. Né terma vjetorg, deficiti korrent
u ngushtua me rreth 35.5% duke pérforcuar késhtu tendencén e nisur gé
prej tremujorit t& dyté t& vitit 2012. Deficiti korrent u vlerésua né 9.8% ndaj
PBB-s& nominale? ose rreth 6.0 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me nivelin
e tij né tremujorin e katért t& vitit 2011. Duke pérjashtuar té ardhurat nga
transfertat zyrtare, deficiti i llogarisé korrente vlerésohet né rreth 10.2% té&
PBB-s& nominale pér tremujorin e katért t& vitit 2012. Né t& njéjtén periudhé

**********************************************************

Grafik 1.
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t€ njé viti mé paré ky raport ishte rreth 16.2%.

Dinamika e llogarisé korrente gjaté tremujorit t&
katért t& vitit 2012, ashtu si dhe né tre tremujorét
e méparshém t& t& njéijtit vit, u ndikua gjerésisht
nga ecuria e bilancit t& eksporteve neto. Né terma
vietoré, deficiti tregtar u ngushtua me rreth 21.4%
dhe suficiti i llogarisé s& shérbimeve u ngushtua
me rreth 32.5%. Pozicioni i kombinuar i kétyre dy
llogarive coi né ngushtimin e deficitit t& eksporteve
neto pér tremujorin e fundit t& vitit 2012 me rreth
20.6% né terma vietoré. Si pasojé e rritjes sé fluksit
dalés t& t& ardhurave, bilanci neto i llogarisé té&
t& ardhurave rezultoi né deficit duke kontribuar
negativisht né ecuriné e llogarisé korrente. Suficiti
i llogarisé sé transfertave korrente u zgjerua me
rreth 5.5% né terma vijetoré. Nénzéri kryesor i késaj

2 PBB—ja nominale e pérdorur pér periudhén 2003 — 2010 éshté ajo e publikuar nga INSTAT-i.
Shpérndarja népér tremujoré éshté béré né bazé t& peshave t& PBB-sé reale tremujore. Pér
vitet 2011 dhe 2012 jané pérdorur projeksione t&€ Departamentit t& Politikés Monetare, Banka

e Shqipérisé.
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llogarie, transfertat prej emigrantéve (hyrése),

Grafik 2. Kontributi i eksporteve neto né PBB-né reale
(né piké pérgindie).

shénuan rritie me rreth 7.4% né terma vjetoré né
tremujorin e katért té vitit 2012.

Treguesi i shkallés s& hapjes ekonomike t& vendit
toné pér tremujorin e katért 1& vitit 2012 shénoi
vlerén 87.0%, rreth 7.8 piké pérgindje mé i ulét
krahasuar me nivelin e kétij raporti né t& njéjtén
periudhé t& njé viti mé paré.

Ecuria e treguesve té sektorit t& jashtem té
ekonomisé tregon njé kontribut pozitiv t& kétij
pérbérési né kérkesén agregate pér vitin 2012.
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Pas zgjerimit me rreth 21.2% né terma vjetoré &g S &8 8 s = 8
vitin e méparshém, gjaté vitit 2012 u regjistrua njé M import Eksport  —Eksporte neto

ngushtim né terma vjetoré i deficitit t1& eksporteve
nefo reale® me rreth 7.4%. Ngushtimi i deficitit t&
eksporteve neto u pércaktua nga rénia e importit té
mallrave e shérbimeve né terma realé me rreth 1.7% dhe e rritjes sé eksporteve
t€ tyre me rreth 2.4% né terma vietoré. Zhvillimet né balancén e importit dhe
eksportit t& mallrave e shérbimeve né terma realé, jané materializuar né njé
kontribut pozitiv 1& kétij komponenti né rritien e kérkesés agregate pérgjaté
késaj periudhe.

Gjaté tremujorit t& katért t& vitit 2012, flukset financiare neto nga pozicioni
i kombinuar i llogarisé sé t& ardhurave, transfertave korrente dhe shérbimeve
shénuan rénie me rreth 3.7% né terma vjetoré. Si rezultat, flukset neto té
kétyre tre llogarive s& bashku financuan rreth 54.4% 1& deficitit tregtar t&
regjistruar gjaté késaj periudhe, raport ky rreth 10.0 piké pérgindje mé i larté
krahasuar me até t& njé viti mé paré.

Bilanci neto i llogarisé sé shérbimeve vlerésohet t& keté pasur njé ecuri
pozitive gjaté vitit 2012, vecanérisht né tremujorin e treté té tij. Pas ngushtimit
t& theksuar té suficitit t& késaj llogarie gjaté vitit 2011, si pasojé e hegjes sé
regjimit t& vizave ndaj Shqipérisé me vendet e Schengen-it (e cila solli njé rritje
t& flukseve valutore dalése pér shérbime udhétimi), viti 2012 shénoi njé bilanc
pozitiv prej 195.1 milioné eurosh, né rritie me rreth 44.6% né terma vjetoré.

Né& analizén tremujore t& llogarisé sé shérbimeve, rritja e flukseve valutore
ishte mé& e ndjeshme gjaté tremujorit t& treté té vitit 2012, periudhé kjo gé
pérkon dhe me sezonin turistik veror. Tremujori i katért i vitit 2012, rezultoi
me nijé suficit prej 27.9 milioné eurosh, né rénie me rreth 32.5% krahasur me
nié vit mé paré, kryesisht si pasojé e rénies sé flukseve valutore hyrése nga
shérbimet e udhétimit. Bilanci neto i nénzérit “shérbime udhétimi (personale
dhe biznesi)” u tkurr me rreth 56.6% né terma vjetoré, kryesisht si pasojé e rénies

Pér kalimin nga terma nominalé né terma realé t& importeve dhe eksporteve t& mallrave éshté
pérdorur Indeksi i Vlerés Njési llogaritur dhe publikuar nga INSTAT-i. Ndérsa, pér importet
dhe eksportet e shérbimeve éshté pérdorur indeksi i cmimeve té konsumit té kategorisé sé
shérbimeve, llogaritur nga Banka e Shqgipérisé.
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sé& prurjeve valutore pér shérbime udhétimi pér
qéllime turizmi e biznesi té jorezidentéve né vendin
toné. Daljet valutore né trajtén e shpenzimeve té
kryera nga rezidentét pér shérbimet personale

Grafik 3. Bilanci i shérbimeve (flukse neto, né
milioné euro).

t& udhétimit jashté shénuan rénie me rreth 0.2%
gjaté periudhés né analizé. Nénzéri “shérbime t&
tiera” (ku pérfshihen shérbimet e komunikacionit,
konstruksionit, geveritare, financiare, kompjuterit
dhe informacioni etj.) regijistroi nié bilanc pozitiv
prej 48.1 milioné eurosh, né rritie me rreth 3.3%
né terma vietoré. Nga ana tjetér, bilanci negativ
(deficiti) i shénuar né nénzérat “shérbime té
transportit” dhe “shérbime t& sigurimit” vijojné
té kontribuojné negativisht né bilancin total té

T tera mm Sigurimi
Egﬂﬁrﬁoﬁ' —Shérbime fotale shérbimeve pér tremujorin e katért t& vitit 2012.
ermi

R BRSRREEEE T . Pas njg pérmirésimi t& lehté gjaté vitit 2011,
Grafik 4. B”‘]”fi it orglhurove (flukse neto, bilanci i t& ardhurave neto, shénoi njé deficit prej

né miliong euro). rreth 89.0 milioné eurosh né vitin 2012. Rritja
e pérshpejtuar e riatdhesimit t& té ardhurave
nga investimet si dhe rénia né terma vietoré
e t& ardhurave nga kompensimi i punonijésve
pércaktuan kahun e zhvillimeve né kété llogari
gjaté periudhés sé konsideruar.

Né shpérndarjen sipas tremujoréve, niveli mé
i larté i deficitit né llogariné e t&¢ ardhurave u
regjistrua gjaté nénté muajve té& paré té vitit 2012.
Gjaté tremujorit t& katért t& t& njéjtit vit, llogaria e
t€ ardhurave neto rezultoi né deficit me rreth 0.2
milioné euro, nivel ky ndjeshém mé i ulét krahasuar
me pjesén tjetér t& vitit. Rénia me rreth 25.2% e té
... ourmiBankaeonqiperse. i grdhyrave neto nga kompensimi i punonjésve, si
dhe riatdhesimi i fitimeve nga investimet pércaktuan
kahun e zhvillimeve né totalin e t& ardhurave neto

mm T8 ardhura nga investimet
Kompensimi i punonjésve
—Té& ardhura

Grdfik 5. Pérbéria e t& ardhurave nga investimet
(flukse neto, né milioné euro).

pér tremujorin e katért t& vitit 2012.
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interesit t& borxhit privat dhe publik. N& tremujorin
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e katért t& vitit 2012, suficiti i kétij nénzéri t& llogarisé & t& ardhurave rezultoi
rreth 2.8 milioné euro, kundreijt deficitit prej 10.9 milioné eurosh gé ishte njé
vit mé paré. Pagesat neto té interesit t& borxhit privat dhe publik kané ulur
detyrimet e vendit me rreth 12.6 milioné euro gjaté periudhés sé konsideruar.

Bilanci neto i llogarisé sé transfertave korrente gjaté vitit 2012 ka vijuar
rénien progresive t& suficitit & nisur gé prej vitit 2009. N& terma vjetorg, gjaté
késaj periudhe, suficiti i transfertave korrente u ngushtua me rreth 3.0% si
pasojé e rrities sé fluksit dalés t& tyre.

Tremuijori i katért i vitit 2012, u karakterizua nga nié zgjerim me rreth 5.5%
i suficitit t& transfertave korrente neto. Transfertat e sektorit shtetéror dhe ato
t& sektoréve té tjeré shénuan rritie me pérkatésisht 39.6% dhe 4.5% né terma
vietoré. Nénzéri kryesor i llogarisé 1& transfertave korrente, remitancat, shénoi
rritte me rreth 7.4% né terma vjetoré. Raporti i tyre kundrejt deficitit tregtar
vlerésohet né nivelin 38.0%, raport ky rreth 10.2 piké pérgindje mé i larté se
raporti i financimit i regjistruar né t& njéjtén periudhé & njé viti mé paré.

1.2 LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Flukset neto né llogaring kapitale dhe financiare regjistruan njé bilanc
pozitiv prej 249.1 milioné eurosh gjaté tremujorit t€ katért t& vitit 2012,
duke financuar plotésisht deficitin korrent & regjistruar gjaté késaj periudhe.
Krahasuar me t& njéjtén periudhé t& njé viti mé parg, flukset kapitale dhe
financiare shénuan rénie me rreth 12.5% dhe u vlerésuan né rreth 10.3% né
raport ndaj PBB-sé& nominale. Rénia né terma vjetoré e flukseve valutore né
kété llogari u pércaktua kryesisht nga rénia me rreth 9.1% né terma vjetoré
e flukseve financiare. Né& raport ndaj PBB-sé& nominale, llogaria financiare u
vlerésua rreth 9.7%, raport ky rreth 1.4 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me
tremujorin e katért t& vitit 201 1. Flukset neto né llogariné kapitale shénuan njé
suficit prej 15.6 milioné eurosh né tremujorin e katért t& vitit 2012. Detyrimet
financiare té rezidentéve ndaj jorezidentéve pésuan
njé rénie t& theksuar prej 43.6% né terma vjetorg,
si pasojé e rénies sé fluksit hyrés t& investimeve té
huaja direkte dhe fluksit hyrés t& investimeve té
tiera.

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

Grafik 6. Llogaria kapitale dhe financiare
(flukse neto, né milioné euro).

Né kahun e mjeteve vendase té investuara né
ekonomité jorezidente evidentohet njé rénie e tyre
me rreth me 9.2 milioné euro nga rritja me 141.1
milioné euro t& investuara né & njéjtén periudhé t&
njé viti mé paré. Pércaktuesi kryesor i zhvillimeve
né mietet tona té investuara joshté ishte rénia e
theksuar e mijeteve né formén e investimeve té&
tiera.

mulogaria financiare
Llogaria kapitale

Investimet e huaja direkte neto (flukse hyrése —Llogaria kapitale dhe financiare

— dalése) shénuan njé rénie t& theksuar me rreth Burimi: Banka e Shqjipérisé.
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34.2% krahasuar me tremujorin e katért t& vitit 2011. Ky ndryshim vijen, né
masén mé t& madhe, nga rénia me rreth 36.2% e detyrimeve né formén i IHD-
ve (flukseve hyrése t& IHD-ve). Sipas instrumentit t& pérdorur pér investime,
IHD-t€ hyrése né trajtén e letrave me vleré t& pasurisé (aksione) dhe riinvestim
t& fitimeve u vlerésuan né rénie me rreth 31.3% né terma vjetoré. N& t& njgjtin
drejtim ndikoi dhe rénia né 1.7 milioné euro nga 23.1 milioné euro rritie
né tremujorin e katért t& vitit 2011 e flukseve hyrése né trajtén e kapitaleve
té tiera. Té ardhurat nga privatizimet vijojné té luajné njé rol modest né
totalin e investimeve t& huaja direkte. Duke pérjashtuar nga flukset hyrése t&
investimeve t& huaja direkte ato né trajtén e privatizimeve, IHD-t& shénuan
rénie me rreth 36.8% né terma vietoré gjaté periudhés né analizé.

Né terma kumulativé vietorg, viti 2012 shénon njé rritie t& lehté té
investimeve t& huaja direkte me rreth 1.6%, pas rénies sé tyre me rreth 9.3%
gjaté vitit t& méparshém.

1.3 SHPERNDARJA SIPAS AKTIVITETIT EKONOMIK DHE
SHTETEVE, E STOKUT TE IHD-VE*

””””””””””””””””””””””””””””””” Gjaté tre viteve t& fundit (2009, 2010 dhe

Grdfik 7. Pérbérésit e llogarisé financiare

A 2011), stoku i investimeve t& huaja direkte né vend
(flukse neto, né milioné euro).

njohu nijé rritie progresive edhe pse nén presionin
e krizés sé pérgjithshme ekonomiko — financiare
gé pérfshiu tregjet ndérkombétare. Né fund té
vitit 2011, stoku i investimeve t& huaja direkte
u vlerésua né rreth 3,036.6 milioné euro, rreth
13.9% mé i larté krahasuar me nivelin e regjistruar
né vitin 2010. Ecuria pozitive né stokun e IHD-ve né
vend pasqyron preferencén e investitoréve & huaj
pér vendin toné né kushtet e kostove t& prodhimit
mé t& uléta dhe marzheve té& fitimit potencialisht
mé 1& larta®. Né dy vitet e fundit, privatizimet kané
luajtur njé rol modest né rritien e IHD-ve duke
gené tregues i nié interesi t& investitoréve t& huaj
pér vendin toné.

Portofoli Té tiera
= [HD —— Llogaria financiare

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Né ndarjen e IHD-ve sipas aktivitetit ekonomik,
vihet re njé pérgendrim i larté i investimeve né sektorin e shérbimeve. Ky
fakt vlergsohet t& jeté i lidhur dhe me privatizimet gé kané karakterizuar kété
sektor pérgjaté viteve. Té dhénat mé t& fundit pér vitin 2011 tregojné se
sektorét mé térheqgés dhe gé kané thithur pjesén mé t& madhe t& IHD-ve

4 Té dhénat mé t& fundit mbi stokun e investimeve t& huaja direkte sipas shteteve dhe sipas
aktivitetit ekonomik i pérkasin vitit 2011.

Péraférsuar me fluksin dalés té t& ardhurave nga investimet e huaja direkte. Duke filluar gé prej
vitit 2008, té ardhurat nga investimet e huaja direkte kané shénuar rritje t& ndjeshme vit pas
viti. Gjaté periudhés 2008 — 2011, t& ardhurat nga investimet e huaja direkte (flukset dalése)
rezultojné rreth 1,052 milioné euro.
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Grafik 8. Investimet e huaja direkte sipas akfivitetit ekonomik
(stoku i fundvitit, né pérgindje ndaj stokut total).
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jané “Ndérmijetésimi monetar dhe financiar”® dhe “Industria nxjerrése” me
pérkatésisht 23.1% dhe 20.8% ndaj totalit t& stokut. Gjaté vitit 2011 vihet re
nié rishpérndarje e IHD-ve sipas sektoréve t& ekonomisé, nié diversifikim mé
i madh i portofolit t& IHD-ve dhe orientim multidimensional i tyre. Ndér vite,
"Ndérmijetésimi monetar dhe financiar” ka pérfagésuar sektorin me peshén
mé t& madhe né stokun e IHD-ve deri né vitin 2011. Megjithaté, ndér vite
vihet re njé rénie progresive e peshés sé kétij sektori né favor t& sektoréve té
tieré t& ekonomisg, nga 32.1% né vitin 2007 né rreth 23.1% né vitin 2011.
Ndryshimi mé i genésishém vihet re né rritien e peshés sé sektorit t& “Industrisé
nxjerrése” nga 12.2% né vitin 2010 né 20.8% né vitin 201 1. Peshén kryesore
né kété sektor e luajti industria nxjerrése e mineraleve energjetike (88.6%)
dhe atyre joenergjetike (11.4%). Orientimi i investimeve t& huaja direkte drejt
burimeve natyrore mbéshteti zgjerimin e eksporteve t& vendit toné pér kéto
produkte duke kontribuar pozitivisht né pérmirésimin e pozicionit t& jashtém
t&¢ ekonomisé. Industria pérpunuese vlerésohet t& mos keté thithur investime
t& huaja pér vitin 2011. Pesha e saj né stokun e IHD-ve mbeti pothuajse e
pandryshuar krahasuar me njé vit mé paré (15.6%). “Prodhimi dhe shpérndarja
e energjisé elekirike, e gazit, e avullit dhe e ujit & ngrohté” dhe “Pasurité e
patundshme, dhénia me gira, informatika, puna kérkimore shkencore, 1é tjera
aktivitete profesionale” gjithashtu kané rritur peshén e tyre né stokun total
t&¢ IHD-ve gjaté vitit 2011. Ndérkohé, duket se potencialet turistike t& vendit
toné ende nuk jané eksploruar nga investitorét e huaj. “Hoteleri dhe turizém”
pérvecse z& njé peshé t& ulét né stokun e investimeve, ka ndjekur dhe njé
trajektore rénése né tre vitet e fundit.

Struktura e stokut t& IHD-ve sipas vendeve té origjinés gjaté periudhés
2007 — 2011 paraget ndryshime t& ndjeshme nga viti né vit. Gjaté kétyre
viteve, partnerét kryesoré né investime kané gené Greqio dhe ltalia. Né
vitin 2007, investimet e huaja direkte me origjiné greke pérfagésonin rreth

6 Né kété sektor, peshén mé t& madhe né IHD e zé zéri “Ndérmijetésim monetar dhe financiar
pérveg aktiviteteve siguruese dhe fondeve té pensioneve”.
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28.5% té stokut total t& IHD-ve né vend. Vendin e dyté pér nga pesha e zéné
investimet me origjing italiane, me rreth 12.0% né t& nigjtén periudhé. Me
fillimin e krizés ekonomike dhe financiare dhe intensifikimin e krizés s& borxhit
né Greqi, vihet re njé rénie progresive e peshés sé kétij vendi né stokun total
té investimeve t€ huaja. Nga viti 2007 deri né vitin 2011, pesha e IHD-ve
nga Greqia shénoi rénie me rreth 11.2 piké pérgindje, duke pérfagésuar né
vitin 2011 rreth 17.3% ndaj stokut total t& IHD-ve. N& anén tjetér, investimet
me origjiné italiane, pas nié rritieje t& peshés sé& tyre me rreth 3.6 piké
pérgindje gjaté vitit 2008, kané ruajtur pothuajse t& njgjtén peshé né vitin
2009 (mesatarisht 15.5% né periudhén 2008 -2009). Gjaté viteve 2010 dhe
20117 vihet re njé rénie e stokut t& investimeve me origjiné italiane né nivelet
e parakrizés ekonomiko — financiare. Pér vitin 2011, investimet me origjiné
italiane pérfagésuan vetém 12.3% té stokut total t& IHD-ve.

Grafik 9. Investimet e huaja direkte sipas shteteve
(stoku i fundvitit, né pérgindje ndaj stokut ’rofol)
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Né& vitin 2010, tre investuesit me peshén mé t& madhe né stokun e IHD-
ve’ pérfagésuan rreth 53.1% té stokut total. N& vitin 2011, vihet re njé ulje e
pérgendrimit né stokun e IHD-ve t& kétyre tre shteteve né favor & shteteve t&
tiera. Késhtu, pavarésisht rénies sé peshés sé IHD-ve nga Gregia dhe ltalia,
né vendin toné ka vijuar & regjistrohet njé rritie né stokun total t& investimeve
té huaja direkte. Kjo rritje mund t& pasqyrojé riorientimin e investuesve t& huaj
drejt tregut vendas, kryesisht t€ atyre austrioké dhe kanadez&®. Pér pasoijg,
térhegja e investuesve potencialé prej vendeve té tiera mund t& minimizojé
efektet e krizés sé& borxhit publik né Greqi dhe ato t& véshtirésive né ltali né
flukset hyrése té kapitalit né vend.

Investimet e portofolit neto pér tfremujorin e katért t& vitit 2012 kontribuan
né rritien e detyrimeve vendase ndaj jorezidentéve me rreth 11.0 milioné

7 Gregqi, ltali dhe Austri.

& Né& vitin 2011, IHD-t& me origjiné kanadeze pérfagésuan rreth 18.6% té stokut total t& IHD-ve
né vend duke u béré partneri me peshén mé t& madhe 1 investimeve né vend. IHD-t6 me
origjiné austriake pérfagésuan rreth 15.6% té stokut.
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euro. Krahasuar me t& njgjtén periudhé & njé viti mé& paré ato rezultuan rreth
69.2% mé té uléta. Né periudhén e konsideruar, rezidentét kané investuar
rreth 10.0 milioné euro né tituj borxhi. Flukset hyrése té investimeve té
portofolit rezultuan pothuajse né t& njéjtin nivel krahasuar me njé vit mé paré.

Né terma kumulativé vietoré, investimet e portofolit neto kontribuan né
rritien e mjeteve tona t& investuara jashté me rreth 24.6 milioné euro, vleré
kio pothuaijse e dyfishuar krahasuar me nijé vit mé paré.

Gjaté tremujorit t& katért t& vitit 2012, llogaria e investimeve & tjera neto
u mbyll me njé bilanc pozitiv duke kontribuar me rreth 45.9 milioné euro né
rritien e detyrimeve té rezidentéve ndaj jorezidentéve. Krahasuar me té njgjtén
periudhé t& njé viti mé paré, vihet re nj& ndryshim pozicioni nga kreditor
neto né debitor neto. Gjaté kétij tremujori, evidentohet rénia e theksuar
né terma vietoré e fluksit hyrés t& detyrimeve dhe rénia e mjeteve tona té
investuara jashté. Né llogariné e investimeve té tjera, detyrimet tona kundrejt
jorezidentéve shénuan rénie né 19.7 milioné euro nga 88.6 milioné euro gé
ishin né t& njgjtén periudhé t& njé viti mé paré, kryesisht si pasojé e rénies sé
huamarries dhe rénies sé fluksit 1 monedhave dhe depozitave. Huamarrja
private dhe shtetérore rezultoi rreth 10.5 milioné euro gjaté tremujorit né
analizé nga 39.3 milioné euro gé ishte né tremujorin e katért t& vitit 2011.
Rénia né totalin e huamarrjes u pércaktua nga shlyerja e kryegjésé nga sektori
privat. Né total, pagesat e borxhit (privat dhe publik) ulén detyrimet e vendit
toné me rreth 69.3 milioné euro né tremujorin né analizé. N& kahun e mjeteve
vendase 1& investuara né ekonomité e huaja né trajtén e investimeve 1& tjera,
tremujori i katért i vitit 2012 shénoi rénie té tyre me rreth 26.2 milioné euro
nga rritja me rreth 135.8 milion& euro né t& njéjtén periudhé t& njé viti mé
paré. Rénia e nivelit t& mjeteve tona té investuara jashté u pércaktua kryesisht
nga rénia e theksuar e mjeteve té investuara né formén e monedhave dhe
depozitave té sistemit toné bankar jashté vendit. K&shtu, depozitat e sistemit
bankar vendas shénuan rénie me rreth 67.0 milioné euro, nga rritja me rreth
94.3 milioné euro e shénuar né té nigjtén periudhé & njé viti mé paré.

**********************************************************

Grafik 10. Borxhi i jashtém bruto sipas sektoréve institu-
cionalé (stok né fund t& vitit, né pérgindje ndaj fotalit.)

1.4 BORXHI | JASHTEM BRUTO

Né fund t& tremuijorit t& katért t& vitit 2012, stoku
i borxhit t& jashtém bruto i Shqipérisé shénoi vlerén
totale prej 5,294.4 milioné eurosh. Né vlerg,
stoku i borxhit u rrit me rreth 51.8 milioné euro
krahasuar me tremujorin e méparshém dhe me
rreth 498.7 milioné euro krahasuar me stokun e
tij né fundin e tremujorit t& katért t& vitit 2011. Né
piesén mé t& madhe, rritja e stokut t& borxhit né
fund t& tremujorit t& katért t& vitit 2012 u shkaktua
nga rritja e huamarrjes sé sistemit bankar dhe

Lo . ] . . M Qeveria gendrore Autoriteti monetar
geverisé gendrore. Né& ndarjen sipas sektoréve Bankat I Sckioré 1 tiers
M HD —Borxhi i jashtém total/PBB (bd)

institucionalé, né fund té tremujorit t& katért t& vitit
2012, sektori i geverisé sé& pérgjithshme zotéroi

Burimi: Banka e Shqjipérisé.
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rreth 42.0% t& stokut total t&€ borxhit. Pjesa tjetér éshté shpérndaré midis:
sektoréve té tieré 19.3%, bankave 20.8%, investimeve té huaja direkte — hua
ndérkompani 16.1% dhe autoritetit monetar 1.7%.

Sektori me peshén mé t& madhe né totalin e stokut t& borxhit mbetet
geveria gendrore. N& fund t& fremujorit t& katért t& vitit 2012, stoku i borxhit
t& sektorit t& geverisé gendrore rezultoi né rreth 2.2 miliardé euro. Gjaté
katér tremujoréve té vitit 2012, pesha e borxhit t&€ geverisé gendrore éshté
luhatur né intervalin 42% - 43.2%, me peshén mé t&é ulét né tremujorin e
katért. Krahasuar me fundin e vitit 2011, vérehet njé rénie e peshés sé borxhit
t& geverisé gendrore nga 43.1% né 42.0% né fundin e tremujorit t& katért &
vitit 2012.

Stoku i borxhit t& jashtém bruto t& sistemit bankar né fund t& tremujorit t&
katért t& vitit 2012 rezultoi né rreth 1.1 miliardé euro, né rritie me rreth 232.6
milioné euro krahasuar me fundin e vitit 2011. Stoku i borxhit t& jashtém t&
sektoréve té tjeré rezultoi né rreth 1 miliard euro, duke shénuar rritie nga viti
2011 me rreth 69.2 milioné euro. Pesha e tij né totalin e stokut t&€ borxhit t&
jashtém pér periudhén e konsideruar ishte rreth 19.3%, né rénie me rreth 0.6
piké pérgindje krahasuar me fundvitin 2011. Stoku i investimeve t& huaja
gjaté periudhés sé konsideruar u vlerésua né rreth 853.4 milioné euro, né
rritie me rreth 51.6 milioné euro ose rreth 6.4% krahasuar me fundin e vitit

2011.

”””””””””””””””””””””””””””””””””””” Né fund té tremujorit t& katért t& vitit 2012,
Grafik 11. Struktura e borxhit € jashtém sipas maturitetit l

(stok né fund t& vitit, né milioné euro).

rreth 62.4% e stokut t& borxhit (duke pérjashtuar
: - investimet direkte — hua ndér kompani), vlerésohet
t€ jeté borxh afatgjaté kryesisht né formén e huave.
| . Borxhi afatshkurtér pér periudhén e konsideruar
vlerésohet né rreth 21.4% ndaj totalit t& stokut t&
- borxhit t& marré kryesisht né formén e monedhave
k dhe depozitave nga sektori bankar. [HD-t&
. pérfagésojné rreth 16.1% ndaj stokut total t&
borxhit publik. Sektorét e geverisé sé pérgjithshme
- dhe autoritetit monetar zotérojné vetém borxh
i afatgjaté, ndérsa sektori bankar dhe sektorét e

% g 'g g % g % § s 2 tieré zotérojné njé portofol t& pérbéré prej borxhit
afatgjaté dhe afatshkurtér. Né ndarjen sipas

MIHD Afatshkurtér . dh itetit. h 5 parfagssoind
BAfafgiaté  —Bonkhi i jashtém total instrumenteve dhe maturitetit, huaté pérragésojné

Burimi: Banko & Shaipérisé instrumentin kryesor afatgjaté t& investimit, me rreth
T T 84.8% ndaj totalit 18 borxhit afatgjaté (pérjashtuar
IHD-t€). Rreth 13.5% e borxhit afatgjaté mbahet
né trajtén e déftesave dhe obligacioneve. Borxhi afatshkurtér pérfagésohet
kryesisht nga instrumenti i monedhave dhe depozitave, rreth 84.9% né fund té
tremujorit t& katért t& vitit 2012. Kredité tregtare gjaté periudhés sé konsideruar

pérfagésuan rreth 10.2% té stokut t& borxhit afatshkurtér.

Mijetet e rezervés valutore shénuan rénie me rreth 23.1 milioné euro né
tremujorin e katért & vitit 2012. Né fund t€ muaijit dhjetor 2012, stoku i
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rezervés valutore rezultoi rreth 1.972,5 milioné euro, nivel ky i mjaftueshém

pér mbulimin e 4.5 muaj importesh t& mallrave dhe t& shérbimeve.
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STUDIME E ARTIKUJ*

* Piképamijet e shprehura né kété material jané té autorit dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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“PROJEKSIONET AFATMESME DHE FUNKSIONIMI |
MODELIT GAP NE VENDIMMARRJE”

EVELINA CELIKU

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

ABSTRAKT

Parashikimet afatmesme pérbéjné njé instrument t& réndésishém t& vendimmarrjes sé
politikés monetare. Pér t& pérsosur kété proces vjen né ndihmé njé model i formés Gap,
i cili projekton trajektoren e normés bazé té interesit pér t& mbaijtur inflacionin rreth njé
objektivi t& caktuar né terma afatmesém dhe rritien ekonomike prané njé norme potenciale
rritieje e cila vlerésohet né kohé. Ky model, furnizohet nga parashikimet afatshkurtra
pér inflacionin dhe pér PBB-né. Ai mundéson hartimin dhe analizén sipas skenaréve
té rrezikut né formé konsistente. Pér té realizuar funksionimin e tij dhe prezantimin e
rezultateve né raportet tremujore té politikés monetare, ky material evidenton hapa té
réndésishém né zhvillimin e modelit dhe zbatimin e tij pér projeksione.

Fialé kyce: Modelet strukturore, projeksioni afatmesém, politika monetare
Jel- classification: C53, E17, E52

|. KONSIDERATA TE PERGJITHSHME MBI MODELET E PLOTA
DHE GJYSMESTRUKTURORE!

Modelet dhe ményrat se si ato jané pérdorur pér analizat e zbatimit té
politikave t&€ ndryshme kané evoluar né ményré t& dukshme. Modelet
strukturore dhe gjysmé-strukturore, pér shkak se mbéshteten mbi specifikime
té gjera t&€ mjedisit ekonomik, brenda té cilit agjentét e modeleve veprojné,
duhet t& adresojné t& paktén né parim, kritikén e Lucas (1976).

Trajtimi modern i modeleve konsiston né pérdorimin e tyre pér té& analizuar
politika t&€ ndjekura. Sot, me ané t& modeleve mund t'u jepet pérgijigje,
pyetieve té tilla se: “Si zbatimi i politikave sistematike do t& ndikonte sjelljen
e agjentéve ekonomiké? Cilat joné projeksionet mbi variablat e géllimit
(objektivé) nén politika optimale? Si ndryshimet strukturore né ekonomi prekin

" Modelet strukturore jané pjesé e njé fushe relativisht té re t& modelimit ekonometrik, tentativat e

para té zhvillimit t& té ciléve shfagen né fund té viteve ‘60. Né modelet ekonometrike strukturore,
teoria ekonomike pérdoret pér té& véné né relacion matematikor njé grup variablash té vrojtuar
'endogjené apo té shpjeguar', Yi, me njé grup tjetér "variablash té vrojtuar “ekzogjené apo
shpjegues", Xi. Por teoria ekonomike kérkon t& shpjegojé edhe lidhje ndérmjet variablave Yi
dhe njé grupi variablash & pavrojtuar, §. Né kéto raste, disa funksione jané t& njohur dhe disa
té tieré t& panjohur nga piképamja e vetive & tyre t& shpérndarjes probabilitare. Pér kéto té
fundit, teoria ekonomike si e vetme nuk ka informacion pér t'i vlerésuar ekonometrikisht.Né
modelet strukturore dhe gjysmé-strukturore, informacioni ekonomik i shprehur né ekuacione
dhe identitete t& njohura sjelljesh kombinohet me supozimet statistikore mbi informacionin e
vrojtuar dhe t& pavrojtuar. Késhtu, shtohen struktura statistikore (supozime mbi shpérndarjet
dhe parametrat e tyre) duke racionalizuar pjesén e panjohur dhe t& pashpjeguar nga teoria
ekonomike dhe nga t& dhénat né dispozicion. Kéto modele jané sisteme bllogesh ekuacionesh
dhe identitesh qé marrin né konsideraté vlerésime pér ekuilibra dhe prirje afatgjata.
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parametrat e modelit? Si kéto ndryshime ndikojné né hartimin e politikave
optimale?” Aftésia pér t& trajtuar kéto pyetje reflekton evolucionin e béré
pérgjaté tridhjeté viteve té fundit né |émin e politikés monetare, e cila nga
njéra ané pérdor si variabél ekzogjen “intervalin korridor” t& instrumenteve t&
saj. Nga ana tjetér, veté ajo - politika monetare - luan rol endogijen, duke iu
pérgjigjur relativisht kushteve ekonomike.

Modelet strukturore dhe gjysmé-strukturore mund té trajtojné céshtie shumé
interesante gé modelet e fiera nuk mund t'i trajtojné. Ata u japin pérgjigje pyetieve
se: Cilat mund t& jené efektet e goditieve té forta gé nuk jané ndeshur mé paré
né t& dhénat historike t& pérdorura né vlerésimin e modelit? Nése politika éshté
endogjene, si mund t& arrihet né njé pérfundim se cfaré do & bénin politikébérésit
né situata t& paparashikuara? Por ashtu, si¢ thekson (Canova dhe Sala 2009),
shumé nga parametrat strukturoré t& kétyre modeleve mund t& identifikohen
né ményré shumé t& dobét. Gjeneratat moderne t& modeleve ekonomike,
strukturore dhe dinamike, kané pikat e tyre t& dobéta. Disa nga parametrat
kyce t& strukturés nuk jané realisht “strukturoré”. Kjo do t& thoté se modeli nuk
ka gjasa t& mbetet i pandryshueshém kundrejt ndryshimeve t& réndésishme né
ekonomi. Késhtu lind gjithmoné nevoja pér vlerésimin dhe zbatimin e modeleve
t€ reja né shérbim & analizave t& vendimmarrijes sé politikés monetare.

Té kuptuarit e klasés moderne t& modeleve éshté si t& ndértohet njé drejtéz
paralele me t& kuptuarin e artit modern: ashtu si jo té gjithé njerézit kuptojné
artin modern, ashtu edhe jo t& gjithé ekonomistét mund t'i kuptojné modelet.
Por, né thelb, rezultatet dhe interpretimet mbi to duhet t& jené t& kuptueshme
e t& qarta si pér politikébérésit pérdoruesit dhe publikun. Kjo do t& thoté
se agjentét ndértojné pérgasie mbi vendimmarrien afatmesme né varési
t&¢ shenjés dhe madhésisé sé diferencave t& projeksioneve nga ekuilibrat
afatgjaté apo nga objektivat.

Pé&r shkak se modelet apo edhe blloge t& vecanta kané kufizimet e tyre, “nuk
mund t'u thon&” gjithcka vendimmarrésve. Né ditét e sotme, e reja né punén
me modelet konsiston né faktin se si mund t& pérmirésohet dobishméria e tyre
né shérbim t& politikébérjes né pérgjithési dhe t& asaj monetare, né vecanti.
Me shtimin e pasigurive ekonomike, portofoli i modelimit éshté diversifikuar
ndjeshém ndérmijet modeleve ekonometriké statistikoré?, atyre strukturorg,
giykimit t& specializuar t& ekonomistéve dhe pritshmérive t& agjentéve té
tregut apo edhe t& publikut.

Kjo do t& kérkonte, para sé gjithash, njohjen e kufizimeve, por mbi t& gjitha,
t€ pérparésive qé modelet kané né shérbim t& projeksionit, t& vendimmarries dhe
t€ analizés sé késaj té fundit. Pér ta mbyllur pjesén hyrése té kétij materiali teknik,
do té citonim George Box (1987) me shprehijen e tij t& mirénjohur né literaturén
e modelimit né ekonomi “All models are wrong but some are useful”.?

2 Modelet klasike qé zhvillohen kryesisht mbi historiné e kaluar té serive kohore dhe mbi supozime
t& njohura pér shpérndarjen e variablave t€ modeleve, mbajné né konsideraté teoriné ekonomike
né specifikimin e modeleve, por jo né aspektin e lidhjeve afatgjata. Pér kété arsye, ato aplikohen
kryesisht pér parashikime afatshkurtra.

S Pérkthimi i shprehjes éshté: “Té gjitha modelet jané t& gabuara, por disa prej fyre jané t& dobishme”.
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Il. MODELI GAP DHE PARAMETRAT E TIJ

Parashikimet afatmesme jané nié element i réndésishém né procesin e
vendimmarrjes né kushtet e vendosjes sé njé objektivi sasior pér inflacionin.
Qéllimi kryesor i kétyre parashikimeve &shté gé t& projektojné trajektoren e
normés sé inferesit, gé do t& siguronte luhatje t& inflacionit prané objektivit
afatmesém, pérgjaté horizontit parashikues. Modeli makroekonomik
Keynesian(i ri), qé pérpiget t& kryejé misionin e mésipérm, ka njé strukturé
shumé t& ngjashme me modele t& pérdorura né njgé numér & konsiderueshém
bankash gendrore, 1 cilat kané zbatuar regjimin e inflacionit t& shénjestruar.
Ndérkoh&, modeli pérmban edhe karakteristika specifike gé& lidhen me
ekonominé shqgiptare. Ai synon t& realizojé projeksionet afatmesme pér
inflacionin, mbi bozén e nijg¢ mekanizmi ¢mim-formues né ekonoming
shqiptare, duke pérshkruar kanalet e transmetimit t& politikés monetare.

a. Modeli dhe pérdorimet e fij

Ashtu si pjesa mé e madhe e modeleve 1 kétij lloji, edhe ky model nénkupton
katér blloge ekuacionesh 1é sjelljes ekonomike té variablave makroekonomiké.
Ai pérmban: ekuacionin e kérkesés agregate, t& shprehur né formén e njé
ekuacioni t& hendekut t& prodhimit (kurbén IS); ekuacionin e inflacionit bazé
(kurbén e Phillipsit); ekuacionin e kursit t& kémbimit (pariteti i pambuluar i
normés sé interesit - UIP); dhe ekuacionin e funksionit t& reagimit t& politikés
monetare. Pérvec késaj, modeli pérmban njé¢ numér ekuacionesh shtesé gé
pérshkruajné lévizjen e parametrave té tieré t& réndésishém ekonomiké si
edhe identitete.

Gjaté periudhés 2011-2012, modeli i késaj forme (Dushku dhe Kota,
2011)%, ka gené subjekt i rregullimeve dhe i pérmirésimeve t& nevojshme,
proces gé ka vijuar t& kryhet nga ekipi pérkatés né Bankén e Shqipérisé né
bashképunim me ekspertét e asistencés teknike t& FMN-sé.®

Modeli i pérket klasés sé gjeré t& modeleve mbi teoring e re keynesiane.
Parimi bazé i modeleve t& tilla konsiston né rolin e politikés monetare né
ankorimin e inflacionit prané objektivit dhe t& pritjeve inflacioniste.Vetém
politika monetare pércakton normén e inflacionit né aofat t€ gjaté, duke
ndryshuar normén e interesit “repo” né pérgjigje t€ goditjeve t& ndryshme né
ekonomi. Pér shkak t& natyrés pak fleksibél, kryesisht né lévizien e pagave,
ndryshimet né normén e interesit né terma nominalé rezultojné né ndryshimet
e normés reale té interesit, duke u parapriré devijimeve té variablave realé (si
aktiviteti ekonomik dhe kursi real i kémbimit) nga prirjet e tyre dhe pér rriedhojé
nga ndikimi i tyre né& inflacion. Politika monetare ka njé ndikim aofatgjaté né
variablat nominalé dhe njé ndikim t& pérkohshém né ata realé. N& ndryshim
nga njé ekonomi e pastér keynesiane, né kéto modele pritjet racionale luajné
njé rol t& réndésishém (pritjet gé pjesérisht varen nga parashikimet e modelit),

4 Né lidhjen né vijim mund t& gjeni detaje t& modelit dhe t& vlerésimit t& parametrave 1é fij:
http://www.bankofalbania.org/web/Nje_vleresim Bayesian i nje_modeli_strukturor per
ekonomine_shqiptare 6226 1.phpekc=0,27,0,0,0

5 Eksperté t& grupit t& asistencés teknike t& FMN-sé&, David Vavra dhe Zoltan Jakab (2009-2012).
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gé do té thoté se agjentét ekonomiké presin qé t&¢ ndodhin veprimet e politikés
monetare, qofté edhe pjesérisht, duke ulur mundésiné e pérballies me efekte
"surprizé".

Megijithése modeli ka katér blloge me bashkésiné e ekuacioneve dhe té
identiteteve pérkatése, ai i pérket klasés sé thjeshté 1€ modeleve. Pérparésia
e modeleve t& thjeshta &shté aftésia e tyre pér t& pérshkruar ndérlidhjen
e variablave kryesoré gé ndikojné inflacionin. Ky i fundit, s& bashku me
variablat e tieré makroekonomiké, krijojn mekanizmin e transmetimit té
politikés monetare né ményré mé t& qarté dhe sipas njé skeme té thjeshtg,
duke ruajtur koherencén teorike. Né té njgjtén kohé, qartésia dhe thjeshtésia
e modelit lejon politikébérien monetare t& keté njé kuptueshméri t& miré
té tij, duke siguruar diskutimin e projeksioneve brenda bankés gendrore,
ndérmjet njésisé sé parashikimit t& Departamentit t& Politikés Monetare
(DPM) dhe specialistéve t& tieré té tij; brenda Komitetit Késhillimor t&
Politikés Monetare (KKPM). Késhtu, pjesé e tij jané jo vetém hartuesit e
modelit, por mbi t& gjitha stafi g&¢ né ményré aktive krijon skenare pér
parashikimet e ardhshme. Ky proces interaktiv bén gé modeli t& mos
pérbéjé njé “kuti t& zez&”.

Variablat realé né model, & tilla si PBB-ja, kursi real i kémbimit, norma
reale e interesit et].., jané shprehur si devijime nga prirjet 1€ tyre, pra né trajtén
e hendekut (Gap), dhe kjo &shté arsyeja pse kétij lloj modeli i referohemi si
Modeli — Gap(MG). Politika monetare me masat e vendimet e saj mund &
ndikojé né terma afatshkurtér vetém Gap-et dhe jo tendencat. Por, ndérsa
Gap-et dhe tendencat jané komponenté gé nuk maten drejtpérdrejté (té
pavrojtueshém), njé fazé e réndésishme né bazé t€ parashikimeve afatmesme
8shté vlerésimi i historisé sé serive kohore. Pér té realizuar kété, éshté zbatuar
metoda e filtrimit Kalman.

Ky model &shté gjysmé-strukturor, gé do té thoté se edhe pse modeli ka
njé inferpretim t& qarté ekonomik dhe teorik, né zhvillimin e tij &shté kérkuar
gé té reflektojé prirjet e ekonomisé shqgiptare né ményrén mé t&€ miré té
mundshme. Koeficientét e modelit nuk jané t& vlerésuar, por mé sé shumti t&
kalibruar né ményré gé té ndiget intuita dhe teoria ekonomike, duke marré
parasysh karakteristikat themelore t& ekonomisé toné dhe zhvillimet e saj né
t€ kaluarén e afért. Vlerésimi ekonometrik &shté pérdorur sa heré gé éshté
shfaqur mundésia. Detaje rreth arsyeve pse modeli &shté mé shumé i kalibruar
se sa i vlerésuar jepen né shpjegimin e parametrave 1é fij.

Procesi i projeksionit afatmesém éshté shumé mé tepér se njé pérdorim
apo ekzekutim i modelit. N& praktiké modelet nuk prodhojné parashikime
pasi jané ekonomistét gé& i béjné ato (Berget. al., 2006). Hartimi i
supozimeve té parashikimeve dhe i analizave té pérgjithshme ekonomike
éshté pércaktues pér rezultatet e projeksioneve. Né kété kuptim, modeli
do té shérbente kryesisht pér t& sistemuar supozimet dhe gjykimet pér té
ardhmen né ményré t& unifikuar dhe konsistente, proces qé éshté konfirmuar
edhe nga pérvoja e bankave té tiera gendrore qé aplikojné MG (Djukié¢,

et. al., 2010, 2011).
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Skemé 1. Transmetimi i politikés monetare sipas MG.
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Burimi: Pérshtatur nga autorja pér MG né rastin e Shqipérisé. |

Modeli ka si synim kryesor projeksionin e trajektores s& normés bazé té
interesit, e cila duhet t& jeté né pérputhje me arritien e nivelit objektiv t&
inflacionit né afat t& mesém. MG gjen pasqyrim né skemén 1, e cila né
ményré té thjeshtuar paraget kanalet né transmetimin e politikés monetare.

MG ka edhe disa aplikime té tiera, ku mund té& pérdoret pér analizimin e
rreziqgeve pér t& arritur projeksionet dhe reagimin e politikés monetare, né
rast se disa nga kéto rrezige do t& materializoheshin né masa té caktuara.
Pér mé tepér, MG ka njé rol shumé t& réndésishém né komunikimin me
ambientin jashté bankés gendrore, kur projeksionet tremujore t& inflacionit
do t& publikohen né raportet pérkatése t& politikés monetare.

b.  Parametrat e modelit: vlergsimi kundrejt kalibrimit

Karakteristikat e modelit jané t& pércaktuara jo vetém nga struktura, por
edhe nga vlerat e parametrave. Vlerat e parametrave pércaktojné dinamikén
e marrédhénieve ndérmijet variablave t€ modelit, t& ftilla si: efektet e disa
faktoréve né inflacion; shpeijtésingé dhe intensitetin e ndikimit t& normés bazé
t€ interesit né inflacion; formimin e kursit t& kémbimit etj..

Né pérgjithési, modelet mund t& vlerésohen duke u bazuar né historing e
serive kohore t& disponueshme ose thjeshté ata mund t& pérftohen duke
kalibruar parametrat. Portofoli i modeleve aktuale né pérdorim mbi inflacionin,
parashikimin e rrities reale t€ PBB-sé& tremujore, si edhe nié seri modelesh
ndihmése satelite (pér kursin e kémbimit, pér cmimet e huaja, t& naftés né vend,
t& yield-it t& bonove té thesarit et].), jané modele & vlerésuara mbi parimet bazé
t& ekonometrisé klasike dhe mbi vlerésime statistikore. Parametrat vlerésohen
ekonometrikisht, duke pérdorur kritere t&€ mirénjohura si ai i madhésisé sé
koeficientit t& korrektuar t& pérpuethshmérisg, i kritereve SWC dhe AC apo edhe
teste & tiera. Né fund t& fundit, kéto modele duke shpjeguar historing e serive
kohore nén supozimin e géndrueshmérisé relative t& modeleve né kohg, né
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ményrén mé t&€ miré & mundur, arrijné & vlerésojné parametrat prané variablave
shpjegues. Pér shkak t& supozimit t& mésipérm, ky grup modelesh éshté shumé
i vlefshém pér horizonte parashikimi afatshkurtér: brenda 4 tremujoréve dhe
aktualisht pér inflacionin jo mé t& largét se 6 tremujoré (Celiku dhe Hashorva
2011). Nga ana tietér, pa kéto parashikime nuk mund & realizohen projeksionet
né terma afatmesém. MG, i shfrytézon si léndé t€ paré parashikimet afatshkurtra.

Ndérkohé qgé né modelet afatmesme, si né rastin e MG, nuk é&shté
gjithmoné e mundur té vlerésohen parametrat me ményrat dhe metodat klasike
ekonometrike.Jo pse metodat ekonometrike nuk mund t& zbatohen, por sepse
vlerat e parametrave t& pérftuar prej tyre nuk sigurojné besueshméri dhe
géndrueshméri & mjaftueshme né kohé t& pacaktuar. Pér kété géllim, operohet
me parametra t& kalibruar, qé pércaktohen né bazé té kritereve t& vecanta.

Ka disa arsye t& njohura pse vlerésimi i pastér ekonometrik i modeleve té
projeksionit afatmesém nuk mund té jeté plotésisht “i besueshém”. Sé pari,
ndodh shpesh gé né vlerésimet ekonometrike &shté e véshtiré t& béhet analiza
shkak-pasojé apo t& dallohet qarté variabli shkak nga ai pasojé. Kjo éshté
vecanérisht e vérteté kur béhet fjalé pér rregullin e politikés monetare dhe té
mekanizmit t& transmetimit t& politikés monetare. Supozojmé se vendimmarrja
e politikés monetare i paraprin goditjeve té pritura (anticipated) inflacioniste,
duke béré ndryshime té shpeshta t&€ normés bazé té interesit pér t& mbaijtur
inflacionin prané objektivit gjaté gjithé kohés. Né kété rast, nése vlerésohet
ekuacioni i normés sé interesit (repo) si né vijim® — né formé ekonometrike, ai
nuk do t& mund t& shpjegojé ndryshimet e saj me ané té rregullit t& politikés
monetare, sepse inflacioni do t& mbahet gjithmoné né objektiv.

rs=A s, *(1-A )rr*-m4,, )+A (T4, ~-11°)+Aygap, +€/°.

Pér pasojé, nuk do t& dilte nevoja pér reagim t& politikés monetare pér efekt
té& kthimit t& inflacionit né vlerén e shénjestruar, sepse shprehja A,(174,, -115°)
do té& ishte shumé prané ose e barabarté me vlerén zero.

Né rastin e Shqipérisé dhe t& ekonomive t& ngjoshme me t&, vlerésimet
ekonometrike pér projeksione afatmesme jané vecanérisht t& véshtira pér
t'u realizuar, pér shkak t&€ mungesés sé serive & gjata dhe t& géndrueshme
kohore. Né& shumé prej rasteve, serité ekonomike jané t& shkurtra dhe kané
shképutije strukturore. Shpesh ato pasgyrojné dinamizmin e larté t& ndryshimeve
strukturore né ekonomi, duke shkaktuar goditie né marrédhéniet ndérmjet
variablave ekonomiké. Kéto fenomene, sjellin vlerésime t& pagéndrueshme
ekonometrike, duke i béré t& papérshtatshme pér projeksione ekonometrike né
terma afatmesém. Pér t& gjitha kéto arsye, modeli i projeksioneve afatmesme
dhe konkretisht - MG - &shté i kalibruar né pjesén mé t& madhe t& parametrave

Ku jané koeficientét shoqérues pérkatésisht sipas termave:pér normén bazé té interesit té
tremujorit paraardhés (rst-1); pér hendekun ndérmjet inflacionit t& pritur vjetor pas 4 tremujoréve
dhe inflacionit objektiv ); dhe pér hendekun e prodhimit (ygapt). Termi i fundit éshté ai i mbetjeve.
P&r mé shumé detaje shpjeguese , shihni:
http://www.bankofalbania.org/web/Nje_vleresim Bayesian i nje_modeli_strukturor per
ekonomine_shqiptare 6226 1.php2kc=0,27,0,0,0
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t& tij, ndérkohé gé vlerésimet ekonometrike jané aplikuar né rastet kur éshté
giykuar e mundur. Parametrat né model jané kalibruar né ményré té tillé gé
vetité e modelit (marrédhéniet midis variablave) 1€ jené né pérputhje me teoriné
ekonomike dhe t& reflektojné disa nga karakteristikat e ekonomisé shqiptare.
Né t& njéjtén kohé, éshté e pérshtatshme pér modelin t& shpjegohen sa mé
shumé té jeté e mundur, |évizjet makroekonomike né té shkuarén e afért.

Procesi i kalibrimit ka krijuar hapésira edhe kur historia e variablave
ekonomiké né Shqipéri nuk ka mundésuar furnizimin me ndonijé vleré té
pércaktuar, qofté edhe t& pérafért pér parametra t& modelit. Né kéto raste,
ashtu si Berg et. al., (2006) sugjerojné, mund té konsiderohen vlera té
parametrave respektivé, t& rezultuar nga modele t& kétij tipi né vende me
ekonomi t& ngjashme si e jona. Intervalet né té cilat ato jané luhatur kané
gené orientuese pér pérzgjedhijen e vlerés sé parametrave t€ munguar né
rastin toné. Né kété kontekst, pérvoja e vendeve té tjera, vecanérisht e vendeve
né tranzicion, ka gené e dobishme pér procesin e kalibrimit.

Fugia shpjeguese e t& dhénave nga modelii kalibruar, zakonisht kontrollohet
nga té ashtuquaiturat simulime té historisé, sepse nuk ka nié tregues sasior
té drejtpérdrejté (R2k etj.), si né rastin e vlerésimeve ekonometrike klasike.
Simulimi i historisé béhet pér té evidentuar faktin se sa miré modeli projekton
|&vizjen e variablave (inflacion, kurs kémbimit, hendek prodhimi etj..) pérgjaté
historisé (in sample simulation — simulim brenda periudhés), pra pér té
vlerésuar se sa shumé projeksionet devijojné nga vlerat aktuale. Duhet gé&
kéto devijime t& jené sa mé té vogla, vecanérisht né té kaluarén e afért apo
né tremujorét e fundit t& t& dhénave historike. Ky proces kryhet me géllim gé
t€ investigohet nése ka sinjale t& mjaftueshme gé intensiteti i marrédhénieve
ndérmijet variablave, praparametrat e modelit, kané vend t& ndryshohen
apo jo. Nése verifikohet ndryshimi népérmjet simulimeve t& serive né fund té
periudhés historike té tyre, do & thoté se shpjegimi i t& dhénave té historisé nga
ana e modelit (me parametrat e fiksuar mé paré) nuk mund 1& jeté aq i sakté
pér té gjithé periudhén. Pér sa kohé pranohet qé¢ modeli do t& pérdoret pér
projeksione afatmesme &shté mé miré t& rikonsiderohet njé set parametrash
qé shpjegon mé miré zhvillimet e fundit té serive kohore.

Gjaté procesit t& kalibrimit pérdoren disa metoda, pérzgjedhja e sé cilave
béhet né varési t& masés me té cilén parametrat pérafrojné projeksionin me t&
dhénat historike té& periudhave té fundit. N& nijé gjykim mé té thjeshté, kalibrimi
éshté njé proces mjaft'mé tolerant’ krahasuar me vlerésimin klasik ekonometrik,
ku mospérmbushija e kritereve bazg, pérjashton parametra né ekuacione apo
sisteme ekuacionesh. Kalibrimi &shté proces investigues dhe pérzgjedhés,
duke pérfshiré gjithé informacionin gé disponohet pér t& konsideruar vlerat
e parametrave. Né& rastin konkret, né kalibrim jané shfrytézuar rezultate nga
vrojtimet dhe lidhje t& treguesve té tyre me inflacionin, ndonése serité e vrojtimeve
nuk pérfshihen drejtpérdrejté né model. Kjo éshté aplikuar vecanérishit né
lidhjen ndérmijet parashikimeve dhe pritieve inflacioniste t&€ konsumatoréve
dhe t& bizneseve, sa kohé gé nuk disponohet njé seri mjaftueshmérisht e gjaté
e pritieve. Kur vlerat e parametrave kané dalé nga disa vlerésime té pavarura,
né procesin e kalibrimit &shté marré njé mesatare e tyre.
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Konkretisht n& MG, jané pérdorur vlerésimi ekonometrik dhe vetité e
modelit pér t& kalibruar ekuacionet e inflacionit bazé dhe até t& hendekut &
prodhimit. Ekuacioni i UIP éshté plotésisht teorik, ndérkohé gé ai i rregullit t&
politikés monetare éshté i kalibruar vetém né bazé t&€ vetive & modelit pér t&
plotésuar karakteristikat specifike t& politikés monetare.

d)  Vetité e modelit

Metoda kryesore qé pérdoret pér & testuar vetité e modelit &shté aplikimi
i funksionit “impuls-reagimi”. Ky funksion jep njé pérgjigie pér pyetien se si
variabla t& sistemit do té reagonin ndaj njé goditieje t& njérit prej tyre. Ky
reagim nuk mund t& gjehet vetém duke u nisur nga madhésia e parametrave
t& modelit pér sa kohé& gé nuk kemi t& b&jmé me njé ekuacion, por me blloge
ekuacionesh. Kéto marrédhénie analizohen duke goditur njé variabél me
1% dhe mé pas analizohet reagimi i t& gjithé variablave & tieré né model.

Grafik 1. Reagimi ndaj njé goditieje nga kérkesa agregate.

Tatmim b andn g
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Analiza t& tilla, ofrojné né ményré t& thjesht€ mundésiné pér t& kontrolluar
nése modeli sillet né pérputhje me teoriné ekonomike dhe sa miré pasqgyron
zhvillimet e njohura né ekonominé e vendit.

lIl. PROCESI | PROJEKSIONEVE AFATMESME DHE ROLI | TIJ PER
POLITIKEN MONETARE

MG, duhet t& pérbéjé njé nga instrumentet e réndésishme né procesin e
zhvillimit t& projeksioneve afatmesme. Rezultati kryesor i kétij procesi éshté
t& projektohet trajektorja e normés bazé té interesit q& duhet t& ndiget nga
Banka e Shqipérisé pér t& mbajtur inflacionin prané obijektivit t& synuar né
afat t& mesém.Trajektorja e projektuar e normés bazé té interesit (repo), e
cila pérdoret nga hartuesit e politikés monetare, pérbén nié pikénisie né
vendimmarrje né lidhje me nivelin e saj.

Krahas rezultateve tremujore t€ MG, rezultatet mé frekuente t€ modeleve
t€ tjera informojné politiké-bérésit né lidhje me zhvillimet né terma mé afat-
shkurtér dhe pér mé tepér, t& pérditésuar mbi tregues té tillé si: inflacioni;
rritja reale e PBB-s&; kursi i kémbimit etj..Nga ana tietér, rezultatet e tyre
ushgejné MG né terma tremujoré. Por, MG dhe projeksioni i realizuar
népérmijet tij pérbén njé proces kompleks. Ai pérfshin njé numér aktivitetesh té
tiera gé e mundésojné procesin ku ndér mé té réndésishmit jané: projeksionet
afatshkurtra t& inflacionit, t& PBB-sé& dhe té& kursit t& kémbimit; hartimi i
supozimeve té projeksionit lidhur me variablat ekzogjené; supozimet mbi
tendencat e variablave realé, duke pérfshiré kétu ndikimin e faktoréve jashté
modelit; propozimet né lidhje me goditjet pérgjaté horizontit parashikues efj..

Mbéshtetur né pérvojat e bankave té tiera gendrore gé& prodhojné
projeksione afatmesme me ané t& modeleve t& ngjashme me MG/, procesi

7 Banka Kombétare e Serbisé, Magedonisé, Rumanisé, Republikés Ceke, Armenisé eti..
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i projeksioneve afatmesme fillon me analizén e inflacionit dhe t& faktoréve
nga krahu i kérkesés dhe i ofertés, & cilat kané kontribuar né formimin e fij
gjaté muajve (tremujorit) t& kaluar apo tremujorit & cilit i referohet analiza.
Paré né njé véshtrim specifik pér MG, kjo analizé ndihmon né njé¢ masé té
réndésishme né pércaktimin e kushteve fillestare (Initial Conditions (IC)) dhe
né hartimin e supozimeve té projeksionit.

Si¢ éshté pérmendur né seksionin 2, komponentet e pavrojtuara apo té
pamatshme drejtpérdrejté (tendencat dhe Gap-et e variablave realg), jané
vlerésuar né bazé t& historisé sé serive kohore bazuar kryesisht né metodén e
filtrimit t& Kalman. Vlerat e fundit t& tyre, t& vlerésuara mbi historiné e serive
kohore, do t& jené vlerat fillestare pér projeksionin afatmesém. Vlerésimi i
komponentéve t& pavrojtuar pérshin jo vetém thjeshté aplikimin e filtrit
Kalman, por edhe gjykimet ekonomike pér kushtet fillestare t& ekonomisé. Pér
shembull, testimi i paré duke kryer projeksione me MG né muajin shkurt t& vitit
2011, pérfshinte inercing pér cmimet e larta 1& ushgimeve dhe & léndéve t&
para né tregjet botérore; supozimet pér ndryshim strukturor té trendit afatgjaté
t€ rrities ekonomike (drejt rishikimit pér poshté té rritjes potenciale t& PBB-sg&);
inflacion t& larté t& importuar; dhe t& primeve mé t& larta t& rrezikut.

Modelet parashikuese afatmesme nuk informojné rreth formimit té
tendencave té variablave realé. Prandaj, né kété fazé éshté e domosdoshme
t& aprovohen supozimet né lidhje me l|évizjet/ecuring e tyre t& ardhshme.
Pérgjithésisht, prirjet pér t& ardhmen jané projektuar duke u bazuar né
supozimin se gjendja e tyre né afat & mesém (mé shpejt apo mé ngadalé)
éshté duke shkuar drejt ekuilibrit, pavarésisht luhatjeve té tyre.

Supozimet dhe parashikimet né lidhje me ecuriné e disa variablave
ekzogjene merren nga burime té& jashtme, sepse parashikimet e institucioneve
ndérkombétare konsiderohen t& besueshme. Ndér kéta variabla pérmenden:
parashikimet pér inflacionin dhe rritien e PBB-s& né EU dhe normén e inferesit
Euribor (OECD, Komisioni Evropian, FMN).

Vecanérisht té réndésishme jané supozimet né lidhje me luhatjen e inflacionit
jobazé. Kéto luhatje varen nga ecuria e ardhshme e cmimeve t€ mallrave té
akcizés, t& atyre t& rregulluara, t& ¢cmimeve t& produkteve me sezonalitet té
larté - frutave dhe perimeve, t& cmimeve 1& naftés. Pesha e mallrave gé krijojné
inflacionin jobazé né shportén e ICK-sé né rastin e Shqipérisé vlerésohet rreth
23%, duke ndikuar drejtpérdrejté né projeksionet e inflacionit total. Nése
njihen planet e geverisé pér cmimet e rregulluara dhe ato t& akcizés; nése
supozohen sakté luhatjet e cmimeve bujgésore (bazuar né nivelin e tyre aktual
dhe t& pritjeve pér t& korrat dhe cmimet e produkteve né tregjet botérore,
kryesisht ai i drithérave), projeksionet pér inflacionin jobazé do t& shérbenin
né ményré t& dobishme né parashikimet afatmesme pér inflacionin total.

P&r njé tremujor né avancé, né vend t& njé modeli projeksioni pér inflacionin,
pérfshihen né ményré t& drejpérdrejté parashikimet afatshkurta pér t&. Kéto t&
fundit kané né konsideraté jo vetém supozimet e béra pér variablat ekzogjené
t€ tyre, por edhe gjykimet e ekonomistéve, té cilat jané shumé mé té sigurta
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e t& besueshme pasi ato pérfshijné informacione specifike g& nuk mund t'i
pérmbledhin modelet. Kéto projeksione pérfshijné vendimet dhe njoftimet
korrente mbi cmimet e rregulluara dhe ato t& akcizés, si edhe vlergsimet
afatshkurtra t& ndikimit t& faktoréve té tjeré gé shkaktojné luhatje né ¢cmimet
e konsumit. Projeksionet afatshkurtra né ¢do tremujor pér inflacionin jané
shumé t& réndésishme, sepse sé pari, ato ndikojné drejtpérdrejté inflacionin
e parashikuar né terma vijetoré né horizontin e njé viti dhe sé& dyti, ndikojné
inflacionin né terma fremujoré né sajé t& termit t& inercisé dhe té pritjeve
inflacioniste.

Modeli nuk pérfshin t& gjithé variablat e réndésishém né projeksion. Pér
kété arsye, éshté e nevojshme gé t& pérfshihen né model né ményré implicite
faktoré gé jané jashté tij. Kjo arrihet duke pérfshiré né termat e goditjeve
(gé jané t& pranishém né cdo ekuacion), né ményré intuitive njé goditje nga
faktori q& nuk éshté si variabél i shprehur né model. Pér shembull, nése dihet
se politika fiskale do t& jeté dukshém ekspansioniste (rritie 1€ shpenzimeve
buxhetore), kjo do té& ndikonte né njé rritie t& kérkesés. Ky zhvillim do té
pérfshihej né projeksione si njé goditie me kah rrités/shtesé népérmjet termit
t& goditjeve né ekuacionin e hendekut t& prodhimit (ekuacioni IS).

Bazuar né supozimet dhe parashikimet afatshkurtra mund t& gjenerohen
skenare pér parashikime afatmesme. Skenari kryesor apo bazé &shté ai qé
ndértohet mbi supozime té cilat pritet t& verifikohen apo t& ndodhin me nijé
probabilitet t& larté, pra konsiderohet si skenari mé i mundshém. Krahas
projeksionit bazé, mund t&€ ndértohen edhe alternativa té tiera parashikimesh
duke ndryshuar supozimet né pérputhje me vlerésimet mbi rrezige me té cilat
mund t& pérballet ekonomia pérgjaté horizontit parashikues t& 8 tremujoréve.
Kéta skenaré rreth atij bazé kané njé rol t& vecantg, sepse tregojné dekursin e
veprimit t& politikés monetare nése ngjarjet né ekonomi nuk shkojné né linjé
me pritjet mé t&¢ mundshme apo me parashikimet sipas skenarit bazé. Ky proces
merr nié réndési t& dorés sé paré, kur dihet gé parashikimet afatmesme do
t& kryhen dhe do t& publikohen pér publikun ¢do tremujor dhe se ndérkohg,
mospérputhjet me supozimet e skenarit bazé jané t&€ mundshme t& ndodhin
brenda muajve t& tremujorit. Pér shembull, skenarét mund té bazohen né
supozime t& ndryshme lidhur me ¢cmimet e rregulluara, me cmimet e naftés né
boté apo me ecuriné e kursit t& kémbimit.

Térésia e procesit t& projeksioneve afatmesme pérfshin nj&¢ komunikim
intensiv ndérmijet anétaréve t& KKPM dhe ekpertéve t& fushés s& analizés
ekonomike e t& projeksioneve. Pér mé tepér, si¢ éshté theksuar edhe mé
paré né kété analizé teknike, anétarét e KKPM me propozimet e tyre konkrete
mbi skenarét mbéshtetur me diskutime t& argumentuara mbi to, luajné njé
rol proaktiv né krijimin e tyre pér t& rekomanduar formulimin mé optimal t&
vendimmarrijes sé politikés monetare. Mbi bazén e skenaréve té diskutuar,
ndértohen probabilitetet e rrezigeve pér projeksionet. Ato skematizohen
né paraqitie t& ndryshme tabelare dhe grafike, ku mé e pérhapura éshté
figura e Fan Chart e projeksioneve t& inflacionit. Zakonisht ai prezantohet
né raportet fremujore 1& inflacionit né banka t& ndryshme gendrore, kryesisht
té atyre qé kané zgjedhur si regjim t& politikés monetare até t& “shénjestrimit
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t€ inflacionit”. Ai konsiston né projeksionin gendror (bazé) dhe intervalin e
projeksioneve alternative gé nénkupton rreziget lart dhe poshté projeksionit
bazé t& inflacionit. Si pikénisje pér vendimin mbi normén e interesit éshté
kryesisht trajektorja e normés bazé t& interesit e rezultuar sipas skenarit bazé
t€ projeksioneve afatmesme, por edhe vlerésimet mbi rreziget né lidhje me
skenarin bazé.

Ndérmijet dy projeksioneve afatmesme kryhet procesi i pérditésimit té
projeksioneve né terma afatshkurtér. Né secilin muaj analizohen devijimet nga
projeksioni i fundit. Devijimet nga parashikimet mund té rezultojné nga fakti se
parashikimet jané t& bazuara né supozime, té cilat mund t&€ mos pérmbushen.
Né bazé té késaj analize, pérditésohen para sé& gjithash parashikimet
afatshkurtra. Ndérkohé gé rikonsiderohet fakti nése norma bazé e interesit
duhet t& devijojé dhe sa duhet té jeté ky devijim nga trajektorja e projektuar
sipas parashikimeve té fundit afatmesme. Po ké&shtu, analizat e vazhdueshme
kané pér synim té& investigojné nése tendencat makroekonomike jané apo
jo né linjg me skenarét alternativé. Sa kohé qé ka vendimmarrie mujore té
politikés monetare, procesi i pérditésimit t& projeksioneve afatshkurtra dhe
reflektimi mbi devijimet afatmesme é&shté njé element mjaft ndihmues pér
politikébérien monetare.

IV.  NE VEND TE MBYLLJES

Secili model &shté njgé pamie e thjeshtézuar e realitetit ekonomik. Kjo do t&
thoté gé asnjéheré modelet nuk mund té jené plotésisht t& sakta né pérshkrimin
dhe parashikimin e pririeve makroekonomike. Sidogofté, modelet mund té
siellin informacion t& dobishém pér politikébérésit rreth masave qé duhet té
merren pér té arritur objektivat bazé té politikave t& caktuara monetare.

MG i parashikimit afatmesém &shté sé& pari njé alernativé e miré pér té
pérmbledhur faktet e njohura mbi ekonominé e vendit né njg ményré t& sakté
dhe konsistente me teoriné ekonomike. Jo vetém gjaté zhvillimit & modelit,
por edhe gjaté punés pérgatitore pér prodhimin e projeksioneve afatmesme,
ky model lejon pérfshirjen e informacionit gé gjykohet se &shté domethénés
nga piképamija e ekonomistéve & DPM dhe mé gjeré. Modeli shérben pér t&
sistemuar gjithcka, cdo gjykim dhe informacion ekonomik né njé kuadér té
unifikuar makroekonomik.

Sic theksohet né analizat e modeleve 1& tilla (Berg et. al., 2006), zhvillimi
i MG ka né bazé pérmbushien e dy kérkesave kontradiktore: nga niéra ang,
kérkohet njé pérfshirje sa mé e ploté informacioni dhe nga ana tjetér, kérkohet
t& ruhet nj¢ model sa mé i thjeshté t& jeté e mundur. Kjo e fundit do t& thoté
se megjithése disa nga variablat mund t& jené t& réndésishém, ata pérséri
nuk figurojné né model. Megjithaté, kjo nuk do t& thoté se ato nuk merren
parasysh: nése vlerésohet se ndikimi i tyre né projeksion &shté i réndésishém,
ata pérfshihen pérmes termave t& goditieve gé figurojné si terma t& vecanté
né secilin prej ekuacioneve kryesore té bllogeve t&€ MG.
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Projeksioni i trajektores s& normés bazé t& interesit duhet t& jeté né
pérputhje me kthimin né objektiv t& inflacionit né terma afatmesém. Kjo e
bén MG me njé rol t& réndésishém dhe mbéshtetés né sjellien e ardhshme
t& politikés monetare. Megijithaté, devijimet nga trajektorja e projektuar e
normés bazé té interesit jané t& mundshme, né varési té vlerésimit t& rrezikut,
si edhe kur né muaijt ndérmjet dy parashikimeve tremujore ndodhin shmangie
t& konsiderueshme nga parashikimi i fundit afatmesém.

Né t& ardhmen do t& monitorohet me kujdes realizimi i procesit té
projeksioneve afatmesme. Krahas procesit, do t& ndiget performanca e tyre
né kénvéshtrimin e ruajtjes sé prirjeve dhe té saktésisé sé parashikimeve. MG
do té jeté né proces zhvillimi dhe testimi pér t& identifikuar mangésité dhe pér
t'i riparuar ato. Né& kété kuptim, modelet parashikuese né pérgjithési dhe ai
formés Gap né vecanti, t& paragitura deri mé sot nuk jané pérfundimtaré.
Nése gjykohet se &shté¢ e nevojshme, ata pérmirésohen rregullisht, si né
drejtim t& parametrave ose t& strukturés sé tyre.

Né pérfundim, funksionimi i njé¢ modeli té tillg, sipas njé skeduli kohor t&
pércaktuar, do t& kérkonte pérmirésime t& ndjeshme né drejtim té respektimit
t& publikimit t& t€ dhénave té statistikave té sektorit real;, pérshpejtimit té
datave t& publikimit t& tyre dhe rrities sé cilésisé s& kétyre stafistikave. Ky
kuadér do t& ndihmonte funksionimin eficient t& modelit pér parashikime
afatamesme, do té rriste peshén racionale & pritieve inflacioniste si edhe
transparencén e politkébérjes, duke afruar mé shumé punén parashikuese né
Bankén e Shqipérisé me standardet e pérparuara evropiane né kété fushé.
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KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT: ANALIZE E ZHVILLIMEVE
NE VEND DHE RAJON

ERJONA SULJOTI DHE SOFIKA NOTE

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

ABSTRAKT

Ashtu si né shumé vende t& botés edhe né Shqipéri, kriza financiare globale dha njé
ndikim t& réndésishém né rolin e sistemit bankar si ndérmjetés financiar. Mbas vitit 2008,
dhe né vecanti gjaté dy viteve té fundit, roli ndérmijetésues i bankave pér kanalizimin
e fondeve né ekonomi éshté zbehur. Gjaté késaj periudhe, aktiviteti kreditues éshté
ngadalésuar ndjeshém dhe pérdorimi i levés financiare né ekonomi éshté ulur. Kjo analizé
shqyrton faktorét pas ecurisé sé dobét t& kredisé, duke plotésuar pérfundimet edhe né njé
plan krahasimi rajonal. Pér sa i takon té ardhmes, Shqipéria, me njé prospekt t& miré té
rrities ekonomike, pérdorim té pakét té levés financiare dhe varési t& ulét nga financimi
i huaj, renditet ndér vendet me potencial & larté pér zhvillimin e aktivitetit kreditues.

HYRJE

Kredia pér ekonoming éshté njé element i réndésishém i zhvillimit ekonomik
t& vendit, duke shérbyer si levé financiare dhe duke nxitur rritien e akfivitetit
ekonomik. Pérvec késaj, ajo pérbén edhe njé nga kanalet mé té réndésishme
t& mekanizmit t& transmetimit t& politikés monetare né ekonominé reale. Ky
artikull synon t& analizojé faktorét pas ecurisé sé dobét té kredisé né Shqipéri
duke i paré kéto zhvillime edhe né njé prizém krahasues me vendet e rajonit.
Analiza e ploté e aktivitetit kreditues ka pér géllim gé t'i vijg né ndihmé jo
vetém vendimmarrijes sé politikés monetare né Bankén e Shqipérisg, por edhe
publikut t& gjeré té interesuar.

Zhvillimet né kreditimin né Shqipéri duket se reflektojné faktoré té ofertés
dhe t& kérkesés sé bashku, me njé rritje t& ndikimit t& kétyre t& fundit mbas vitit
2011. Ato jané né njé linjé me zhvillimet né vendet e rajonit, duke ndjekur nga
afér ecuriné ciklike t& ekonomisé. Pér sa i takon t&€ ardhmes, Shqipéria, me
njé prospekt t& miré & rrities ekonomike, pérdorim té pakét t& levés financiare
dhe varési t& ulét nga financimi i huaj, renditet ndér vendet me potencial té
larté pér zhvillimin e aktivitetit kreditues.

Materiali né vazhdim éshté i strukturuar né katér seksione kryesore. Seksioni
i paré paraget njé tablo t& zhvillimeve t& akfivitetit kreditues né Shqipéri mbas
periudhés sé krizés financiare globale t& vitit 2008. Mé& pas, né seksionin e
dyté, éshté pasqyruar njé analizé e faktoréve t& kérkesés dhe ofertés gé kané
ndikuar né kété ecuri, duke ju referuar si t& dhénave té bilancit t& bankave
ashtu edhe opinionit t& tyre nga vrojtimi i aktivitetit kreditues. Analiza vazhdon
me njé pasqyrim & ecurisé s& akfivitetit kreditues dhe ndérmjetésimit financiar
né vendet e rajonit, duke sjellé t& pérbashkétat dhe t& vecantat mes zhvillimeve
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né Shqipéri dhe né rajon. Sé fundi, artikulli pérmbyllet me gjetjet kryesore t&
késaj analize duke dhéné edhe njé gjykim pér hapésirat e zhvillimet né té
ardhmen.

1. ZHVILLIMET NE PORTOFOLIN E KREDISE NE VEND

Portofoli i kredisé sé sistemit bankar né fund t& tremujorit t& paré té vitit
2013 pérfagésonte 39.1% té prodhimit t& brendshém bruto (PBB-sé&)', duke
gené 1.7 piké pérgindje mé i ulét se nié vit mé paré. Reduktimi i pérdorimit
té levés financiare né ekonomi duket t& keté filluar qé né pjesén e dyté té vitit
2012 dhe éshté konfirmuar né vazhdim edhe pér muait e paré t& vitit 2013.
Gjaté periudhés 2011-2013, rritja kumulative e portofolit t& kredisé prej 12%
éshté ndjeshém mé e ulét se rritja prej 55% pér periudhén 2008-2010. Ky
ngadalésim vihet re né t& gjitha segmentet e kredidhénies. Késhtu, kredia
pér individé duket t& keté ndérpreré rritien qé né fillim t& vitit 2010, dhe
ka mbetur rreth t& njgijtit nivel pér mé shumé se dy viet. Kéto zhvillime jané
pércaktuar nga tkurrja e kredisé hipotekore. Ndérkohg, norma e rrities sé
kredisé pér biznese po ndjek njé trajektore rénése qé nga muaiji shtator 2012,
duke reflektuar né ményré t& barabarté si ngadalésimin e rritjes sé kredisé pér
investime ashtu edhe t& asaj pér likuiditete.
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Paralelisht me kéto zhvillime, kredia né valuté &shté tkurrur me ritme té larta,
ndérkohé gé ajo né leké ka ruajtur nivele t& kénagshme rritieje. Kontraktimi
prej mé shumé se 6 muajsh i kredisé né valutg, e cila né fund t& tremujorit t&
paré éshté -4.6% mé e ulét se njé vit mé parg, ka reflektuar jo vetém tkurrjen
e iniciativés pér investime nga agjentét ekonomiké, por edhe konsideratat pér

" Ky raport pérafron edhe pérdorimin e levés financiare né ekonomi. Né kuptimin e ngushté,

leva financiare mat shkallén e financimit t& njé biznesi népérmjet borxhit. Né kuptimin
makroekonomik, leva financiare pérafrohet me raportin Kredi/PBB, duke matur késhtu peshén
qé z& huamarrja né financimin e aktivitetit ekonomik té vendit.
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rrezikun e kursit t& kémbimit. Ndérkohég, ecuria e kredisé né leké duket t& jeté
favorizuar jo vetém nga lehtésimi i kushteve t& financimit né leké, por edhe
nga orientimi i bankave drejt financimit né monedhén vendase. Rritja vietore
e kredisé né leké prej 11% né fund t& tremujorit t& paré 2013 pasqgyron kéto
zhvillime pozitive.

Me gjithé vijueshmériné e pririjes ngadalésuese t& portofolit t& krediség,
zhvillimet né pjesén e paré té vitit 2013 dallojné nga ecuria e kredisé né
pjesén e dyté té vitit 2012. Zhvillimet e portofolit t& kredisé sé bankave gjaté
vitit 2012 jané ndikuar né ményré t& vecanté nga dy fenomene kryesore.
| pari éshté pastrimi i bilanceve t& bankave nga kredité me probleme pa
shpresa arkétimi. Nivelet e larta t& kredive té fshira nga bilancet e bankave
ndikuan negativisht tepricén e portofolit. Fenomeni i dyté i vérejtur &shté rritja
e portofolit t& kredisé pér ndérmarrjet publike, e cila u zgjerua né pjesén e
paré t& vitit 2012 dhe mé pas u tkurr dukshém né pjesén e dyté té tij. Té dy
kéto zhvillime duket gé nuk jané t& pranishme né pjesén e paré té vitit 2013.
Ndérkohg&, ngadalésimi i kredisé gjaté késaj periudhe ka ardhur si rezultat i
nivelit mé t& ulét té kredisé sé re.

2. FAKTORET QE KANE NDIKUAR ECURINE E KREDITIMIT

Pé&r t& kuptuar arsyet e ngadalésimit t& rritjes sé portofolit t& kredisg, né kété
artikull analizojmé si faktorét e kérkesés, ashtu edhe ato & ofertés. Pér arritjen
e pérfundimeve mé t& bazuara, krahas t& dhénave nga vrojtimi i aktivitetit
kreditues, kemi marré né shqyrtim edhe t& dhéna té sektorit real t& ekonomisé.

3. FAKTORET NGA ANA E KERKESES

Zhvillimet né ecuring e kredisé kané reflektuar zhvillimet e ftjera
makroekonomike né vend. Ngadalésimi i kérkesés agregate éshté shogéruar

Grafik 2. Kérkesa pér kredi nga bizneset dhe faktorét qé e kané ndikuar até .
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me rénien e kérkesés pér kredi, si nga bizneset ashtu edhe nga individét.
Sipas vrojtimit t& kredisé me bankat e nivelit t& dyté vlerésohet se rénia e
kérkesés &shté faktori kryesor né ecuriné e dobét t& kredisé pér ekonominé
pas gjysmés sé paré té vitit 2012,

Ecuria e kredisé pér biznese ka ndjekur zhvillimet né ekonominé reale. Né
pérgjithési, né 3 vitet e fundit, sektorét mé t& kredituar t& ekonomisé kané
gené shérbimet dhe industria, té cilét kané dhéné edhe vlerén mé té€ madhe té
shtuar né ekonomi. Késhtu, sektori i shérbimeve, i cili ka dhéné njé kontribut
mesatar prej 2.4 piké pérgindjeje né rritien e aktivitetit ekonomik né tre vitet
e fundit?, ka marré 56% t& kredisé pér biznese t& dhéné gjaté késaj periudhe.
Kontributi i sektorit t& industrisé né rritien ekonomike ka gené mesatarisht
0.5 piké pérgindje né kéto vite dhe ky sektor ka thithur rreth 35% t& kredisé
pér biznese. Nga ana tjetér, kredia pér sektorin e ndértimit &shté rritur pak
né vitet 2010-2011 dhe &shté tkurrur né vitin 2012 e né fillimin e vitit 2013,
duke reflektuar edhe ecuring e dobét ekonomike t& kétij sektori (kontribut
negativ prej 1.5 piké pérgindje né periudhén 2010-2012). Ndérkohé, sektori
i bujgésisé, ndonése me njé kontribut 1€ réndésishém né rritien ekonomike
(prej mesatarisht 1.1 piké pérgindjeje), mbetet i nénkredituar si pasojé e
rrezikut t€ larté & kredisé q& mbart procesi i kreditimit né kété sektor.

Kérkesa e bizneseve pér financim éshté orientuar kryesisht dreijt financimit
t& nevojave pér kapital qarkullues, vecanérisht né dy vitet e fundit. Nga ana
tietér, kérkesa pér financimin e investimeve ka gené né rénie t& vazhdueshme
qé nga fundi i vitit 2008. Kérkesa e ulét pér kredi pér investime ka ndikuar
edhe né ngadalésimin e shpejté e mé pas tkurrien e kredisé né valutg, e
cila tradicionalisht ka gené e lidhur me financimin e investimeve. Sipas
raportimeve t& bankave, arsyet kryesore pas rénies sé kérkesés pér kredi jané
ngadalésimi i pérgjithshém i ekonomisé dhe vecanérisht rénia e nivelit &
investimeve té reja.

Ndryshe nga bizneset, kérkesa e individéve pér kredi ka réné né té dyja
segmentet e kredisé pér individé, si até pér konsum, ashtu edhe até hipotekore,
pavarésisht se bankat kané shtrénguar mé pak kushtet e kreditimit pér individé.
Ajo éshté rritur lehté né vitin 2011 dhe ka réné sérisht né vitin 2012. Faktorét
kryesoré t& identifikuar nga bankat pér rénien e kérkesés pér kredi t& individéve
jané situata né tregun e pasurive t& paluajtshme dhe prania e burimeve té
tiera (joformale) té financimit. Ndérkohé&, ndikim pozitiv né kérkesén pér kredi
kané dhéné politikat e ndjekura nga Banka e Shqipérisé, vecanérisht ato té
ulies s& normés bazé & interesit dhe sigurimi i géndrueshmérisé s& cmimeve,
si ankoré stabiliteti né ekonomi. Sjellja e individéve duket t& ndikohet nga
pasigurité pér t& ardhmen e financave té tyre, né kushtet e ngadal&simit t&
t& ardhurave reale t& disponueshme. Familjarét vijojné t& reflektojné kété
pasiguri né ruaijtien e tendencés sé tyre pér t& kursyer, e cila &shté reflektuar
né rritien e géndrueshme t& depozitave dhe mijeteve té tjera t& investimit té
kursimeve, si letrat me vleré t& geverisé.

2 Rritja mesatare e PBB-sé& né vitet 2010-2012 ka gené 2.5%.
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i Grafik 3. Kérkesa pér kredi nga individét dhe faktorét gé e kané ndikuar até.
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4. FAKTORET E OFERTES

Nga ana e ofertés, analiza e rezultateve t& vrojtimit t& bankave tregon
pér njé oferté t& shtrénguar edhe pse bankat kané likuiditet dhe kapital
t&€ mjaftueshém pér té kryer funksionin e ndérmijetésimit né ekonomi. Né
kété pjesé, do t& analizojmé jo vetém opinionin e bankave mbi kushtet e
kreditimit, por edhe njékohésisht se cilét jané elementét kryesoré gé bankat
kané pérdorur pér té reflektuar shiréngimin e kushteve & ofertés. Gjithashtu,
analiza e kostove t& kreditimit si dhe ajo e strukturés sé tregut t& kredidhénies,
plotésojné analizén pér kushtet e kreditimit dhe faktorét e ofertés qé kané
ndikuar né ecuring aktuale t& portofolit & kredisé.

5. STANDARDET E KREDITIMIT

Analiza e ecurisé sé kushteve té kreditimit sipas vrojtimit t& kredisé,tregon
se kushtet e kreditimit t& bankave kané gené né kahun shtréngues gé prej
fundit 1& vitit 2008. Né fund t& vitit 2010 dhe né fillim t& vitit 2011 u vu re
njé tendencé lehtésuese e kushteve t& kreditimit pér biznese, si pér géllime
likuiditeti ashtu edhe pér até pér investime. Kjo ecuri ishte né linje me
pérmirésimin e kushteve makroekonomike si dhe besimin pér pérmirésim
t& métejshém t& tyre. Ndérkoh&,nga gjysma e dyté e vitit 2011 e mé pas,
thellimi i krizés s& Eurozonés dhe né vecanti rikthimi i njé recesioni t& dyté né
vendet e Evropés Qendrore dhe Juglindore, duket se riktheu tendencén pér
shtréngimin e kushteve. Kushtet pér bizneset u shtrénguan ndjeshém, dhe né
vecanti pér krediné pér investime. Né& vrojtimin e kredisé, bankat identifikojné
probleme specifike t& sektoréve t& ekonomisg, situatén makro dhe ecuriné
e kredive me probleme si faktorét kryesoré qé& kané ndikuar né rikthimin
e politikave shtrénguese pér kreditim. Faktorét gé kané vepruar né kahun
lehtésues vlerésohen t& jené konkurrenca dhe gjendja e miré e likuiditetit né
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sistem bankar. Ndérkohé, kérkesat pér kapital jané evidentuar t& veprojné
né kahun shtréngues, vecanérisht mbas fundit t& vitit 2011, duke reflektuar
késhtu aplikimin e kérkesave té reja rregullative t& autoritetit bankar evropian.

Grafik 4. Kushtet e kreditimit pér bizneset.
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Ndérkoh&, né segmentin e kredidhénies pér individé, zhvillimet né
standardet e kreditimit shfagen ndryshe nga ato pér biznese. Kushtet e
kreditimit pér individé jané shtrénguar ndjeshém deri né fund t& vitit 2009
dhe mé pas kané ndjekur njé tendencé lehtésuese, né vecanti pér krediné
pér banesa, deri né mes 1é vitit 201 1. M& pas, pati njé kthim t& lehté t& késaj
trajektore né dy tremujorét e fundit t& vitit 2011 dhe standardet vazhdojné té
géndrojné né kéto nivele deri mé sot. N&é tregun e kredidhénies pér individg,
bankat kané ndjekur politika mé lehtésuese krahasuar me bizneset. Kjo ka
gené né pérputhje me strategjité e bankave, vecanérisht atyre t& médha,
pér t'u rritur né kété treg gjaté késaj periudhe. Si faktoré kryesoré gé kané

Grafik 5. Kushtet e kreditimit pér individé.
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pércaktuar ecuriné e kushteve t& individéve, bankat pérmendin ecuring e
tregut t& banesave, gjendjen financiare t& individéve dhe ecuriné e raportit
t€ kredive me probleme ndaj totalit (NPL-t€). Né& kahun e kundért, likuiditeti,
konkurrenca midis bankave dhe vendimet e Bankés sé Shqipérisé kané
ndikuar né lehtésimin e standardeve t& kreditimit pér individé.

Né térési, nga analiza e mésipérme vémé re se kushtet e shtrénguara t&
kreditimit, krahas shgetésimeve t& bankave pér ecuriné makroekonomike né
vend, reflektojné edhe pérkeqésimin e portofolit t& kredive me probleme.
Grafiku i méposhtém tregon ecuring e kétij portofoli né 3 vitet e fundit pér
sektorét e ekonomisé dhe pér krediné pér individé. Pérkegésimi i cilésisé
sé portofolit t&¢ bankave e ndikon né dy drejtime t& réndésishme rolin
ndérmjetésues gé ato kryejné. Nga njéra ané ato rrisin nevojén pér kapital pér
pérmbushijen e kérkesave rregullative t€ autoritetit mbikéqyrés dhe nga ana
tjetér ato sinjalizojné drejtpérsédrejti mbi rrezikun e ndryshém gé kané sektoré
t& caktuar t& ekonomisé. Né lidhje me kété t& fundit, vihet re qé portofoli
i individéve karakterizohet nga njé raport mé i ulét i kredisé me probleme
ndaj totalit, prej 17.8%, krahasuar me 27.4% qé e kané bizneset. Brenda
sektoréve té ekonomisg, vihet re se kredité me probleme jané rritur nga viti né
vit pothuaijse pér té gjithé sektorét, ndérkohé gé ato mbeten problematike pér
sektorin e ndértimit dhe até t& tregtisé.

Grafik 6. Ecuria e raportit t& kredive te ké&gija ndaj totalit sipas
agjentéve ekonomik. ‘
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6. KUSHTET E KREDITIMIT

Njé nga kostot kryesore gé shogéron financimin me kredi &shté norma e
interesit. Statistikat e sekforit bankar tregojné se norma e interesit ndryshon
ndjeshém né varési t& monedhés qé merret kredia si dhe t& maturitetit t&
saj. Pérgjithésisht, normat e interesit t& kredisé jané t& indeksuara me norma
referencé dhe ecin kryesisht né linjg me ecuriné e normés referencé. Pér shkak
t¢ sjelljes s& ndryshme t& normés sé inferesit t& kredisé, analiza e saj do té&
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fokusohet né dy monedhat kryesore; né até né leké dhe né até né euro.
Kredité né euro zéné peshén kryesore t& kreditimit né valuté né vend. Ky
portofol z& rreth 90% té totalit t& portofolit t& kredisé né valuté.

Ecuria e normés sé interesit t& kredisé sé re né leké tregon se, pasi géndroi
né nivele t& larta pér dy vitet e para mbas krizés, ajo pésoi njé rénie & shpejté
gjaté fundit t& vitit 2010. M& pas, ajo u rrit lehté dhe gé prej kétif momenti ka
géndruar né njé trend rénés. Megijithé kété rénie, marzhi qé bankat aplikojné
ndaj normés referencé vijon t& géndrojé i larté dhe ka mbetur pothuajse
konstant pér gjaté gjithé periudhés mbas krizés 2008-2013. Né fund té
tremujorit 1€ paré té vitit 2013 vihet re njé rritie e lehté e kétij marzhi.

Grafik 7. Ecuria e normés sé interesit t& kredisé, sipas monedhés.
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Ndérkohé norma e inferesit t€ kredisé né euro, éshté shfaqur mé e
géndrueshme. Diferenca e saj ndaj normés referencg, kryesisht asaj euribor,
éshté rritur ndjeshém gjaté periudhés sé pas krizés. Kjo ecuri éshté né linjé
me orientimin strategjik t& bankave drejt monedhés vendase dhe uljes sé
diferencéssé normave t& inferesit mes monedhés vendase dhe euros. Kjo e
fundit vlerésohet nga shumé studime (FMN, Prill 2013) si faktori kryesor qé
ka nxitur marrjen e kredisé né euro/monedhé té huaj pérkundrejt asaj né
monedhé vendase né periudhén e rrities sé shpejté t& kredidhénies né vendet
e EQJL. Rritja e diferencés mes normave t& interesit né euro brenda dhe jashté
vendit né periudhén e pas krizés pérngjason dhe me zhvillimet né rajon dhe né
Eurozoné, duke pérbéré nja nga shqgetésimet kryesore té politiké-bérésve pér
funksionimin e kanaleve t& politikés monetare. Gijithashtu, zgjerimi i diferencés
reflekton ndér té tjera edhe kostot mé té larta pér bankat tona (krahasuar me
periudhén para krizés) pér gjenerimin e financimit né tregjet ndérkombétare.

Krahas normés sé interesit t& kredis€, bankat kané pércjellé shtréngimin e
standardeve té kreditimit edhe né elementét jo-kosto®. Rezultatet e vrojtimit

S Elementét jo-kosto pérfshijné elementét qé nuk jané normé interesi apo komisione.
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t&¢ kredisé tregojné se mbas vitit 2008, pér shiréngimin e standardeve té
bizneseve, bankat kané rritur kérkesén pér mbulimin e kredisé me kolateral
krahasuar me periudhén e para-krizés. Gjithashtu, ato kané ulur maturitetin
e kredisé, duke ofruar kryesisht kredi me maturitet afatshkurtér. Ndérkohé,
bankat kané rritur marxhin e aplikuar si pér krediné normale dhe até me
rrezik, duke cuar né shtréngimin e kushteve. Paralelisht me kéto zhvillime
jané rritur edhe komisionet gé bankat aplikojné pér marrien e kredisé nga
bizneset. | vetmi element qé éshté lehtésuar disi pér bizneset né periudhén e
pas krizés éshté madhésia e kredisé.

Grafik 8. Ecuria e elementéve jo kosto sipas agjentéve ekonomiké.
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Ndérkohg&, pér krediné pér individé, kushtet gqé bankat kané lehtésuar
jané t& lidhura me uljen e komisioneve, marxhin mesatar dhe me rritien e
maturitetit. Edhe pér kété segment, bankat kané shtrénguar kérkesat pér
kolateral dhe kané kérkuar nié raport mé té larté t& mbulimit t& késtit me té
ardhurat. N& ndryshim nga bizneset, madhésia e kredisé ka shérbyer si kriter
shtréngues pér kreding pér individé.

/. POLITIKAT E GRUPIT

Oferta pér kredi nga sistemi bankar dhe né vecanti zhvillimet né standardet
e kreditimit, duket t& jené kushtézuar edhe nga origjina e kapitalit & bankave.
Sikurse tregon studimi mé i fundit i FMN-sé (Prill 2013), standardet e kreditimit
dhe politikat e ndjekura nga bankat né vendet e EQJL jané t& kushtézuara
nga politikat e grupit (bankave méma), né vecanti pér ato me prejardhje
evropiane. Ngérci né kredidhénie né kéto banka ndikohet drejtpérsédreijti
nga modeli i centralizuar i bankingut t& bankave evropiane, duke pasqgyruar
edhe impaktin shtréngues qé pati aplikimi i rregullave & reja t& vendosura
nga EBA'né kété periudhé (FMN, 2013). Né Shqipéri, kéto zhvillime jané

4 Autoriteti i Mbikéqyrjes Evropiane.

Banka e Shqipérisé 119



6M-1 2013 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé

pasqgyruar né ndryshimin e strukturés sé tregut t& aktivitetit kreditues. Késhtu,
bankat greke mbas krizés financiare t& vitit 2008 kané ndjekur politika
konsoliduese, duke ulur dukshém portofolin e kredisé dhe peshén e tyre né
treg sikurse vihet re edhe né vendet e tjera t& rajonit (OENB, 2012). Tkurrja
e aktivitetit kreditues té bankave greke, duket té jeté balancuar kryesisht nga
banka té tjiera t& sistemit. Ndérkohé,bankat qé jané pjesé e grupeve bankare
evropiane,mbasi shfagén rritje t& kreditimit deri némesin e vitit 2011, kané mé
shumé se njé vit g& mbajné nié nivel t& pandryshuar t& portofolit t& kredisé.

8. KREDITIMI NE FOKUS RAJONAL

Ecuria e dobét e kredisé nuk éshté vetém njé fenomen i izoluar i ekonomisé
soné, por kjo éshté véné re né té& gjitha vendet e Evropés Qendrore dhe
Juglindore. Q& né gjysmén e dyté t& vitit 2012, ritmet tashmé t& dobéta t&
rrities sé kredisé u ngadalésuan edhe mé tej dhe pér shumicén e vendeve
géndrojné prané zeros ose né territor negativ. Né kété krahasim rajonal,
Shqgipéria renditet ndér vendet me performancén mé t&€ mirg, si né rajonin e
ngushté, ashtu edhe mé gjeré.
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Sikurse u pérmend mé lart pér rastin e Shqipérisé, faktorét gé kané
kushtézuar kété ecuri i pérkasin si kahut & kérkesés, ashtu edhe atij 1& ofertés.
Megijithaté, vlen pér t'u pérmendur fakti se, nése né vitet 2009-2011 kané
gené faktorét e ofertés ata gé kané kontribuar mé shumé né kahun shtréngues
(kryesisht probleme té likuiditetit t& bankave), gjaté vitit 2012 e mé pas éshté
kérkesa e agjentéve ekonomiké pér financim ajo gé géndron pas dobésimit
t& métejshém t& kreditimit né kéto vende (Institute oflnternational Finance,
2013). Né shumé vende (si Hungari, Bullgari, Kroaci), kérkesa mé e ulét lidhet
edhe me shkallén e larté t& pérdorimit t€ kredisé né periudhén pérpara krizés.
Dicka e tillé nuk vérehet né vende si Shqipéria dhe vendet e tjera t& Ballkanit,
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né t& cilat agjentét ekonomiké kanégené pak t& ngarkuar me borxhe dhe nuk
e kané patur t&€ nevojshme té korrektojné né masé bilancet e tyre.

Ndikimin e kahut t& kérkesés e shohim né lidhjen gé ka mes rrities sé
PBB-sé& dhe rritjes s& kredisé pér sektorin privat né kéto vende (grafiku 10 mé
poshté). Lidhja é&shté paré né dy periudha, até 2005-2008 dhe até 2009-
2012. Té dhénat tregojné pér njé lidhje t& ngushté mes ecurisé sé kétyre
dy treguesve; vendet me rritie mé té larté t& PBB-sé reale kané edhe rritie
mé t& larté 1€ kredisé pér sektorin privat dhe anasjelltas. Njé pérfundim i
tillé shpjegon edhe performancén krahasimisht mé t& miré t& Shqipérisé pas
vitit 2008. Gijithashtu, krahasimi mes dy periudhave nxjerré né pah edhe
faktin se lidhja mes kredisé dhe PBB-sé é&shté forcuar pas krizés financiare
globale t& vitit 2008. Ky pérfundim éshté né linj¢ edhe me pérfundimet e
tiera t& arritura nga puna kérkimore e viteve t& fundit, ku lidhja mes aktivitetit
ekonomik dhe kredisé éshté mé e forté né periudha t& véshtira ekonomike
(RaiffeisenResearch, 2013).

Grafik 10. Lidhjo mes rritjes s& PBB-sé& dhe rritjes s& kredisé pér
sektorin privat. |
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Faktorét e ofertés vijojné t& kontribuojné né kahun shtréngues gjaté vitit
2012, ndonése mé pak se né vitet e méparshme. Zhvillimet qé kané ravijézuar
ofertén pér kredi né vendet e EQJL vitet e fundit kané gené té lidhur kryesisht
me burimet e financimit t& aktivitetit ndérmjetésues dhe rritien e rrezikut 1&
kredisé. Né té gjitha kéto vende, sistemet bankare karakterizohen nga prania
e larté e bankave t& huaja, kryesisht evropiane. Né& vitet 2005-2008, kjo
prani ishte katalizatori i nxitjes s& kreditimit né vendet e EQIJL, t& financuar
nga fonde t& huaja me origjiné vendet e zhvilluara evropiane. Né ato vite,
detyrimet e huaja t& bankave né kéto vende rriteshin mesatarisht me 44% né
vit, dhe né vende si Bullgaria, Hungaria dhe Rumania, kéto detyrime zinin
nié peshé prej 30%-40% t& detyrimeve totale t& sistemit bankar. Ky model
financimi u vendos pérballé njé testi t& forté né krizén financiare té fund-vitit
2008, ku bankat né EQJL u pérballén me térheqgjen masive dhe té shpejté t&
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financimit t& huaj®. Ky ishte edhe faktori kryesor gé diktoi fillimisht shtréngimin
e kushteve t& kreditimit dhe ngadalésimin e kredidhénies né kéto vende. Mé
pas, me zévendésimin gradual t& fondeve t& huaja me burime t& brendshme
t& financimit - depozitat -, situata e likuiditetit u pérmirésua né pjesén mé té
madhe t& vendeve, duke mos pérbéré mé nié faktor t& réndésishém kufizimi
né kreditim. Né fund té vitit 2008, sistemi bankar shqiptar ishte ndér sistemet
me shkallén mé t& ulét t& varésisé ndaj financimit t& huaj (10% e totalit t&
detyrimeve). Kjo shkallé u pérgjysmua né harkun kohor t& dy viteve dhe vijon
t& géndrojé e ulét. Gjithashtu, vlen t&€ pérmendet fakti se térhegja e financimit
té huaj nga bankat né Shqipéri éshté mé shumé e balancuar nga rritja e bazés
sé depozitave, cka deri né vitin 2012 mundésoi njé rritie mé té miré té kredisé
pér sektorin privat né ekonominé toné.

Grafik 11. Financimi i huaj i bankave dhe raporti i kredive me
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| Burimi: Bankat gendrore dhe institutet statistikore t& vendeve t& rajonit, llogaritie t& autoreve.

Faktori i dyté gé kushtézon njé oferté t& shirénguar t& kredisé né rajon
éshté rritja e rrezikut t& kredisé. Raporti i kredive me probleme® éshté rritur
ndjeshém né shumicén e kétyre vendeve dhe reflekton sé pari ecuriné e dobét
t& ekonomisé reale. Né periudhén 2009-2012, ky raport &shté rritur me 9
piké pérqindje mesatarisht pér t& gjithé rajonin. Sistemi bankar shqiptar éshté
pérballur me njé rritje t& shpejté t& kétij raporti, cka pérbén njé nga faktorét
kryesoré pér shiréngimin e kushteve t& kreditimit, vecanérisht né sektoré té
caktuar. N& kontekstin makroekonomik, niveli i larté i kredive me probleme
con né kapitale t& pashfrytézuara (kolateralet) dhe mban peng financimin e
projekteve & reja, duke penguar rimékémbjen ekonomike. Trajtimi i shpeijté i
kétij problemi dhe pastrimi i bilanceve t& bankave né vendet e EQJL &shté njé

5> Kjo erdhi edhe si pasojé e politikave & grupeve méma lidhur me financimin e filialeve té tyre
né vendet e EQJL, ku aktiviteti kreditues duhej té financohej vetém me burime t& brendshme
té financimit.

¢ Ky raport nuk éshté i krahasueshém ndérmjet vendeve pasi pér llogaritien e tij pérdoren
metodologji t& ndryshme nga vende té& ndryshme. Metodologjia e pérdorur né rastin e Shqipérisé
éshté ndér mé konservatoret, cka shpjegon né njé masé t& madhe edhe nivelin mé té larté
nga vendet e fiera.
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parakusht i réndésishém pér rritien e pranimit t& rrezikut nga bankat né kéto
vende dhe rimékémbjen e financimit bankar né ekonomité e tyre.
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Burimi: Bankat gendrore dhe institutet statistikore 1& vendeve t& rajonit, llogaritie & autoreve. !

Sé fundi, né krahasimin rajonal éshté me vleré t&€ pérmenden edhe diferencat
gé lindin mes vendeve si rriedhojé e niveleve t& ndryshme t& ndérmjetésimit.
Shqgipéria renditet si vendi me pérdorimin mé t& ulét t& levés financiare né
ekonomi, sikurse tregohet nga raporti Kredi/PBB. Kjo tregon se, nga ana e
kérkesés ka akoma hapésira pér vazhdimési 1& rritjes sé kredisé dhe rritje t&
mbéshtetjes sé saj né aktivitetin ekonomik. Nga ana tjetér, edhe sistemi bankar
né Shqipéri ka hapésira pér rritie t& financimit t& sektorit privat; pérdorimi
i depozitave né aktivitetin kreditues, i matur me raportin kredi/depozita,
géndron gjithashtu né nivele t& uléta. Niveli i ulét i kétyre dy treguesve, té cilét
pércaktojné edhe shtegun gé do t& ndjekin zhvillimet né kreditim né afat t&
mesém e t& gjaté, déshmon se ngérci i krijuar né kreditim éshté afatshkurtér
dhe i ndikuar kryesisht nga faktoré kalimtaré dhe jo thelbésoré.

9. PERFUNDIME

Kriza financiare globale ashtu sikurse né shumé vende t& botés, edhe
né Shqgipéri dha njé ndikim t& réndésishém né rolin e sistemit bankar si
ndérmijetés financiar. Mbas vitit 2008, dhe né vecanti gjaté dy viteve t& fundit,
roli ndérmjetésues i bankave pér kanalizimin e fondeve né ekonomi &shté
reduktuar. Gjaté késaj periudhe, aktiviteti kreditues &shté ngadalésuar dhe
pérdorimi i levés financiare né ekonomi éshté ulur. Ky fenomen éshté ndikuar
si nga faktoré t& kérkesés ashtu edhe ata t& ofertés, t& cilét kané vepruar
me intensitet t& ndryshém ndér vite. Fillimisht ishin foktorét e ofertés ata gé
pércaktuan shtréngimin e kushteve té kreditimit dhe dekurajuan kérkesén pér
kredi. Ndérkohg, né vitin e fundit, kérkesa pér kredi &shté ulur ndjeshém,
duke dhéné edhe kontributin kryesor né ecuriné e dobét t& kredisé né gjysmén
e dyté té vitit 2012 dhe gjysmén e paré t& vitit 2013.
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Zhvillimet né kreditimin né Shqipéri duket se jan& né njé linjé¢ me zhvillimet
né vendet e rajonit. Kérkesa e ulét pér kredi éshté reflektim i ecurisé sé
dobét ekonomike né kéto vende. Ndérkohg, oferta pér kredi vijon t& jeté
e shtrénguar prej dy faktoréve kryesoré: nevoja pér t& financuar aktivitetin
ndérmijetésues nga burime t& brendshme t& financimit (depozita) dhe rritja
e rrezikut t& kredisé (niveli i larté i huave me probleme). Analiza krahasuese
e vendos Shqipériné né njé pozicion mé t& miré ndér vendet e rajonit, duke
gené se financimi i huaj z& njé peshé 1& ulét né bilancet e bankave shqiptare.
Nga ana fjetér, kredité me probleme mbeten né nivele & larta, sikurse né t&
gjithé rajonin. Adresimi dhe menaxhimi i shpeijté i tyre pérbénnjé ndér sfidat
e radhés pér politiké-bérésit dhe bankat né rajon. Pastrimi i bilanceve té
bankave prej tyre do & rriste aftésiné e bankave pér t& kredituar dhe do t&
ndihmonte né rimékémbien e ekonomisé né t&€ ardhmen.

Pér sa i takon sé ardhmes, né afatin e shkurtér, ecuria e kreditimit duket se
do t& vijojé t& kushtézohet nga kérkesa e ulét pér kredi, pasigurité e agjentéve
ekonomiké dhe t& bankave pér ecuriné e ardhshme dhe menaxhimin e kredive
me probleme. Nga ana tjetér, Shgipéria konsiderohet njé vend me potencial
té larté té rrities ekonomike, ndérkohé gé ajo ka njé pérdorim t& ulét t& levés
financiare pérkundrejt aksesit t&€ njé bazé t& gjeré depozitash nga bankat.
Kéta faktoré bazé pércaktojné njé prospekt pozitiv pér ecuring e kreditimit né
Shqipéri né afat t& mesém e t& gjaté.
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PERFORMANCA DHE RENDESIA E SEKTORIT TE
SHERBIMEVE PER AKTIVITETIN EKONOMIK VENDAS
IRIS METANI

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

Ndryshimet strukturore t& pérjetuara né njé ekonomi, pérgjithésisht,
reflektohen né strukturén e peshave t& sektoréve né produktin e brendshém
bruto dhe punésim. Né ekonominé vendase, gjaté dy dekadave t& fundit
réndésia e sektorit t& shérbimeve &shté rritur né kohé. Kjo tendencé e shénuar
né ekonomi, s& bashku me rolin e sektorit t& shérbimeve ' edhe pér aktivitetet
e tiera ekonomike, kérkon njé analizé té kujdesshme t& zhvillimeve sektoriale.
Artikulli do té trajtojé mé gjerésisht profilin dinamik t& sektorit t& shérbimeve,
né njé analizé té detajuar té vlerés sé shtuar, 1€ punésimit dhe t& produktivitetit
t€ punés.

Teoria ekonomike dhe studimet empirike kané identifikuar njé séré faktorésh
pérgjegiés pér rolin mé t& madh t& sektorit t& shérbimeve. Réndésia e shtuar
e kétij sektori shpjegohet népérmjet konceptit t& shtruar nga Clark (1951, i
cituar né materialin e ECB, 2006), i cili argumentoi se produktet e shérbimeve
plotésojné kérkesa té njé niveli mé té larté krahasuar me mallrat?. Sipas kétij
argumenti, rritja e t& ardhurave shogérohet me alokimin e njé pjese mé té
madhe té tyre drejt shpenzimeve pér produktet e shérbimeve. Baumol (1967,
2001, sipas materialit t& ECB) e kundérshtoi kété argument, duke cilésuar
se kur treguesit shprehen né cmime konstante, kérkesa relative pér shérbime
nuk varet nga t& ardhurat. Sipas tij, pesha mé e larté e punésimit né sektorin
e shérbimeve &shté pasojé e ndryshimeve né produktivitet. Jacobs, Shipp
dhe Brown (1989), si edhe Cancedda (2001, referuar né materialin e ECB)
rendisin si njé faktor tjetér shpjegues pjesémarrien mé té larté t& femrave®
né tregun e punés dhe vecanérisht né degét e sektorit t& shérbimeve, té
pasqyruar né rritien e peshés sé sektorit né totalin e vlerés sé shtuar dhe t&
punésimit. Gjithashtu, Nicoletti (2001, argumentuar né materialin e ECB)
thekson rolin e procesit t& liberalizimit dhe efektet e globalizimit pér réndésiné
relative t& sekforit t& shérbimeve, kryesisht né degét e transportit ajror, postés
e komunikacionit dhe turizmit.

Sektori i shérbimeve né Shqipéri gjeneroi rreth 60.3% t& vlerés s& shtuar
totale me ¢cmime korrente gjaté vitit 20114, duke punésuar pjesén mé t&é madhe

" u

Né sektorin e shérbimeve pérfshihen degét: “Tregti, hotele dhe restorante”, “Transporti”, “Posta
dhe telekomunikacioni”, “Shérbime té tjera”.

Sipas teorisé standarde t& mikroekonomisé nénkuptohet se shérbimet gjenerojné produkte mé
superiore, t& shprehura né vlerén e elasticitetit t& kérkesés ndaj t& ardhurave mé t& madhe se 1.
Né kushtet e papunésisé, angazhimi i femrave né akfivitetet shtépiake nuk pérfshihet né
vlerésimin e prodhimit t& brendshém bruto dhe né statistikat e tregut t& punés.

Bazuar né té dhénat vjetore paraprake t& prodhimit t& brendshém bruto sipas aktivitetit ekonomik,
t& publikuara nga INSTAT pér periudhén e kohés 1996 — 2011.
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t& forcés punétore rreth 69.8%°. Pesha e sektorit t&€ shérbimeve né vlerén e
shtuar dhe né punésimin né total duhet analizuar né dy kéndvéshtrime. Sé
pari, gé prej vitit 1996 pesha e kétij sektori éshté rritur, kryesisht né terma té
vlerés sé shtuar, me rreth 10.7 piké pérgindje. Sé dyti, ndryshimet e peshés sé
sektorit t& shérbimeve sipas vlerés sé shtuar dhe punésimit mund té sinjalizojné
dinamiké té ndryshme té produktivitetit t& punés midis sektoréve, e cila trajtohet
mé gjerésisht né vazhdim. Pér mé tepér, duke ju referuar treguesve pérafrues
té strukturés sé tregut®, pér periudhén 2006 — 2011, numri i ndérmarrjeve
qé operojné né sekforin e shérbimeve, me njé peshé mesatare tek totali
rreth 83%, regijistroi rritie me 39.6%. Ndérkohg, treguesit e tregut t& punés
déshmojné pér rritie t& peshés sé& numrit t& femrave t& punésuara né kété
sektor ndaj totalit t& punésimit nga 14.6% né 16.0%.

Grafik 1. Pesha e sektorit t& shérbimeve né vitin 2011 né vlerén e
shtuar reale dhe punésimin né ekonomi.
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Krahasimi me disa prej vendeve té rajonit e mé gjeré’ déshmon se
ndryshimi strukturor, i lidhur me zhvendosjen e aktiviteteve drejt sektorit t&
shérbimeve, éshté pérjetuar edhe nga kéto ekonomi. Sektori i shérbimeve
éshté kontribuuesi kryesor né vlerén e shtuar e punésimin né ekonomi, dhe
réndésia e tij né kohé ka ardhur né rritie, ndérkohé gé shpeijtésia e procesit t&
ristrukturimit &éshté e ndryshme.

> Kjo peshé éshté llogaritur duke mos marré parasysh té vetépunésuarit né sektorin e bujqésisé,
té cilét kané peshén mé t& madhe né punésimin total né ekonominé vendase. Punésimi né
sektorin bujgésor vlerésohet me anén e vrojtimeve me frekuencé vjetore, 1é cilat kané shkallé
té ulét saktésie dhe jané subjekt i vazhdueshém rishikimesh. Pesha e t& punésuarve né sektorin
bujgésor zé rreth 54.6% té punésimit total, ndérsa né sektorin e shérbimeve rreth 31.7%. Té
dhénat mbéshteten né publikimin e INSTAT “Té punésuar sipas aktivitetit ekonomik”, t& referuara
pér periudhén e kohés 2000 — 2011.

INSTAT publikon kéto t& dhéna né “Anketén strukturore prané ndérmarrjeve”, vrojtim i realizuar
me frekuencé vijetore dhe i disponueshém né bazén e té dhénave statistikore t& INSTAT pér
periudhén e kohés 2006 — 2011.

Ekonomité e pérfshira né krahasimin me Shqipériné (AL) jané: Bosnje dhe Hercegovina (BiH),
Bullgaria (BG), Greqia (EL), Hungaria (HU), ltalia (IT), Kroacia (HR), Mali i Zi (ME), Serbia
(RS), Sllovenia (SI) dhe Turgia (TR).
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1 Grafik 2. Pesha e sektorit t& shérbimeve né totalin e vlerés sé
1 shtuar reale dhe né punésimin né Shqipéri, né disa prej vendeve ‘
! té€ rajonit e mé gjeré.
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} Burimi: INSTAT, Eurostat, bankat gendrore dhe institutet e statistikave t& disa prej vendeve t& rajonit. |

Analiza e métejshme e sektorit t& shérbimeve mbéshtetet né vlerén e
shtuar me ¢cmime bazé®, e cila disponohet me frekuencé tremujore dhe
éshté e disagreguar sipas Nomenklaturés sé aktiviteteve ekonomike?(NACE
Rev 1.1). Duke marré parasysh edhe efektin e inflacionit, pesha e sektorit
t& shérbimeve, rreth 56.9%, éshté mé e ulét e llogaritur pér vlerén e shtuar
me ¢mime bazé e krahasuar me peshén e llogaritur tek vlera e shtuar me
¢mime korrente. Ndérkohé, e analizuar sipas aktiviteteve t& pérfshira né kété
sektor evidentohen ndryshime t& peshave t& degéve né terma té vlerés sé
shtuar dhe t& punésimit. Ndryshimet rezultojné mé t& médha pér degét e
tregtisé, transportit, postés e telekomunikacionit, arsimit dhe shéndetésisé.
Kijo sugjeron pér nivele t& ndryshme t& produktivitetit t& punés midis degéve
t& aktiviteteve t& shérbimeve, gjé qé mbéshtetet nga dinamika e ndryshme e
llogaritur e produktivitetit t& punés t& pasqyruar mé tej né material.

Disagregimi i vlerés sé shtuar sipas NACE Rev 1.1 nuk evidenton aktivitetet
e pérfshira né shérbimet e tregut dhe ato t& pérfshira né shérbimet jo té
tregut. Megjithaté, né publikimin mé t& fundit t& INSTAT,“Rezultate kryesore

8 Serité e vlerés sé shtuar sipas aktiviteteve ekonomike, mbi t& cilén éshté ndértuar analiza
mbulojné periudhén e kohés 2005 T1 — 2012 T4.

? Vlerén e shtuar 1é sektorit t& shérbimeve, INSTAT e raporton pér degét: “Tregti” (G), “Hotele
dhe restorante” (H), “Transporti” dhe “Posta dhe telekomunikacioni” (I), “Ndérmjetésimi
financiar” (J), “Pasurité e paluajtshme, dhénia me qgira dhe shérbimet kundrejt bizneseve” (K),
“Administrimi publik dhe i mbrojties, sigurimi shogéror i detyruar” (L), “Arsimi” (M), “Shéndetésia”
(N), "Aktivitete té tjera t& shérbimit kolektiv, social dhe individual” (O). INSTAT megijithése e
ndan punésimin sipas aktiviteteve né bazé t& NACE Rev 1.1 e raporton t& disagreguar sipas
degéve G, H, I, M, N dhe “Shérbime té tiera” (ku pérfshihen aktivitetet e grupeve J, K, L, O,
“Shérbimi shtépiak” (P) dhe “Aktivitete t& organizmave ndérkombétare” (Q)).
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nga Anketa e Forcave t& Punés 2012"1°, punésimi grupohet né dy kategorité
e mésipérme''. Sipas anketés, sektori i shérbimeve té tregut ka peshé mé
t¢ madhe se sektori i shérbimeve jo t& tregut. Duke aplikuar pérkufizimet
e anketés, lidhur me grupimet edhe pér vlerén e shtuar sipas akfiviteteve
ekonomike, rezulton se sektori i shérbimeve té tregut ka peshén mé té¢ madhe
né vlerén e shtuar té gjeneruar nga sektori i shérbimeve.

Grafik 3. Peshat e degéve 1& sektorit t& shérbimeve né vitin 2011 né
vlerén e shtuar reale dhe punésimin.
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Ndryshimet e rezultuara midis peshave té aktiviteteve t& shérbimeve sipas
vlerés sé shtuar dhe punésimit, shirojné domosdoshméring e vlerésimit t&
performancés sé sektorit né terma té produktivitetit t& punés. Ecuria e treguesit
t& produktivitetit t1& punés'’né sektorin e shérbimeve ka rezultuar negative
gjaté viteve 2006 — 2008. Né t& kundért, tendenca u pérmirésua lehtésisht pér
periudhén 2009 —2011, pérté shénuarsérish rénie gjaté vitit 2012. Gjithashtu,
degét e shérbimeve kané shfaqur ecuri t& ndryshme té produktivitetit t& punés,
duke sugjeruar pér njé shkallé t& caktuar heterogjeniteti midis tyre. Késhtu,
produktiviteti i punés né degét e postés e telekomunikacionit, si edhe hoteleve
e restoranteve ka shénuar ecuri pozitive, ndonése me ritme t& uléta. Kjo mund
té reflektojé né njé masé t& caktuar rritje t& eficiencés dhe 1€ kérkesés, si edhe
ulje t& cmimeve dhe adoptim té teknologjive mé t& avancuara, vecanérisht né
degén e telekomunikacionit.

10 Ky publikim pasqyron strukturén sektoriale t& punésimit pér vitin 2012, si pesha ndaj punésimit
né total. Megjithaté, pamjaftueshméria e t& dhénave né terma 1é njésisé sé referuar, té shtrirjes
né kohé dhe té disagregimit sipas aktiviteteve ekonomike e kufizon pérdorimin e kétij publikimi
si njé burim parésor analize. Né té njgjtén kohé, peshat e raportuara né té ndryshojné nga ato
té rezultuara né publikimin “Té punésuar sipas aktivitetit ekonomik”, duke evidentuar ndér té
tiera problematikén e statistikave né tregun e punés vecanérisht né sektorin e bujgésisé, i cili
vlerésohet mbi bazén e anketave, pér njé analizé konsistente & kétij tregu.

Sipas Anketés sé Forcave t& Punés 2012, né sektorin e shérbimeve té tregut pérfshihen seksionet
G, H, I, J, K. Né& sektorin e shérbimeve jo té tregut pérfshihen seksionet L, M, N, O, P Q.
Treguesi éshté llogaritur mbi bazén e pérqasjes sé ndjekur nga Celiku dhe Metani (2011), ku
produktiviteti i punés vlerésohet si raport i vlerés sé shtuar (né formé indeksi me vit bazé 2005)
me indeksin e t& punésuarve pér sektorin dhe degét pérkatése té fij.
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Né t& kundért, produktiviteti i punés né degét e tregtisé dhe t& transportit
rezulton t& keté pasur kryesisht profil negativ. Duhet mbajtur parasysh
se kjo dinamiké mund t& burojé edhe nga pérmirésimet e vazhdueshme
metodologjike & treguesve t& vlerés sé shtuar, indeksit t& t&€ punésuarve dhe
supozimeve t& aplikuara pér llogaritien e treguesit 1€ produktivitetit t& punés
sipas aktiviteteve ekonomike.

Grafik 4. Produktiviteti i punés né sektorin e shérbimeve (majtas) dhe
né disa prej degéve 1é tij (djathtas).
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Burimi: Llogaritje t& autores.

Ndérkohg&, né krahasimin e normave t& ndryshimit vietor t& produktivitetit
t& punés né sektorin e industrisé me até t& shérbimeve rezulton njé hendek'?
pozitiv midis tyre. Megjithaté, duhet theksuar se ky hendek éshté ngushtuar
pér periudhén 2007 — 2012. Natyra e ndryshme
e produkteve t& shérbimeve, t& cilét né krahasim
me mallrat nuk mund té€ magazinohen apo
ruhen, shpjegon né njé masé hendekun pozitiv. Si
rezultat, kufizohet pérfitimi qé buron nga koncepti
i ekonomive té shkallés né procesin e prodhimit,
pavarésisht inovacioneve teknologjike t& pérdorura
né sektorin e shérbimeve.

Grafik 5. Hendeku midis produkfivitetit t&
punés né sekforin e industrisé dhe né sektorin
e shérbimeve.
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Réndésia relative e sektorit t& shérbimeve
sugjerohet edhe nga lévizjet ciklike t& sektoréve
né ekonomi. Késhtu, |évizjet ciklike kané gené me
luhatshméri mé t& larté né sektorin e industrisé,
ndérkohé gé ecuria e sektorit t& shérbimeve ka gené
mé e géndrueshme. Rritja e vlerés sé shtuar nga
shérbimet pasqyron volatilitet mé t& ulét krahasuar
me sektorét e tjeré t& ekonomisé'*. Natyra relativisht

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

15 Hendeku llogaritet si diferenca e normave té ndryshimit vjetor t& produktivitetit t& punés né
sektorin e industrisé me até t& shérbimeve.
14 E shprehur né terma t& devijimit standard & pasqyruar né tabelén 1.
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mé pak e luhatshme e sektorit t& shérbimeve

Grafik 6. Ecuria e vlerés sé shtuar sipas sektoréve ! R C .
- e krahasuar me sekforét e fieré t& ekonomisé

dhe prodhimi i brendshém bruto*.

190 e 20T T T SiGg - ilustrohet edhe né grafikun e méposhtém, duke

1207 evidentuar njé ftjetér karakteristiké specifike té&

10+ b S .. .
1ot I 1 vler8s sé shtuar sé sektorit'>.
90 - i ‘
80 1 1 Pavarésisht peshés mé t& madhe t& sektorit t&
70 T Lo v - . . . .
] i shérbimeve né vlerén e shtuar né ekonomi, té
OREEETRERREEERETEEEER | = T A .
888888888882 :2S23R% | dhénat dhe treguesit e disponuar pér t&€ monitoruar
SR INIIERERIRITR]LIRT | shvillimet afatshkurtra né orodhimi hérbi
. - zhvillimet afatshkurtra né prodhimin e shérbimeve
ndustria b .. .. T N
—Ndértimi — Vlera e shtuar né total . jané ende né fazat e para t& zhvillimit, pérte]

Shérbime —Bujqgésia, gjuetia, pyjet dhe peshkimi e . . L oo
. pérmirésimit t& shénuar né terma té sigurimit dhe
*Indeksi &shté ndértuar mbi serité e PBB-s& me ¢mime bazé né total |

dhe vlerés sé shtuar sipas sektoréve, si shumé rréshqitése vietore, mei té volitshmérisé né pub|||<|mm e tyre.
bazé tremujorin e paré té vitit 201 1. Pérzgjedhja e periudhés bazé !
&shté realizuar duke u mbéshtetur tek ecuria e treguesit t& pérbéré !
paraprirés, i cili né fremujorin e paré & vitit 2011 ka marré vlerén mé |
18 ulét q& prej tremujorit 1& dyts 18 vitit 2006.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. !

Tabelé 1. Vlera e shtuar sipas sektoréve, me frekuencé tremujore dhe e rregulluar pér
sezonalitet.

Zhvillimet sektoriale né terma t& vlerés sé shtuar me ¢mime bazé

(mesatare e periudhés 2005 T2 — 2012 T4)

Ndryshimet Devijimi standard Kontributet né Kontributet né ecuriné

tremujore i ndryshimeve  ecuriné tremujore tremujore né vleré absolute

(né %) tremujore  (né piké pérgindje) (n& piké pérgindje)

Shérbimet 1.3 1.5 0.9 1.2

- Tregtia, hotele restorante 1.1 2.5 0.2 0.4

- Transporti 1.2 6.0 0.1 0.2

- Posté-telekomunikacioni 2.8 6.5 0.1 0.2

- Shérbime & tiera 1.3 1.0 0.3 0.3

Industria 1.5 7.2 0.1 0.6

Ndértimi 0.5 9.1 0.0 1.0

Bujgésia 1.1 1.2 0.2 0.3
Totali 1.1 2.0 1.1

Burimi: INSTAT dhe llogaritje té autores.

Né pérgjithési, shtimi i 1€ dhénave t& disponuara i shérben pérmirésimit
dhe plotésimit t& analizés sé sektorit t& shérbimeve, pér t& rritur shkallén e
kuptueshmérisé sé zhvillimeve té faktuara né kohé&. Pérmirgsimi i métejshém
i t& dhénave lidhet me shkallén e disagregimit t& detajuar t& t& dhénave,
frekuencén me té cilén mblidhen t& dhénat, volitshmériné né publikimin e t&
tyre, intervalin kohor qé mbulojné si edhe cilésiné e treguesve t& disponueshém.
Ndér té tjera, pérmirésimi i databazés statistikore do t'i shérbente edhe
krahasimit mé konsistent me ekonomité e rajonit e mé gjeré.

Ng pérfundim, vlerésimi i performancés ekonomike té sektorit t& shérbimeve
evidenton réndésiné e kétij sektori pér ekonominé vendase, si té reflektuar né

15 Pavarésisht volafilitetit mé té ulét qé shfaq, megenése pérfagéson sektorin me peshén mé té
madhe, aktivitetet e shérbimeve kané kontribuar mesatarisht mé shumé né volatilitetin e rritjes
sé vlerés sé shtuar né total krahasuar me sektorét e tjeré mé volatilé si ndértimi, bujqésia dhe
industria. Ky tipar thekson ndér té tjera edhe réndésiné e zhvillimeve afatshkurtra né kété sektor,
pér njé proces té sakté analizimi dhe parashikimi t& mbéshtetur né tregues konsistenté dhe té&
gjeneruar né kohé.
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rritien e peshés sé tij né kohé ashtu edhe né peshén mé 1é larté krahasuar me
sektorét e tieré. Analiza evidenton njé shkallé t& caktuar heterogjeniteti midis
aktiviteteve né sektorin e shérbimeve, si edhe volatilitetin relativ mé t& ulét té
sektorit. K&shtu, ritmet e rritjes sé vlerés sé shtuar reale t& gjeneruar nga sektori
i shérbimeve karakterizohen nga luhatshméri e ulét si pérsa i takon luhatjeve
pérgjaté ciklit t& biznesit, ashtu edhe luhatjeve afatshkurtra t& shprehura né
ecuriné e normave tremujore. Ndérkohg, treguesi i produktivitetit t& punés
sugjeron pér domosdoshméring e pérmirésimit t& métejshém t& sektorit té
shérbimeve. Shtimi i konkurrencés né sektorin e shérbimeve mund té ndikojé
né rritien e eficiencés dhe fleksibilitetit ekonomik t& sektorit. Gjithashtu, kjo
do t& mbéshtesé rritien e produktivitetit t& punés dhe do & nxisé dinamizmin e
sektorit, duke rritur si rriedhojé reagimin ndaj goditieve ekonomike dhe duke
lehtésuar procesin e pérshtaties sé& ekonomisé ndaj ndryshimeve strukturore.
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“STATUS QUO-JA” E SME-VE NE SHQIPERI
ELONA DUSHKU DHE ALBAN PLLAHA
DEPARTAMENI | KERKIMEVE

ABSTRAKT

Ndérmarrjet e vogla dhe t& mesme ose ndryshe SME-t& (small medium enterprises)
padyshim luajné njé rol kyc né rritien ekonomike t& vendit, duke u cilésuar edhe si
gjeneratorét kryesoré né rritien e punésimit dhe té t& ardhurave né ekonomi. Pér
kété arsye, analizimi dhe studimi i tyre éshté i réndésishém pér té kuptuar zhvillimet
e ardhshme ekonomike t& njé vendi. Ky artikull ka pér géllim analizimin e zhvillimeve
t& SME-ve né Shqipéri gjaté periudhés 2006-2011. Identifikimi i tendencave kryesore
éshté mbéshtetur kryesisht né analizimin e gjashté treguesve kryesoré qé jané: numri
i ndérmarrjieve, numri i t& punésuarve, vlera e shtuar, produktiviteti i punés, norma e
fitimit dhe prirja e tyre pér t& investuar. Rezultatet tregojné qé SME-té né Shqipéri kané
ndikuar né rritien e numrit t& t& punésuarve dhe té vlerés sé shtuar né ekonomi, gjaté
periudhés 2006-2011, duke siguruar gjithashtu vlera pozitive fitimi né kohé. Prandaj,
mbéshtetia dhe hartimi i politikave t& pérshtatshme mbetet si sfidé e ardhshme, pér
zhvillimin e métejshém té tyre.

1. HYRJE

Elementé t& réndésishém né zhvillimin ekonomik t& njé vendi jané padiskutim
njohurité gé zotéron kapitali human dhe niveli teknollogjik, t& cilét cilésohen
si nxitésit kryesoré té rrities afatgjaté t& ekonomisé sé& njé vendi. Ky fakt
éshté materializuar s& shumti né konceptin e “knowledge based economy”
dhe t& rolit gé kané veté SME-t& né zhvillimin e métejshém té vendit. “Small
Business Act for Europe” né 2008, i shikon SME-1& si promotoré t& punésimit,
t& t& ardhurave dhe té rritjes sé métejshme ekonomike t& vendit bazuar né
kontributin e tyre né numrin e t& punésuarve dhe 1€ vlerés sé shtuar. SME-té
ndikojné né zhvillimin e métejshém t& vendit, duke ndikuar né eficiencén e
tregjeve, si dhe rritjen e t& ardhurave, rezultate kéto t& konfirmuara edhe nga
Komisioni Europian', né njé studim té kryer pér vendet e BE-s&. SME-té né kéto
vende (BE-27), pérb&jné mesatarisht 99.8 % t& t& gjithé ndérmarrjeve duke
punésuar mesatarisht dy té tretat e forcave t& punés (KE, 2011). Rriedhimisht,
ndérmarriet e vogla dhe t& mesme (SME-t&) vlerésohen si lojtaré potencialé
né mirégénien e vendit dhe rritjes s& punésimit, duke béré gé ato (SME-tg) t&
shikohen si njé pjesé e réndésishme e strategjisé t&€ Evropés 2020.

Duke patur parasysh rolin qé kané SME-t€ pér ekonominé e vendit,
pérgasjet kryesore pér analizimin e tyre jané pérgasja multidimensionale
(Schmiemann, 2009) dhe pérqasja njgdimensionale. Megenése ndérmarrjet
jané shumé heterogjene, jemifokusuar kryesisht né pérqasjen njédimensionale

" KE, 2011
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pér analizimin e SME-ve né Shqipéri, duke u bazuar né ndarjen e tyre sipas
madhésisé, ndarje kjo e pérdorur edhe nga autoré té tieré?. Késhtu, sipas
madhésisé ndérmarrjet jané ndaré né: ndérmarrjet mikro gé punésojné nga 1
deri né 4 persona, ndérmarrje e vogla gé punésojné nga 5 deri né 19 persona,
ndérmarrje t& mesme me nga 20 deri 79 persona, ndérsa ndérmarrijet e
médha pérfshijné mbi 80 persona t& punésuar.

Qéllimi kryesor i kétij artikulli shté dhénia e tendencave kryesore té sektorit
privat né Shqipéri, fokusuar né ndarjen e tyre sipas madhésisé gjaté periudhés
2006-2011, pér t& dhéné nié kéndvéshtrim t& pérgjithshém mbi rolin e SME-
ve né krijimin e vendeve t& reja & punés, ulies s& papunésisé dhe rritjes sé
vlerés sé shtuar.

Bazuar né informacionin e vlefshém nga Anketa Strukturore e Ndérmarrijeve,
kemi klasifikuar si ndérmarrie SME né Shqipéri, t& gjitha ato ndérmarrjie gé
kané njg numér t& punésuarish t&¢ barabarté ose mé t& vogél se 79, ndérsa
ndérmarrie t&€ médha jané ato gé kané njé numér té punésuarish té barabarté
ose mé t& madh se 80. Gijithashtu, si pjesé e analizés jané edhe ndryshimet
ndérsektoriale bazuar pikérisht né ndarjen e ndérmarrjeve sipas madhésisé.

Artikulli éshté strukturuar né kété ményré: Seksioni i dyté paraget njé
pérmbledhije t& treguesve kryesoré gé kemi analizuar, seksioni i treté paraget
nié pérmbledhije té shkurtér t€ tendencave kryesore, rezultateve dhe té analizés
sé detajuar mbi ecuring e ndérmarrjeve t&€ ndara sipas madhésisé sé tyre, sé
fundi jané dhéné disa pérfundime.

2. TE DHENAT

Baza kryesore e t& dhénave pér analizimin e SME-ve pérfshin informacionin
e marré nga Anketa Strukturore e Ndérmarrieve né Shqipéri, publikuar nga
INSTAT. Ky anketim analizon ecuriné e ndérmarrjeve kryesore né Shqipéri, té
lokalizuara né disa nga gytetet kryesore, duke mos pérfshiré informacionin
mbi institucionet financiare bankare dhe jo-bankare, nga institucionet
arsimore dhe ato shéndetésore. Ndérmarrijet i kemi analizuar t€ agreguara,
por gjithashtu edhe né nivel sektori, kryesisht: sektori i industrisé, sektori i
ndértimit, sektori i transport-komunikacionit, sektori i tregtisé dhe sekfori i
shérbimeve.

Ashtu sic e pérmendém edhe né fillim, ky artikull mbéshtetet né analizén e
gjashté treguesve kryesoré qé jané: numri i ndérmarrjieve, numri i personave
t& punésuar, vlera e shtuar bruto, produktiviteti i punés, norma e fitimit, si dhe
prirja pér t& investuar. Mé poshté do t& gjeni njé pérshkrim mé t& detajuar
té secilit fregues dhe informacionin apo tendencén qé synojmé té vlerésojmé
népérmiet tyre.

Numri i ndérmarrjeve éshté nié tregues qé pérdoret gjérésisht pér té& kapur

2 Pér mé tepér, referojuni materialit “Key figures on European business with a special feature on
SMEs”, KE, 2011.
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t& ashtéquajturin nivelin e “shpirtit” sipérmarrés t& nié vendi. Megjithaté, ky
tregues ka kufizimet e tij, pasi paraget nga ana sasiore numrin e ndérmarrjeve
né njé vend, por nuk paraget efektivitetin dhe eficiencén e tyre. Numri i
personave & punésuar paraget aftésing gé ka secili sektor ose ndérmarrje
pér t& krijuar vende t& reja pune, por gjithashtu shérben pér t& analizuar
edhe strukturén e gjithé punésimit né ekonomi, si dhe shpérndarjen e tyre
sipas sektoréve, matur kryesisht né terma t& ndérmarrjeve té vogla pérkundreit
ndérmarrjeve t€ médha. Vlera e shtuar bruto éshté nié tregues, gé ndryshe
nga dy treguesit e parg, éshté edhe mé i ploté, pasi mund t& pérdoret si njé
matés i produktivitetit gé paraget diferencén midis prodhimit dhe konsumit t&
ndérmijetém, pér ¢do njési t& prodhuar, mbas hegjes té gjithave taksave dhe
kostove. Produktiviteti i punés éshté llogaritur si raport i vlerés sé shtuar bruto
me numrin e t& punésuarve. Ky tregues né fakt &shté njé tregues i pérgjithshém
i produktivitetit, i cili mat fizikisht se cfaré ndodh me nivelin e prodhimit, pér
numér t& punésuarish. Shkalla e rentabilititetit pérfagéson performancén e
ndérmarrieve, e llogaritur si raport i fitimit neto ndaj t& ardhurave totale.
Ky tregues pérdoret pér t& matur aftésiné e ndérmarrjeve pér t& mbijetuar,
duke matur né kété ményré eficiencén e ndérmarrjeve. Prirja pér té investuar
éshté llogaritur si raport i investimeve bruto ndaj vlerés sé shtuar bruto pér té
analizuar né kété ményré zhvillimet e ardhshme té sektorit, bazuar né prirjen
e ndérmarrjeve pér t& investuar.

Seksioni i méposhtém paraget nig pérmbledhije kryesore & tendencave té
SME-ve pérkundrejt ndérmarrjeve t& médhave né Shqipéri, bazuar né treguesit
e sipérpérmendur.

3. TENDENCAT KRYESORE TE NDERMARRJEVE NE SHQIPERI

Nga nié véshtrim i pérgjithshém i t&€ dhénave (Tabela 1) vérejmé se SME-té
né Shqipéri pérbéjné mesatarisht 99.6 % té totalit t& ndérmarrieve né vend,
nié shifér kjo pothuajse stabél gjaté gjithé periudhés 2006-2011. Ndérmarrjet
mikro, t& cilat punésojné mesatarisht nga 1 deri né 4 punétoré duket se jané
ndérmarrijet tipike né Shqipéri duke pérbéré mesatarisht 91 % té tregut té
ndérmarrjeve né Shqipéri. Ndérsa, ndérmarrjet e médha, pérbéjné njé pjesé
shumé t& vogél té totalit 1€ ndérmarrjeve, duke zéné vetém 0.38 % té totalit
té tyre.

Né terma t& punésimit, SME-t punésojné mesatarisht 71.3 % t& totalit t&
punésuarve né sektorin privat jofinanciar t& ekonomisé, ndérsa ndérmarrijet e
médha punésojné vetém 28.7 %. Kurse, né terma t& vlerés sé shtuar situata
éshté pak mé ndryshe, ku ndérmarriet e médha kontribuojné mesatarisht né
45.84 % té totalit t& vlerés sé& shtuar, ndérsa SME-t né 54.16 % té totalit t&
vlerés sé shtuar. Gijithashtu, kemi paré edhe shpérndarien e SME-ve sipas
sektoréve kryesoré t& ekonomisé gjaté periudhés 2006-2011 (Tabela 23).

3 Duke gené se ndryshimet midis periudhash jané marxhinale kemi paragitur vetém t& dhénat
pér vitin 2011, ndérkohé qé pjesa e ploté e t& dhénave gjendet né fund té materialit, tabela
7-A, B shtjoca 1.
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Tabela 1. Numri i ndérmarrjeve, té punésuarve dhe vlerés sé shtuar né Shqipéri,

2006-2011.

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Numri i

ndérmarrjeve
Mikro 51,045 57,239 63,388 67,471 68,616 71,371
Té vogla 3,500 4,201 4,303 4,746 5,080 5,374
Té mesme 9210 976 1,094 1,209 1,348 1,362
SME 55,455 62,416 68,785 73,426 75,044 78,107
Té médha 195 241 260 276 317 322
Total 55,650 62,657 69,044 73,702 75,361 78,429
SME (% ndaj totalit) 99.65 99.62 99.62 99.63 99.58  99.59
Té médha (% ndaj totalit) 0.35 0.38 0.38 0.37 0.42 0.41
Total 100 100 100 100 100 100
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Numri i t&

punésuarve
Mikro 79,547 87,906 93,057 97,525 105,194 103,512
Té vogla 30,788 35,204 37,975 40,500 44,703 46,342
Té mesme 34,334 36,771 39,271 42,886 48,340 49,636
SME 144,669 159,881 170,303 180,911 198,238 199,490
Té médha 57,522 66,735 70,088 71,314 75,790 81,647
Total 202,191 226,616 240,391 252,226 274,028 281,137
SME ( % ndai totalit) 71.55 70.55 70.84 71.73 72.34 70.96
Té médha (% ndaj totalit) 28.45 29.45 2916  28.27 27.66  29.04
Total 100 100 100 100 100 100
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Vlera e shtuar

(Mil leke)
Mikro 41,986 47,103 51,497 56,226 57,915 60,039
Té vogla 30,248 38,900 34,603 50,465 60,002 58,973
Té mesme 26,159 35,298 43,021 47,046 66,525 67,295
SME 98,393 121,301 129,120 153,737 184,443 186,307
Té médha 87,578 104,972 143,735 112,474 156,675 127,844
Total 185,971 226,273 272,855 266,211 341,118 314,151
SME ( % ndaij totalit) 52.91 53.61 4732 57.75 54.07 59.30
Té médha (% ndaj totalit) 47.09 46.39  52.68 4225 4593  40.70
Total 100 100 100 100 100 100

Burimi: INSTAT, llogaritie t& autoréve.

Tabela 2. Numri i ndérmarrjeve, t& punésuarve dhe vlerés sé shtuar pér té gjithé
sektorét, né bazé té pérmasave t& ndérmarrjeve, viti 20114,

Sektorét kryesoré 2011

Industria SME (%) Té médha (%) Totali i Industrisé (%)
Numri i ndérmarrieve 12.4 0.2 12.6
Numri i t& punésuarve 14.8 16.2 31.1
Vlera e shtuar 11.0 21.7 32.7
Tregtia SME (%) Té médha (%) Totali i Tregtisé (%)
Numri i ndérmarrijeve 45.6 0.0 45.6
Numri i t& punésuarve 24 .4 1.6 26.0
Vlera e shtuar 22.9 1.7 24.6
Sherbimet SME (%) Té médha (%) Totali i Shérbimeve (%)

4 Shénim: Cdo tregues éshté shprehur né pérqindje ndaj totalit t& numrit t& ndérmarrjeve, numrit
t& punésuarve dhe vlerés sé shtuar pér té gjithé sektorét.
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Numri i ndérmarrieve 25.4 0.1 25.4
Numri i t€ punésuarve 16.1 4.2 20.3
Vlera e shtuar 8.8 2.4 11.2
Ndertimi SME (%) Té médha (%) Totali i Ndértimit (%)
Numri i ndérmarrieve 4.7 0.1 4.8
Numri i t€ punésuarve 10.1 2.2 12.3
Vlera e shtuar 12.1 3.5 15.7
Transp.Komunikacioni SME (%) Té& médha (%) Totalii Transp.Komunikacionit (%)
Numri i ndérmarrieve 11.6 0.0 11.6
Numri i t&€ punésuarve 5.5 4.8 10.4
Vlera e shtuar 4.5 11.3 15.8
Totali i Sektoréve SME (%) Té médha (%) Totali (%)
Numri i ndérmarrieve 99.6 0.4 100.0
Numri i t€ punésuarve 71.0 29.0 100.0
Vlera e shtuar 59.3 40.7 100.0

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve.

Sipas t& dhénave € analizuara, vérehet se pjesa mé e madhe e SME-ve
gjaté vitit 2011 &shté pérgéndruar kryesisht tek sektori i tregtisé dhe sektori
i shérbimeve. SME-t€ e kétyre sektoréve pérbéjné pérkatésisht 45.6 % dhe
25.4 % té totalit t& ndérmarrjeve. Ndérkohé, gé né sektorin e industrisé,
telekomunikacionit dhe ndértimit, SME-t& pérbéjné pérkatésisht 12.4 %, 11.6
% dhe 4.7 % té& totalit t& ndérmarrieve t& sektorit privat jo-financiar. Edhe
sipas numrit & punésuarve evidentohet se SME-t& né sektorin e tregtisé dhe
né sektorin e shérbimeve, kontribuojné mé shumé né krahasim me sektorét
e tjeré. Kurse né terma té vlerés sé shtuar, sektori i industrisé rezulton me
kontribut mé té larté, pérkundrejt sektoréve té tjerg, si rezultat i veprimtarisé
sé ndérmarrjeve t&¢ médha pérkundrejt SME-ve.

Njé fakt interesant &shté gé pavarésisht rritjes totale t&€ numrit 1& punésuarve,
vihet re njé rénie e numrit & punésuarve pér ndérmarrie (Tabela 3), si pér
SME-té ashtu edhe pér ndérmarriet e médha. Késhtu nga 2.61 punétor pér
ndérmarrie gjaté vitit 2006, vihet re njé rénie graduale né 2.55 t& punésuarve
pér punétor tek SME-t& né vitin 2011, ku rénien mé t& madhe SME-t€ e
kané patur gjaté vitit 2009. Megijithaté, duke patur parasysh peshén e té
punésuarve t& SME-ve ndaj fotalit t& punésuarve, ndryshimet marxhinale
jané shumé té réndésishme pér totalin e t& punésuarve dhe t& ndérmarrjeve.
Ndérkohég, pér sa i pérket ndérmarrjeve t& médha, ato kané punésuar 253.6
punétor pér ndérmarrjie né 2011, nga 295 punétor pér ndérmarrje né 2006,
ndérsa numrin mé t& ulét t& t& punésuarve, ndérmarriet e médha e kané
reflektuar mé sé shumti gjaté vitit 2010.

Tabela 3. Madhésia e ndérmarrjeve, bazuar né numrin mesatar té punétoréve pér

ndérmarrje.

2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 2.61 2.56 2.48 2.46 2.64 2.52
Té médha 294.98 276.91 269.94 258.33 238.79 253.56

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve.
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Njé tietér komponent i analizuar éshté struktura e
t& punésuarve pér ndérmarrje, bazuar né kriteret e
punésimit t& tyre. Késhtu, nése pér té gjithé sektorin
privat jané punésuar mesatarisht 3.5 punétor pér
ndérmarrie, 30 % e tyre jané t& vetépunésuar dhe
70 % t& punésuar me pagesé. Ndérsa t& ndaré
sipas gjinive, vihet re njé pjesmarrie mé e ulét
e t& punésuarve femra, mesatarisht vetém njé
punonjése femér pér ndérmarrje, strukturé kjo e
mbetur e pandryshuar pér t& gjithé periudhén e
marré né shqyrtim.

Njé tietér evidencé lidhet edhe me nivelin e
pagave dhe divergjencat gé ekzistojné midis
ndarjeve sipas madhésisé dhe sektoréve. Késhtu,
vérehet gé& ndérmarrjet mikro pavarésisht se
punésojné pjesén mé t& madhe t& individéve,
mesatarja e pagés pér t& punésuar né kéto

6M-1 2013

**********************************************************

Grafik 1. Struktura e t& punésuarve né
sektorin privat jofinanciar.
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ndérmarrje éshté pothuajse 8 heré mé i ulét se mesatarja e pagés pér té
punésuar né ndérmarrjet e médha. Ndérsa, SME-té kané mesatarisht njé nivel
page pér t& punésuar pothuajse 1.5 heré mé & vogél se mesatarja e pagés
pér t& punésuar pér ndérmarriet e médha, ku njé faktor i réndésishém ka t&

béjé edhe me intensitetin e pérdorimit t& kapitalit t&
secilit sektor. Bazuar né nivel sektorésh® gjaté vitit
2011, ndérmarrjet e médha, kryesisht t& sektorit t&
transportit, paguhen 1.7 heré mé shumé se totali i
ndérmarrjeve, ndérsa SME-té e t& gjithé sektoréve
paguhen pothuajse 50 % mé pak se te ndérmarrijet
e médha.

Duke marré parasysh réndésing qé kané SME-
t& né té gjithé ekonoming, &shté¢ e réndésishme
t& shihet se si ato kané performuar gjaté késaj
periudhe, si dhe impakti qé ka patur kriza e fundit
né performancén e tyre. N& vijim, do t& paragesim
nié analizé mé t& hollésishme pér normat e rritjes
sé& numrit t& ndérmarrjeve, numrit t& personave té
punésuar, vlerés sé& shtuar bruto, produktivitetit t&
punés, si dhe normés sé fitimit dhe prirjes pér té
investuar gjaté periudhés 2007-2011.

**********************************************************

Grafik 2. Paga mesatare mujore sipas
pérmasave & ndérmarrijeve.
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Burimi: INSTAT, llogaritie t& autoréve.

Tabela 4. Normat e rritjies sé ndérmarrjeve, numrit t& punésuarve dhe vlerés sé shtuar.

Mikro Té vogla Té mesme SME Té& médha Total
Ndérmarriet (normat e rrities %)
2007 12.1 20.0 7.3 12.6 23.6 12.6
2008 10.7 2.4 12.1 10.2 7.7 102
2009 6.4 10.3 10.5 6.7 6.3 6.7
5 Referojuni figurés 4, né shtojcén 1.
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2010 1.7 7.0 115 22 15.0 2.3
2011 4.0 5.8 1.0 4.1 1.5 4.1
Té punésuarit (normat e rrities %)

2007 10.5 14.3 7.1 10.5 16.0 12.1
2008 5.9 7.9 6.8 65 5.0 6.1
2009 4.8 6.6 92 62 1.7 4.9
2010 7.9 10.4 12.7 9.6 6.3 8.6
2011 -1.6 3.7 2.7 0.6 7.7 2.6
Vlera e shtuar (normat e rrities %)

2007 12.2 28.6 34.9 233 19.9 21.7
2008 9.3 -11.0 219 64 36.9 20.6
2009 9.2 45.8 9.4 19.1 217 24
2010 3.0 18.9 41.4 20.0 39.3  28.1
2011 3.7 -1.7 1.2 1.0 -184, -7.9

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve.

Bazuar né normat e rrities s& numrit t& ndérmarrjeve, numrit t& punésuarve
dhe vlerés sé shtuar vihet re se SME-t& jané karakterizuar me norma pozitive
rritietje t& kétyre tfreguesve, duke treguar qarté pér kontributin e tyre né punésim,
nivelin sipérmarrés sé tyre dhe vlerés sé shtuar, duke patur parasysh edhe peshén
qé zéné ato ndaj totalit t& ndérmarrjeve. Viti 2011, duket se karakterizohet nga
normat mé t& uléta t& rrities s& punésimit nga SME-18, rezultat i shkaktuar nga
normat negative t& rrities né ndérmarrjet mikro, qé punésojné mesatarisht 40
% t& totalit t€ t&€ punésuarve & sekforit privat jo-financiar. Ndérsa né vlerat
negative té rrities sé vlerés sé shtuar, mé sé shumti ndikon kontributi negativ i
ndérmarrjeve t& médha, pérkundrejt kontributit pozitiv t& SME-ve.

Gijithashtu, kemi paré edhe produktivitetin e punés llogaritur si raport i
vlerés sé shtuar ndaj numrit t& punésuarve. Vihet re se ndérmarrjet e médha
karakterizohen nga njé nivel mé i larté i produktivitet t& punés pér t& gjithé
periudhén 2006-2011. Ndérsa né nivel sektori, produktivitet mé té larté kané
ndérmarriet e médha t& sektorit t& transportit pérkundrejt sektoréve té tjerg,
pothuasje gjaté gjithé periudhés s& marré né shqyrtim®.

Produktiviteti i punés viti 2011
. Industria

Transporti ., Tregtia

—a—Mikro e Mikro
Té vogla T8 vogla
Té mesme Té mesme
SME SME
=16 médha Té médha
=g TOTal Nd e TOMa
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Pérvec treguesve t& mésipérm, kemi analizuar edhe besimin e bizneseve
né zhvillimet e ardhshme ekonomike, duke paré nivelin e investimeve té
ndérmarrieve, mé konkretisht prirjen e tyre pér investim sipas madhésisé sé
ndérmarrieve dhe sektorit ku béjné pjesé. Rezultatet e marra tregojné gé
mesatarisht ndérmarrjet mikro kané njé nivel mé t& ulét té prirjes sé investimit
pérkundrejt ndérmarrjeve té tiera. Kurse ndérmarrjet mesatare dhe ndérmarrjet
e médha kané pothuaijse t& njéjtén nivel t& prirjes pér investim. Ndikimi i krizés
financiare dhe ekonomike duket gé &shté shfaqur me nijé prirje mé t& ulét pér
invetimeve, gé nga viti 2008, pothuajse pér t& gjithé tipet e ndérmarrjieve
(Tabela 5). Ndérsa né nivel sektori’, t& dhénat e vitit 2011 tregojné qé sektori
i industrisé dhe ndértimit kané nivel mé t& larté t& prirjes pér investim duke
shénuar njé investim pérkatésisht prej 64.5 % dhe 36.9 % t& vlerés sé shtuar
t& tyre. Kurse sektori i tregtisé ka prirjen mé t& ulét pér investim, me vetém
17.5 % té vlerés sé shtuar té tyre.

Tabela 5. Prija pér investim sipas madhésisé sé ndérmarrjeve (né pérgindje).
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Mikro 8.8% 11.2% 13.4% 23.1% 9.6% 9.0%
Té vogla 29.4% 55.4% 33.4% 36.6% 31.6% 43.5%
Té mesme 52.0% 44.3% 58.2% 28.1% 26.4% 29.1%
SME 26.6% 35.0% 33.7% 29.1% 22.8% 27.2%
Té médha 61.4% 34.8% 31.9% 43.5% 27.9% 59.1%
Total 43.0% 34.9% 32.7% 35.2% 25.1% 40.2%

Burimi: INSTAT, llogaritie t& autoréve.

Padyshim gé prirja pér investim e cdo ndérmarrjeje varet nga niveli i fitimit
i secilés ndérmarrje, ku fitimet konsiderohen si njg burim i réndésishém i
investimeve t& ardhshme. Normén e fitimit e kemi llogaritur né raport me té
ardhurat totale. Rezultatet tregojné pér vlera pozitive dhe né rritje té fitimit gjaté
gjithé periudhés 2006-2011. Ndérmarrjet mikro duket gé kané njé normé mé
té larté té fitimit ndaj totalit t& t& ardhurave pérkundrejt gjithé ndérmarrjeve
t€ tiera. Gjaté vitit 2011, rezulton gé SME-té kané normé fitimi mé té larté se
ndérmarriet e médha, pra tregon se ato kané pérformuar mé miré pérkundrejt
ndérmarrjeve t& médha, dhe se kané tendencé pér t& investuar mé shumé
gjaté vitit 2012.

Pérsa i pérket t& dhénave né nivel sektori®, norma e fitimit, si raport ndaj &
ardhurave sugjeron se gjaté gjithé periudhés 2006-2011, SME-t& e sektorit t&
shérbimeve, tregtisé dhe té sektorit t& industrisé kané shfaqur norma pozitive
té fitimit mesatarisht mé t€ larta se ndérmarrjet e médha né kéta sektoré.
Kurse ndérmarriet e médha kané performuar mesatarisht mé miré se SME-
t€ né tferma t&€ normés sé fitimit, kryesisht né sektorin e ndértimit dhe até té
transport telekomunikacionit. Njé fotografim i vitit 2011, tregon qé té gjitha
SME-1& e t& gjithé sektoréve kané patur norma fitimi mé té larta se ndérmarrjet
e médha, duke treguar pér njé rritie t& besimit t& tyre né ekonomi dhe njé
prirje mé t& madhe pér & investuar né t& ardhmen.

7 Pérté dhénat né nivel sektori, referojuni tabelés 8 né shtojcén 1.
8 Tabela 9 né shtojcén 1.
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Tabela 6. Norma e fitimit sipas madhésisé sé ndérmarrjeve (né pérgindje).
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Mikro 15.0 16.0 16.6 16.3 16.2 18.0
Té vogla 7.1 6.9 6.7 8.3 9.6 8.0
Té& mesme 6.0 7.0 8.4 7.8 9.0 8.6
SME 9.5 9.7 10.0 10.2 11.0 10.3
Té médha 15.3 16.2 15.0 9.4 14.4 6.5
Total 11.1 11.7 11.7 10.0 12.1 9.0

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve.

4. PERFUNDIME

Nxitja dhe zhvillimi i SME-ve, vecanérisht mbas krizés, éshté béré pjesé
e strategjive t& vendeve jo vetém né zhvillim, por edhe vendeve anétare né
BE pér té stimuluar rritien e t€ punésuarve dhe t& vlerés sé& shtuar. Bazuar
né analizén e mésipérme, konstatojmé se pérgjithésisht ndérmarrjet SME
né Shqipéri, pérbéiné absolutisht pjesén mé t&€ madhe t& ndérmarrjeve,
duke zéné 99.8 % té tregut. Ato kané shfaqur tendencé rritjieje né numrin e
ndérmarrjeve né ekonomi, duke ndikuar pozitivisht edhe né rritien e numrit té
té punésuarve. SME-t€ punésojné mesatarisht 71.3 % té totalit & punésuarve
t& sektorit privat jo-financiar, si dhe sigurojné mesatarisht 54.2 % té totalit t&
vlerés s& shtuar. N& nivel sektorésh evidentojmé se SME-t& jané pérgéndruar
kryesisht né sekforin e tregtisé dhe até t& shérbimeve. Njé fakt interesant éshté
qé pavarésisht kontributit 1& tyre né punésim, t& punésuarit né ndérmarrjet
SME paguhen mesatarisht 1.5 heré mé pak se ndérmarrjet e médha, ndérsa
né ndérmarrjet mikro 8 heré mé pak.

Pérgjithésisht, pérgjaté periudhés 2006-2011, SME-t& jané karakterizuar
nga efikasiteti si né vlerén e shtuar ashtu edhe né norma fitimi, megjithése
konstatohet njé nivel mé& i ulét produktiviteti se ndérmarriet e médha.
Ndérsa, né nivel sektori, duket q& produktiviteti i sektorit t& transportit dhe
komunikacionit ka udhéhequr produktivitetin e té gjithé sektoréve té tieré pér
té gjithé periudhén 2006-2011. Edhe pse periudha e analizés sé ndérmarrjeve
né ekonominé shqiptare pérkon me periudhén e krizés ekonomike globale,
kjo nuk ka penguar té paktén deri né periudhén gqé& ne marrim né shqyrtim,
aktivitetin privat si dhe prirjen e tyre pér t& investuar né bizneset e tyre, e
cila tregon pér nié nivel besimi t& ndérmarrieve né zhvillimet e ardhshme
ekonomike. Gijithashtu, vihet re se pavarésisht rrities totale t& t& punésuarve,
ka réné numri i t& punésuarve pér ndérmarrie, si pér SME-t& ashtu edhe
pér ndérmarrijet e médha. Pavarésisht se ndryshimet e t€ punésuarve pér
ndérmarriet e SME-ve jané marxhinale, ndikimi i tyre né punésim &shté i
konsiderueshém duke patur parasysh peshén e tyre né totalin e t& punésuarve.

Té gjitha karakteristikat e sipérpérmendura, ofrojné evidenca 1é
géndrueshme se SME-t& kané luajtur rol t& réndésishém né ekonominé e
vendit né Shqipéri. Prandaj, né kushtet e pasigurive & shtuara edhe né arenén
ndérkombétare, kérkohet gqé pjesé e politikave t& brendshme zhvéllimore té
vendit t& jeté hartimi i strategjive efiksase kombétare pér promovimin dhe
stimulimin e SME-ve né Shqipéri.
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SHTOJCA 1

Tabela 7-A: Numri i ndérmarrjeve, t& punésuarve dhe vlerés sé shtuar pér sekfor né
raport ndaj fotalit t& numrit t& ndérmarrjeve, t&€ punésuarve dhe vlerés sé shtuar, sipas
pérmasave & ndérmarrjeve.

2006 2007 2008
Industria SME Té& médha  Tofal SME Té médha  Total SME Té& médha  Tofal
Numri i ndérmarrjeve 11.0 0.2 11.2 11.7 0.2 11.9 11.9 0.2 12.1
Numri i t& punésuarve 15.4 19.4 347 154 18.7  34.1 14.9 17.6  32.5
Vlera e shtuar 8.9 21.3  30.2 9.5 17.6  27.1 8.5 244 329
2006 2007 2008
Tregtia SME Té médha  Total SME Té médha  Tofal SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrijeve 50.0 0.0 50.0 49.7 0.0 49.7 493 0.0 494
Numri i t€ punésuarve 24.0 0.7 247 247 12| 259 253 1.5 268
Vlera e shtuar 18.7 22 209 21.0 20 23.0 167 1.6 183
2006 2007 2008 2008
Sherbimet SME Té médha  Total SME Té& médha  Tofal SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrjeve 23.5 0.0 23.6 23.4 0.1 23.5 24.1 0.0 24.1
Numri i t€ punésuarve 14.9 2.2 17.1 14.4 2.5 16.8  14.5 2.1 16.6
Vlera e shtuar 8.0 2.0 10.0 7.9 1.8 9.7 7.6 1.5 9.0
2006 2007 2008
Ndértimi SME Té médha  Tofal SME Té& médha  Total SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrieve 5.3 0.0 5.4 4.8 0.0 4.9 4.1 0.1 4.1
Numri i t€ punésuarve 12.6 1.8 14.4 11.3 2.8 14.1 11.2 3.6 14.8
Vlera e shtuar 12.9 2.2 150 11.2 6.5 17.7 9.7 8.6 18.3
2006 2007 2008
Tranp. Komunikacioni SME Té médha  Tofal SME Té& médha  Total SME Té médha  Tofal
Numri i ndérmarrieve 9.8 0.0 9.9 10.0 0.0 10.0 102 0.0 103
Numri i t€ punésuarve 4.6 4.5 9.1 4.7 4.3 9.0 5.0 4.3 9.3
Vlera e shtuar 4.5 19.4  23.9 4.0 185 225 4.9 16.6 21.4
2006 2007 2008
Totali i sektoréve SME Té médha  Tofal SME Té& médha  Total SME Té médha  Tofal
Numri i ndérmarrjeve 99.7 0.3 100.0 99.6 0.4 100.0 99.6 0.4 100.0
Numri i t€ punésuarve 71.6 28.4 100.0 70.6 29.4 100.0 70.8 29.2 100.0
Vlera e shtuar 52.9 47.1 100.0 53.6 46.4 100.0 47.3 52.7 100.0

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve
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Tabela 7-B: Numri i ndérmarrjeve, té punésuarve dhe vlerés sé shtuar pér sektor né
raport ndaj totalit t& numrit t& ndérmarrjeve, t&€ punésuarve dhe vlerés sé shtuar, sipas
pérmasave t& ndérmarrjeve.

2009 2010 2011
Industria SME Té& médha  Total SME Té médha  Tofal SME Té& médha  Total
Numri i ndérmarrijeve 11.3 0.2 11.5 12.0 0.2 12.2 12.4 0.2 12.6
Numri i t€ punésuarve 14.6 16.3  30.9 15.3 15.7  31.0 14.8 16.2  31.1
Vlera e shtuar 9.4 13.0 225 9.8 262  36.1 11.0 21.7 327
2009 2010 2011
Tregtia SME Té médha  Total SME Té médha  Tofal SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrieve 48.3 0.0 484 467 0.0 46.7 456 0.0 454
Numri i t& punésuarve 25.2 1.5 267 244 1.5 259 244 1.6  26.0
Vlera e shtuar 23.0 1.5 245 177 1.7 194 229 1.7 246
2009 2010 2011
Sherbimet SME Té médha  Total SME Té& médha  Total SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrieve 24.6 0.1 24.7 255 0.1 25.6 254 0.1 25.4
Numri i t& punésuarve 15.3 3.1 18.3 15.4 3.9 19.4 16.1 42 203
Vlera e shtuar 9.0 1.8 108 8.6 1.9 104 8.8 24 11.2
2009 2010 2011
Ndertimi SME Té médha  Tofal SME Té médha  Tofal SME Té médha  Total
Numri i ndérmarrjeve 4.4 0.1 4.5 4.0 0.1 4.1 4.7 0.1 4.8
Numri i t& punésuarve 11.4 32 145 102 25 127 101 22 123
Vlera e shtuar 12.2 8.4 20.6 134 5.2 18.7  12.1 3.5 15.7
2009 2010 2011
Tranp. Komunikacioni SME Té& médha  Total SME Té médha  Total SME Té& médha  Total
Numri i ndérmarrjeve 11.0 0.0 11.0 11.4 0.0 11.4 11.6 0.0 11.6
Numri i t&€ punésuarve 5.3 4.2 9.5 7.0 4.1 11.0 9.5 4.8 10.4
Vlera e shtuar 4.1 175  21.6 4.5 10.9 154 4.5 11.3 158
2009 2010 2011
Totali i Sektoréve SME Té médha  Tofal SME Té médha  Total SME Té médha  Tofal
Numri i ndérmarrieve 99.6 0.4 100.0 99.6 0.4 100.0 99.6 0.4 100.0
Numri i t& punésuarve 71.7 28.3 100.0 723 27.7 1000 71.0 29.0 100.0
Vlera e shtuar 57.7 42.3 100.0 54.1 459 100.0 59.3 40.7 100.0

Burimi: INSTAT, llogaritje t& autoréve

Grafik 5. Produktiviteti i punés sipas
pérmasave t& ndérmarrjeve né nivel sekfori.

Grafik 4. Paga mujore pér punétor, nivel
sektori ng 2011.
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Tabela 8. Prirja pér investim sipas sektoréve, (viti 2011).

Industria Tregtia  Shérbimet Ndértimi  Transporti
Mikro 14.0 6.6 6.1 62.1 4.5
Té vogla 73.4 22.0 117.5 28.0 18.3
Té mesme 33.8 22.5 18.4 36.2 11.4
SME 41.6 15.5 38.2 34.4 10.2
Té médha 76.1 43.5 25.4 45.3 40.5
Total 64.5 17.5 35.5 36.9 31.8

Tabela 9. Norma e fitimit ndaj té ardhurave sipas madhésisé sé ndérmarrjeve.

Industria
2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 9.1% 8.9% 10.3% 13.6% 12.9% 10.5%
Té médha 9.7% 11.3% 6.4% -1.7% 18.4% 5.9%
Totali 9.4% 10.2% 7.8% 4.3% 16.4% 7.6%
Ndértimi
2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 14.4% 13.7% 14.0% 14.4% 20.0% 18.5%
Té médha 14.9% 22.9% 24.1% 15.2% 19.3% 13.1%
Totali 14.5% 16.3% 17.6% 14.6% 19.8% 17.2%
Transporti e Komunikacioni
2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 13.4% 13.4% 16.9% 16.4% 18.4% 17.3%
Té médha 32.4% 33.4% 41.2% 30.5% 16.7% 8.5%
Totali 27.3% 27.2% 32.2% 26.8% 17.2% 11.4%
Tregtia
2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 6.6% 7.3% 7.5% 7.0% 6.7% 7.7%
Té médha 2.5% 3.5% 2.9% 1.5% 2.6% 4.3%
Totali 6.3% 6.8% 6.9% 6.4% 6.1% 7.2%
Shérbimet
2006 2007 2008 2009 2010 2011
SME 12.2% 11.4% 12.4% 14.1% 16.7% 14.7%
Té médha 10.4% 14.5% 11.5% 4.0% 18.6% 7.2%
Totali 11.5% 12.7% 11.9% 9.3% 17.6% 11.0%
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"DEPOZITAT NE VALUTE DHE TENDENCAT ME TE
FUNDIT TE EUROIZIMIT”

OLTA MANJANI

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

HYRJE

Sistemi bankar shqgiptar &shté karakterizuar vazhdimisht nga norma té larta
t€ euroizimit, si t& mjeteve ashtu edhe t& detyrimeve financiare t& sistemit
bankar. Njé nga ményrat klasike t& matjes sé euroizimit/ dollarizimit t& sistemit
bankar éshté raporti i depozitave né valuté ndaj parasé sé gjeré. Né rastet
kur ky raport géndron mbi 30%, sistemi bankar pérkatés konsiderohet si njé
sistem me euroizim té larté (Balino et al, 1999). Né& kété kéndvéshtrim, sistemi
bankar shqgiptar né ményré t& vazhdueshme né kéto 5-6 vitet e fundit ka patur
nié raport mé té& larté se ky benchmark, duke e klasifikuar késhtu sistemin
bankar shqgiptar né vendet me euroizim té larté. Raporti i depozitave né valuté
ndaj stokut t& depozitave né total ka shénuar vazhdimisht norma té larta dhe
né rritje dhe aktualisht depozitat né valuté pérbéjné thuajse gjysmén e shumés
sé stokut total.

Me shfagjen e krizés financiare globale dhe pérhapjen e efekteve té saj
né vend, tremujori i fundit i vitit 2008 dhe gjysma e paré e vitit 2009 njohén
rriedhje t€ njé pjese t& depozitave nga sistemi bankar. Fenomeni i térhegjes
sé depozitave preku né njé masé mé t&€ madhe stokun e depozitave né valuté.
Rriedhimisht, kéto zhvillime ndikuan edhe né strukturén e parasé sé gjeré, ku u
vu re njé rénie e raportit t& depozitave né valuté ndaj M3 né muaijin korrik’09
né 31.0%, norma mé e ulét e shénuar gjaté kétyre 5 viteve. Megjithaté, me
rikthimin e depozitave né sistemin bankar dhe rimékémbjen e ploté t& stokut

——Depozita né valuté/M3 —Depozita né valuté/depozita total
—Linear (depozita né valuté/M3)

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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total, ky raport ka ndjekur né ményré konsistente nié trajektore rritése. Né
fund t& vitit 2012, depozitat né valuté ndaj agregatit M3 shénojné 40.4%.

DISA FAKTORE ME NDIKIM NE NORMEN E EUROIZIMIT

Euroizimi i larté dhe shkaget e kétij fenomeni kané gené vazhdimisht
né fokus t& analizave né shumé vende t& botés, sikurse dhe né gendér t&
materialeve t& ndryshme t& Bankés sé& Shqipérisé. Teoria sugjeron se né vijim
t& episodeve té filla si regjistrimi i normave t& larta t& inflacionit ose néncmimi
i papritur i monedhés vendase' — kur monedha vendase nuk pérmbush
plotésisht njé ndér funksionet e saj si ruajtése té vlerés — agjentét ekonomiké
si bankat apo klientét e tyre, né ményré spontane, béjné njé zhvendosije té
nié pjese & biznesit apo mjeteve 1é tyre financiare nga monedha vendase né
monedhé té huaj?. Késhtu, normat e larta & inflacionit né fillim t& viteve ‘90
kané gené pércaktuesit e kétij fenomeni né origjiné. Por, edhe me stabilizimin
e normave 1é inflacionit dhe ekuilibrave t& tjeré makroekonomiké, pérdorimi
i parasé né valuté pér arsye transaksionesh pranohet gjerésisht, ndérkohé
qé faktoré té tieré kané marré réndési né rritien e normés sé euroizimit. Né
t& njéjtén koh&, me hapjen e tregjeve dhe lévizjes sé liré t& mallrave dhe
kapitalit, flukset valutore t& bilancit & pagesave u rritén me ritme t& shpejta.
Késhtu, njé faktor pércaktues né mbaijtien e njé pjese & madhe t& kursimeve
t& agjentéve ekonomiké né monedhé t& huaj ishin dhe flukset e kursimeve
t& emigrantéve shqiptaré né vendet fqinje, si Greqia dhe ltalia, drejtuar
familjeve t& tyre né formén e remitancave, té cilat né pjesén mé t& madhe
jané ruajtur né monedhé origjinale. Kreditimi i larté né monedhé t& huaj éshté
nié tietér faktor me ndikim né rritien e normés sé euroizimit, i cili “ushqyer”
edhe nga niveli i larté i depozitave né valuté, ka funksionuar vazhdimisht si
nié¢ mekanizém feedback-u né sistem. Nxitja e kérkesés pér kredi pér shkak
t& normave & uléta t& interesit né monedhé t& huaj né krahasim me ato
vendase, pritshmérité pér njé kurs kémbimi t& géndrueshém si dhe sjellja
elastike e ofertés pér pérmbushijen e kétyre nevojave t& tregut, jané gjithashtu
pjesé e faktoréve me ndikim né kété fenomen.

Pértej analizés sé detajuar té faktoréve né origjiné dhe faktoréve gé kané
ndikuar normén e larté t& euroizimit t& sistemit bankar né vijimési, ky material
fokusohet kryesisht né tendencén e euroizimit pas pérhapjeve té efekteve té
krizés financiare globale né vend dhe synon t& shqyrtojé né ményré pérshkruese
marrédhénien midis zgjerimit t& depozitave né valuté dhe rénies sé parasé
jashté bankave né monedhé t& huaj. Duke u bazuar né t& dhénat e vrojtimeve
mbi pérbérien e portofolit & mjeteve financiare t& individéve, &shté arritur
né pérfundimin se sé fundi, njé pjesé e rrities sé depozitave né valuté t& ka
ardhur si pasojé e hyrjeve né sistemin bankar t& njé pjese t& konsiderueshme
t& mbaitjeve t€ cash-it né euro té individéve.

Ose né pérgjithési luhatje t& médha té kursit t& kémbimit.
Yeyati (2005) dallon midis euroizimit de jure (pérdorimi i monedhés sé huaj si mjet kémbimi
zyrtar, legal tender) si dhe euroizimi de facto (pérdorimi i monedhés sé huaj pérkrah monedhés
vendase kur e para nuk pérdoret si mjet kémbimi zyrtar).
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DEPOZITAT DHE PARAJA NE QARKULLIM NE VALUTE

Forcimi i besimit né sistemin bankar vérehet edhe né formén e shndérrimit
té¢ kursimeve té agjentéve ekonomiké nga mbajtja né formé cash, pra si
para né “dorg”, né mbaijtien e tyre si depozita né sistemin bankar. Sasia
e sakté e parave né monedhé t& huaj né njé ekonomi né pérgjithési éshté
e véshtiré t& pércaktohet (Hellerstein, Ryan 2011)3, dhe vlerésimi pér kété
tregues shogérohet me njé shkallé gabimi. Té dhénat mbi ecuriné e parasé
jashté bankave né monedhé t& huaj mund t& pérftohen nga vrojtime t& kryera
me agjentét ekonomiké né vend (Lugi, Mucgo, Sojli 2005) ose me metoda t&
tiera t& pérdorura nga ekonomistét si metoda e matjes nga transporti fizik i
monedhés (usd) né vende té tiera (Hellerstein, Ryan 2011), metoda e matjes
sé transfertave t& parave nga jashté (Feige et al 2002) dhe té tjera. Vrojtimet
e pérdorura né kété material* kryhen rregullisht dy heré né vit, népérmjet
intervistave me 1088 individé mbi moshén 15 viec. Pérzgjedhja e kampionit
kryhet me ané té procedurés sé pérzgjedhjes sé rastésishme sipas shtresave.
Ato pérfshijné vetém vlerésimet pér pérdorimin e monedhés euro, si valuta
mé e pérdorur jo vetém né vendin toné, por né t& gjithé rajonin e Evropés
Qendrore dhe Juglindore. Kjo preferencé e individéve pér mbaitje té larta t&
PJB-s& né monedhén euro pérputhet edhe me t& dhénat statistikore t& sistemit
bankar, ku pérgjithésisht stoku i depozitave né euro pérbén rreth 80% té&
stokut total t& depozitave né monedhé té huaj.

Grafik 2. Projeksione t& parasé jashté bankave né euro; indeksi i
zévendésimit & monedhés.
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——PJB né euro/person ) . )
(mesatare e pérgjigjeve pozitive né kampion) ——Stok i PJB né euro/stok i PJB total
PJB n& euro/person (mesatare e popullsisé totale) — Linear (stok i PJB n& euro/stok i PJB total)

Burimi: Banka e Shqipérisé, Banka e Austrisé.

Pavarésisht luhatjeve brenda vitit, t& dhénat tregojné pér njé tendencé
rénése t& mbaijtjeve t& parasé né formén cash né euro nga agjentét ekonomiké
né terma afatgjaté. Kjo prirje vérehet né ecuriné e raportit t& PJB-sé né euro

Autoriteti monetar ka si funksionon ekskluziv emetimin e monedhés vendase dhe si i tillé éshté
né gjendje té pércaktojé dhe t& masé vetém parané jashté bankave né monedhé vendase; né
rastin e Shqipérisé vetém parané jashté bankave né leké.

Projeksionet pér vlerésimin e parasé jashté bankave né Shqipéri (dhe rajon) gjenden né
materialet e publikuara nga banka e Austrisé né seriné e botimeve OeNB Euro Survey.
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pér person dhe rriedhimisht né vlerésimet pér stokun total t& parasé jashté
bankave né kété monedhé. N& vieshtén e vitit 2012°, paraja né euro e
mbajtur né formé likuide nga individét t& cilét jané pérgjigjur se mbajné valuté
né euro vlerésohet & jeté mesatarisht rreth 363 euro pér person. Vlerésimet
pér mbaijtien e cash-it né euro pér té gjithé popullsingé mbi 14 vie¢ rezultojné
né 155 euro pér person. Né terma afatshkurtér, luhatjiet e parasé jashté
bankave né euro reflektojné nevojat pér likuiditet t& individéve né periudha té
ndryshme gjaté vitit, ku vérehet njé kérkesé mé e larté pér para euro “né dorg”,
kryesisht gjaté periudhés sé pranverés. Megjithaté, pér shkak t& historisé sé
shkurtér t& késaj serie si dhe kryerjes sé vrojtimit dy heré né vit éshté ende i
véshtiré pércaktimi i njé sjelljeje sezonale t& PJB-sé né euro.

Né fund t& vitit 20077, indeksi i z&évendésimit t& monedhés i matur si raport
i parasé jashté bankave né euro ndaj stokut total t& parasé jashté bankave
— pérfshiré dhe PJB-né né leké — rezulton né rreth 39%. Né njé periudhé
5-viecare, ky raport &shté ulur me rreth 17 piké pérgindje dhe né fund té vitit
2012 paraja né euro e mbajtur né formén cash z& rreth 22% t& PJB-sé né
total®. Stoku total i parasé jashté bankave rezulton me rénie, por reduktimi
i parasé cash né valuté t& mbaijtur nga individét relativisht me reduktimin e
mbaijtieve t& cash-it né leké duket t& jeté mé i shpejté.

Grafik 3. Ecuria e parasé jashté bankave né euro dhe depozitave né valuté.

stoge né mld leké

deporzita individé né valuté
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Burimi: Banka e Shqipérisé, Banka e Austrisé* (*OeNB Euro survey). !

Prirja né rénie e cash-it né euro duket t& shogérohet me njé zgjerim té stokut
té depozitave té individéve né valuté dhe népérmiet njé korrelacioni té thijeshté
vérehet lidhja negative midis kétyre dy treguesve. Teoria sugjeron se norma
e matur e euroizimit mund t& shénojé rritie kur besimi né sistemin bankar

5 Né vrojtim, kjo periudhé pérkon me muaijt tetor-néntor, ndérsa pranvera me muajt maj-qershor.

Duhet mbajtur parasysh se kéto vlerésime mund t& kené njé anési (bias) sistematik né kahun
e poshtém pasi né vrojtime té tilla agjentét ekonomiké pér arsye té natyrés sé ndjeshme té
pyetjeve té pyetésorit jané té predispozuar té raportojné mé pak se vlerat reale.

Pérkon me periudhén e fillimit t& serisé sé& vrojtimeve.

Ky total pérfshin vetém monedhat leké dhe euro. Pérdorimi i monedhave té tjera vlerésohet t&
jeté i ulét dhe i papérfillshém krahasimisht.

6
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éshté i larté, duke ndikuar nga njéra ané zgjerimin e peshés sé depozitave
né valuté dhe nga ana tietér rénien e parasé cash né valuté (Nicolo et al.,
2003). Krahasuar me fundin e vitit 2007, totali i depozitave té individéve
né sistemin bankar né monedhé t& huaj éshté shtuar me rreth 210 miliardé
leké. Megijithése me nié rittm mé t& ngadaltg, stoku total i parasé né euro
gé mbahet nga individét né formé likuide si para né garkullim thuajse éshté
pérgjysmuar gjaté t& nigjtés periudhé, duke pésuar njé rénie me rreth 40
miliardé leké, ose rreth 20% e fluksit t& depozitave.

Pérvecse njé tregues i forcimit t& besimit né sistemin bankar’, kéto zhvillime
tregojné edhe pér njé tendencé formalizimi t&€ marrédhénies sé agjentéve
ekonomiké me sistemin bankar. Rénia e pérdorimit t& parasé jashté bankave
éshté njé shenjé pozitive pasi mundéson kontrollimin mé t&€ miré t& flukseve
t€ parasé likuide, pra parasé me fuqi t& larté'®, né ekonomi. Ndér 1& tjera,
kanalizimi i PJB-s& né euro né sistemin bankar ka ndikuar gjithashtu né
pérmirésimin e likuiditetit valutor né ké&té sektor. Njé sistem bankar me
likuiditet t& bollshém ka mundési mé t& médha pér rritien e ndérmijetésimit
té kétyre fondeve né ekonomi. Ndérmjetésimi financiar éshté i réndésishém
pér furnizimin e agjentéve ekonomiké me mijete monetare dhe plotésimin e
nevojave té tyre pér likuiditet, konsum apo investime. Ky “mision” béhet akoma
mé i réndésishém sidomos pas vitit 2008, ku éshté vérejtur njg ngadalésim
konsistent i normave t& ndérmjetésimit financiar.

NE VEND TE PERFUNDIMEVE

Implikimet dhe pasojat e normés sé larté té eurozimit t&€ mjeteve financiare té
sektorit bankar né vend jané diskutuar né detaje nga Luci, Muco Sojli (2005).
Megijithaté, njé zgjerim i stokut t& depozitave né valuté ndikuar pjesérisht
prej shndérrimit & njé pjese t& kursimeve t& individéve nga para e mbajtur
né formé cash né depozita né sistemin bankar éshté njé zhvillim pozitiv dhe
i mirépritur. Kanalizimi i parasé likuide cash né sistemin bankar pérvecse
ndihmon né formalizimin dhe gjurmimin e flukseve valutore gé jané t& véshtira
pér t'u vlerésuar nga ana sasiore, ndikon né forcimin e marrédhénieve midis
agjentéve ekonomiké dhe institucioneve financiare, ulien e informalitetit dhe
né t& nigjtén kohé pérmiréson likuiditetin e sistemit bankar. Pér mé tepér,
pérte| avantazheve té zgjerimit t& depozitave né valuté népérmijet kétij kanali,
analizimi empirik i shkageve té euroizimit t€ sistemit bankar shgiptar mbetet njé
sfidé dhe mision pér t'u pérmbushur né materialet studimore né t& ardhmen.

? Kjo mbéshtetet edhe nga rénia graduale e raportit PJB/depozita né leké pas korrik’09, kur
shénoi dhe vlerén mé té larté té tij.

19 Baza monetare ose paraja rezervé njihet ndryshe si paraja me fuqi té larté dhe pérfshin
parané jashté bankave, si komponenti kryesor me njé peshé aktuale mbi 60%, dhe rezervén
e defyrueshme té bankave tregtare prané autoritetit monetar.
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Tryezé diskutimime  Né& kuadér t& ndértimit t& njé dialogu t& vazhdueshém partneriteti me
sistemin bankar dhe  yorat o tregut, Banka e Shqipérisé né bashképunim me Shogatén Shqgiptare
biznesin t&¢ Bankave dhe Shoqgatén Biznes Albania, organizoi né datén 4 mars 2013,
forumin e radhés me temé: “Kreditimi i ekonomisé dhe shéndeti afatgjaté i
sistemit bankar”.

Gjaté punimeve 1é kétij forumi, pjesémarrésit diskutuan mbi paketén e re té
masave & hartuara nga Banka e Shqipérisé, e cila synon nxitjen e kreditimit
nga ana e sistemit bankar.

Forumi financiari ~ Né& datén 9 prill 2013, né Tirang, u zhvillua mbledhja e paré e Forumit
Shqipérisé  Financiar t& Shqipérisé, njé forum pér bankat ndérkombétare i organizuar
nga vendi prités. Mbledhja u zhvillua nén kujdesin e Guvernatorit t& Bankés sé
Shqipérisg, z. Ardian Fullani, dhe u organizua sé bashku me Fondin Monetar
Ndérkombétar. Forumi solli né njé tryezé t& pérbashkét grupet bankare
kryesore gé veprojné né Shqipéri, filialet e tyre, autoritetet mbikéqyrése nga
Austria, Franca,Turgia dhe ltalia. N& kété forum ishte i pranishém dhe diskutoi
Ministri i Financave Z. Ridvan Bode, si edhe pérfagésues té Bankés Botérore,
Bankés Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim, Autoritetit Evropian t&€ Bankave
dhe Bankés Qendrore Evropiane.

Piesémarrésit diskutuan rreth perspektivés sé ekonomisé dhe té sistemit
financiar né Shqipéri, strategjive t& bankave lokale, rolin e filialeve shgiptare
né operacionet e grupeve bankare, si dhe ndikimin gqé kané nismat mé té
gjera bankare ndérkombétare. Gijithashtu, t& pranishmit diskutuan edhe
mbi sfidat me t& cilat pérballen pjesémarrésit gjaté veprimtarisé sé tyre.
Njé sesion i vecanté iu kushtua pérmirésimit t& ndérmjetésimit financiar né

Shqipéri.

Mbi zgjedhjen e~ Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani, duke nisur nga viti

Guvernatorit t& Bankés 2013, éshté zgjedhur anétar i Komitetit Drejtues t& Nismés sé Vijenés Il (Vienna
sé Shqipérisé, z. Ardian |nitiative II).
Fullani si anétar né

Komitetin Drejtues té o . . . . .. .
Nismés sé Vienés I Duke gené se Shqipéria, éshté i vetmi vend jo-anétar i Bashkimit Evropian,

gé ka anétarési né Komitetin Drejtues t& Nismés sé Vjenés, éshté angazhuar
t& pérfagésojé interesat e vendeve qé aspirojné t& béhen pjesé e familjes
evropiane. Né kété kuadér, Shqipéria do t& luajé njé rol t& réndésishém
né nxitien e rrities sé bashképunimit ndérmjet kétyre vendeve dhe vendeve
anétare t& Bashkimit Evropian.

Nisma e Vjenés Il vijon aktivitetin e saj mbi suksesin e Nismés sé& Vjenés |,
krijuar né kulmin e krizés financiare globale t& periudhés 2008/2009. Ajo
vazhdon t& pérdoré platformén privat-publik, gé¢ mbledh institucione financiare
ndérkombétare t& réndésishme, Komisionin Evropian dhe institucione 1é tjera
té BE-s&, grupet bankare ndérkombétare kryesore, si dhe autoritetet e vendit
t& origjinés dhe atij prités, né plotésim t& nismave 1é tjera.
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Shtrirja gjeografike e saj i kapércen kufijté e Bashkimit Evropian dhe pérfshin
vende t& Evropés Qendrore, Lindore dhe asaj Juglindore, me njé prani tepér
influencuese & bankave peréndimore.

Né kété kontekst, objektivi i Nismés s& Vjenés I, &shté sigurimi i ndihmés:
pér t& shmangur ulien e ndérmijetésimit t& ¢rregullt financiar (deleveraging);
pér zgjidhjen e céshtjeve t& stabilitetit financiar né nivel ndérkombétar, si dhe
pér nxitien e veprimeve politike aktive (policy actions), né vecanti né fushén
e mbikéqgyrjes, t€ cilat ndérmerren pér t& mirén e pérbashkét t& vendit té
origjinés dhe t& vendit prités.

Né daté 16 prill 2013, né ambientet e Fakultetit Ekonomik t& Universitetit  Mbi zhvillimin e aktivitetit
t& Tirangs, nén kujdesin e Guvernatorit t& Bankés s& Shqipérisé, z. Ardian 1€ “Seminari i sé Premfes”

Fullani, dhe dekanit t& Fakultetit Ekonomik, z. Sulo Hadéri, u zhvillua aktiviteti né Univgrsiteﬁn e_Timnés’
p L ” Fakulteti Ekonomik
Seminari i sé Premtes”.

Né akfivitet morén pjesé pedagogé t& Fakultetit Ekonomik, studenté si dhe
pérfagésues t& Bankés sé Shqipérisé, t& cilét prezantuan materialin me temé
“Njé model financiar pér Shqipériné: Pérqasja me t& dhénat né panel”.

Diskutimet e métejshme t& zhvilluara mbi modelet e ndryshme
makroekonomike, aplikimin dhe réndésiné e tyre né procesin e vendimmarrjes
né rastin e Shqipérisé, pérbéjné tregues 1& forté 1& pérmbushijes sé& géllimit t&
kétij seminari, duke shérbyer si uré lidhése komunikimi midis dy institucioneve.

Né daté 27 maj 2013, Banka e Shqipérisé organizoi dy aktivitete me Aktivitete t& Bankés
karakter social, humanitar dhe edukues né Shtépiné e Foshnjés dhe né sé Shqipérisé dhe

e v e at e T .. punonjésve té saj
shtépiné e fémijéve “Zyber Hallulli”, né Tirané. né kuader 16 difes

ndérkombétare t&
Kéto aktivitete, s& bashku me até t&€ organizuar né Shtépiné e Foshnjés, fémijéve jetimé

né Shkodér, gjaté kétij muaji, organizohen né mbéshtetje t& parimeve t&
Pérgjegjésisé Shoqgérore Institucionale, gé Banka e Shqipérisg, si institucion
gendror i vendit synon t& reflektojé dhe promovoijé. Té tilla kané qgené:
aktiviteti i vietshém i organizuar me rastin e 5 gershorit, Dités Ndérkombétare
t& Mjedisit, i zhvilluar né parkun “Rinia”, nén moton “Ekonomia e gjelbér:
A té pérfshin edhe ty2”, aktivitetet e ndryshme té organizuara me rastin e
pérvietoréve t& monedhés shqgiptare efj..

Késhtu, gjaté muajit maj 2013, né kuadér t& Dités Ndérkombétare t&
Fémijéve, punoniésit e Bankés s& Shqipérisé dhuruan pér fémijét e shtépive
t&¢ foshnjés dhe fémijgéve né Tirané e Shkodér veshije, lodra dhe kontribut
monetar.

Gjaté aktivitetit né shtépiné e fémijéve “Zyber Hallulli”, fémijét patén mundési
t&¢ bashkébisedonin me Guvernatorin e Bankés sé Shqipérisg, z. Ardian Fullani
mbi konceptet themelore t& lidhura me funksionet kryesore t& institucionit gé
ai drejton dhe si Banka e Shqgipérisé ndikon né jetén e ¢do qytetari shgiptar.
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Aktiviteti vijoji me prezantimin e paketés mé t& re mésimore t& Bankés, pér
femijét qé ndjekin klasén I, Il dhe t& Ill, t& shkollés 9- viecare “1, 2, 3, ...
derrkuci Cufo méson 1& kursejg”. Kjo paketé, e cila do t& shpérndahet falas
nga Banka e Shqipérisé né shkollat publike dhe private t& vendit pérmban njé
libérth me pérralla me né gendér derrkucin Cufo, fleté pune dhe nié udhézues
pér mésuesit.

Mbi vizittn e Né datén 30 maj 2013, njé delegacion i nivelit t& larté i Bankés Qendrore
Guvernatorit & Bankés 14 Republikés s& Turqisé, i kryesuar nga Guvernatori z. Erdem Bapgy, zhvilloi
Qendrore & Republikés . . kén e Shaiorisé

sé Turgisé, z. Erdem NI€ vizité zyrtare né Bankén e Shqipérisé.
Basci, prané Bankés
Shqipérise  Gjaté takimit me Guvernatorin e Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani, u
diskutua rreth zhvillimeve mé té fundit né ekonomité e dy vendeve. Guvernatori
Fullani e njohu homologun e tij, me masat e marra nga Banka e Shqipérisé

pér ruaijtien e stabilitetit t& cmimeve dhe géndrueshméring e sistemit bankar.

Gjaté takimit, dy guvernatorét shprehén dakordésiné e tyre pér rritien e
métejshme t& bashképunimit dypalésh midis institucioneve, kryesisht né fushén
e politikés monetare e té stabilitetit financiar.

Pas kétij takimi, dy guvernatorét morén pjesé né celien ekspozités “Kohé
dhe Vende, Stambolli” me piktura nga koleksioni i Bankés Qendrore té
Republikés s& Turqgisé. Ekspozita géndroi e hapur deri né datén 14 korrik
2013, né ambientet e Galerisé Kombétare t& Arteve.

Seminari i t& Premtes ~ Departamenti i Kérkimeve né Bankén e Shqipérisé organizon dy heré né
muaj t& ashtuquaijturin “Seminarin e s& Premtes”. Kjo nismé fton népunésit
e Bankés s& Shqipérisé, kérkuesit e sferés akademike dhe té institucioneve té
tiera financiare dhe kérkimore t& prezantojné dhe té diskutojné materialet e
tyre kérkimore, teorike dhe empirike.

Gjaté 6-mujorit t& paré té vitit 2013, né aktivitetin “Seminarin e sé
Premtes”, jané prezantuar 10 punime nga punonijésit e Bankés sé Shqipérisé
dhe nga pjesémarrés t& botés akademike nga brenda dhe jashté vendit.
Tematika e materialeve t& prezantuara né aktivitetin kérkimor shkencor, gjaté
periudhés janar-korrik té vitit 2013, kané t& béjné me politikat fiskale dhe
ato monetare, ciklet e biznesit dhe performaca e sektorit bankar, perceptimi i
kulturés financiar etj.. Né& rubrikén mé poshté do t& gjeni njé pérmbledhje mé
té detajuar té kétyre materialeve.

“Seminari i s& Premtes” pér 6-mujorin e paré té vitit 2013, u hap me
ni¢ punim t& Gerti Shijokut nga Departamenti i Kérkimeve me temé: “
Qéndrueshméria fiskale né BE dhe vendet e tiera kandidate t& mundshme”.
Ky material, ka né fokus vlerésimin e tipareve t& kthimit t& raportit t& borxhit
ndaj PBB-sé drejt mesatares historike né afatin e gjaté né rajone t&€ ndryshme
pér periudhén 2000 — 2011. Punimi shqyrton kushtin e aftésisé sé shlyerjes
népérmiet teknikave té testit t& rrénjés njési dhe vleréson funksionin e reagimit
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t€¢ politikés fiskale né 27 vendet anétare t&€ BE-sé dhe ato kandidate, me
metodén VAR né panel.

Prezantimi tjetér i mbajtur né kété seminar éshté ai me temé: “Sinkronizimi
i cikleve t& biznesit: Njé matje e integrimit pér vendet e Evropés Juglindore”,
nga Endrit Yzeiraj, nga Departamenti i Kérkimeve. Ky material synon té
masé nivelin e integrimit t& ekonomive rajonale duke u bazuar né treguesit
makroekonomik dhe pérdor metodologjiné e dekompozimit t& krijuar nga
Blanchard dhe Quah (1989) népérmijet pérdorimit t& VAR-it strukturor.
Gjenerimi i goditieve nga ana e ofertés dhe e kérkesés né ekonomité rajonale,
tregojné qé lidhjet ndérmijet tyre jané relativisht t&€ dobéta. Gjithashtu, rezultatet
tregojné se goditjet e kérkesés jané mé t& sinkronizuara se afo t& ofertés, ku
veprimi i kanalit tregtar, por jo i kanaleve t& tjera strukturore mund 1€ jeté
faktori shpjegues i kétyre gjetjeve.

Njé tjetér prezantim i mbajtur né kété seminar ishte ai me temé: “Impakti
i trendit stokastik t& rrities né fluktancionet ekonomike né Shqipéri”, nga
Bledar Hoda, nga Departamenti i Kérkimeve. Ky material analizon né
kuadér t& modeleve t& ciklit t&€ biznesit karakteristikat e treguesve kryesoré
makroekonomiké nése ato jané konsistenté me rritien e balancuar té drejtuar
nga produktiviteti, si dhe vlerésimit t& rolit gé luan cikli dhe trendi stokastik né
rritien ekonomike t& vendit. Autori me ané t& modelit strukturor t& korrigjimit
t& gabimeve vleréson se goditiet permanente té drejtuara nga trendet
stokasitke shkaktojné mé shumé fluktacione pérkundreit njé trendi gjeneruar
nga metodat standarde 1& filtrave statistikoré.

Materiali tjetér i prezantuar &shté ai me temé: “Efekti i kurbés-J. Ndikimi
i kursit t& kémbimit né bilancin tregtar dypalésh ndérmjet Shqipérisé
dhe partneréve kryesoré tregtaré, nga Alban Pllaha nga Departamenti i
Kérkimeve. Ky studim trajton ndikimin e kursit t& kémbimit né shkémbimet
tregtare dypaléshe t& Shqipérisé me partnerét e saj kryesoré si: Eurozona,
ltalia, Gregia, Gjermania dhe Turgia me géllim vlerésimin e ekzistencés
sé& “kurbés-J” né tregting bilaterale pér periudhén 1998-2012. Népérmjet
“Metodés sé& Korrektimit t& Gabimit” (Error Correction Model) realizohet
evidentimi i efekteve afatshkurtra dhe afatgjata gé ka néncmimi i monedhés
vendase né bilancin tregtar dypalésh ndérmijet Shqipérisé dhe partneréve té
saj kryesorg.

“Modeli financiar pér Shqipériné: Njé pérqasje me t& dhéna né panel”,
éshté njé tjetér prezantim i mbajtur né seminar nga Elona Dushku nga
Departamenti i Kérkimeve dhe Vasilika Kota nga Departamenti i Stabilitetit
Financiar. Ky material ka pér géllim prezantimin e nj¢ modeli financiar pér
Shqipériné. Modeli bazuar né analizén e detajuar té bilanceve té totalit t&
bankave gé ushtrojné akfivitetin né Shqipéri, pérmban gjithsej 35 ekuacione,
nga t& cilat 8 jané ekuacione t& vlerésuar dhe 27 jané identitete. Variablat
e vlerésuara me ané t& metodés me panel jané: véllimi i kredisé (ndaré pér
individét dhe bizneset), t& ardhurat neto nga interesi, rreziku i aktivit 1€ kredisg,
norma e kredive t& kéqija (ndaré pér individé dhe biznese), norma e inferesit
t& kredisg, si dhe kostoja e kredisé ku analiza e simulimeve t& ndryshme

Banka e Shqipérisé 155



6M-1 2013 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé
vleréson transmetimin e goditjeve kryesore né sektorin financiar dhe impaktin
né ekonominé reale t& vendit.

Njé material tjetér i prezantuar &shté ai me temé “Globalizimi, regjimet
e kursit t& kémbimit dhe kontaminimi financiar” nga Branko Uro$evi¢, nga
Banka Qendrore e Serbisé. Kriza e fundit financiare déshmoi pér brishtésing
e arkitekturés financiare ndérkombétare, duke nxjerré né pah dy céshtjie mjaft
t& réndésishme nga piképamija e stabilitetit financiar qé kané t& béjné me:
nivelin optimal t&€ ndérlidhjeve financiare midis vendeve, si dhe pércaktimin e
regjimit t& pérshtatshém t& kursit t& kémbimit midis vendeve, pér t& siguruar
né kété ményré stabilitetin financiar t& shumé vendeve sé bashku. Autori, pér
t& kuptuar mé miré dy céshtjet e ngritura mé sipér, i adreson ato né ményré
té njgkohshme né kuadér t& modelit D-D.

“Duke paré mbi aspekte té tiera t& PBC (ciklet politike t& biznesit): Ciklet
politike t& biznesit dhe pritshmérisé” nga Drini Imami, nga Universiteti Bujgésor
i Tiranés, Holger Kéachelein, nga Southeast Europe Center For Economic
Development, si dhe Endrit Lami, kandidat Phd né Universitetin e Budapestit,
éshté materiali i radhés i prezantuar né kété aktivitet. Ky prezantim paraqiti disa
nga rezultatet mbi punén kérkimore mbi Ciklet Politike t& Biznesit né Shqipéri
si dhe impakti i tyre né ekonomité, duke paré né njé fokus t& vecanté edhe
pritshmérité mbi tregues t& ndryshém makroekonomiké. Rezultatet tregojné
qé pritshmérité mé t&€ mira pér rritie ekonomike para zgjedhjeve politike dhe
pritshmérité mbi impaktin e tyre mbas zgjedhjeve mund t& ndikojné vendimet
e firmave t& sektorit privat.

Materiali i tietér me temé: “Roli i parasé si njé shtyllé e réndésishme pér
politikén monetare: Rasti i Shqipérisé”, nga Gerti Shijoku nga Departamenti
i Kérkimeve, analizon rolin e parasé si njé shtyllé e dyté e réndésishme pér
politikén monetare t& Bankés sé Shqipérisé, né pérputhje me objektivin e saj
kryesor, até té stabilitetit t& ¢mimeve. Fokusi kryesor i kétij materiali éshté
vlergsimi i funksionit t& kérkesés pér para dhe té shpeijtésisé sé& garkullimit
t€ parasé sé gjeré, M3 né afatin e mesém dhe t& gjaté. Rezultatet tregojné
se kérkesa pér para éshté e géndrueshme, edhe pas periudhés sé krizés
financiare dhe ekonomike, si dhe paraja pérmban informacion té réndésishém
pér ecuringé e ardhshme t& inflacionit.

Njé prezantim tjetér éshté ai me temé “Performanca e parashikimit t&
inflacionit dhe vendimmarrja e politikés monetare gjaté 2011-2012" nga
Evelina Celiku dhe Genti Hashorva, nga Departamenti i Politikés Monetare.
Studimi analizon ecuring e procesit parashikues t& inflacionit dhe té rolit & fij
né vendimmarrijen e politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé gjaté periudhés
2011-2012. N& material evidentohen sfidat kryesore me t& cilat pérballet
projeksioni, kryesisht né periudha t& pasigurive t& larta ekonomike, duke u
fokusuar né inflacionin e publikuar kundrejt parashikimeve, pritshmérive dhe
formulimit t& politikés monetare.

Materiali pérmbyllgs i serive t& “Seminarit t&€ s& Premtes” pér 6-mujorin e
paré té vitit 2013, &shté ai me temé “ Kultura financiare né Shqipéri: Rezultatet
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e vrojtimit pér matjen e nivelit t& njohurive financiare t€ popullatés, 20117,
nga Kliti Ceca, Borana Haxhimusaj nga Departamenti i Kérkimeve, Arlinda
Kolenico dhe Egnis Isaku, nga Departamenti i Marrédhénieve me Jashtg,
Integrimit Evropian dhe Komunikimit. Ky material prezantoi rezultatet e para
marré nga “Vrojtimi pér matjen e kulturés financiare t& popullatés né Shqipéri
gjaté vitit 2011”, organizuar nga Banka e Shqipérisé né bashképunim me
Bankén e ltalisé dhe Bankén e Francés, financuar nga Bashkimi Evropian.
Rezultatet e kétij vrojtimi, paragesin disa nga tendencat kryesore mbi njohurité
financiare t& zotéruara nga individét, mbi sjelljet dhe géndrimet e mbaijtura
prej tyre mbi aspekte t& ndryshme t& administrimit t& financave personale apo
familjare né Shqipéri.
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VENDIMET E POLITIKES MONETARE

30 janar 2013
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& ulé me 0.25 piké
pérgindje normén bazé té interest, né 3.75%.

27 shkurt, 27 mars, 30 prill, 29 maj, 26 gershor 2013
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbaijé t& pandryshuar
normén bazé té interesit, né 3.75%.
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NGJARJET JURIDIKE, JANAR-QERSHOR 2013

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 1 rregulloren “Pér licencimin dhe ushtrimin e veprimtarisé
nga subjektet financiare jobanka”. Obijekti kryesor i késaj rregulloreje éshté
pércaktimi i kushteve, kérkesave, afateve, dokumentacionit dhe procedurave
pér licencimin e subjekteve financiare jobanka, institucioneve financiare
t& mikrokredisé dhe té& institucioneve té parasé elektronike pér t& ushtruar
veprimtari financiare né Republikén e Shqipérisé. Rregullorja pércakton
se e drejta pér fillimin e ushtrimit t& veprimtarisé/ve financiare lind vetém
pasi subjekti pajiset me licencé ose merr miratimin pérkatés nga Banka e
Shqipérisé.

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 2 rregulloren “Pér administrimin e rrezikut né veprimtaring e
subjekteve financiare jobanka”. Obijekti i késaj rregulloreje &shté pércaktimi i
rregullave pér administrimin e rrezikut né veprimtaring e subjekteve financiare
jobanka. Subjekte t& saj jané subjektet financiare jobanka, institucionet
financiare t& mikrokredisé dhe institucionet e parasé elektronike, t& licencuar
pér t& ushtruar veprimtari financiare né Republikén e Shqipérisé.

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 4 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér bashkimin me pérthithje
t&¢ Bankés Societe Generale Albania sh.a. me subjektin financiar jobanké
Sogelease Albania sh.a”. Pérmes kétij vendimi jepet miratimi paraprak pér
bashkimin me pérthithje t& Bankés Societe Generale Albania sh.a. (shogéria
pérthithése), me subjektin financiar jobanké Sogelease Albania sh.a (shogéria
e pérthithur).

Né datén 27.03.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 26 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér raportin e
mjaftueshmérisé sé kapitalit””. Ndryshimet e parashikuara né kété vendim
prekin, ndér 1& tjera, formularét e raportimit mbi llogaritien e rritjes sé totalit
t& aktiveve t€ ponderuara me rrezik, duke i bazuar klasat né “veprimet me
thesarin dhe transaksionet ndérbankare” dhe “veprimet me letrat me vlerg”
jorezidente né valuté; mbi llogaritien e pakésimit t& totalit t& aktiveve dhe t&
zérave jashté bilancit & ponderuara me rrezik, bazuar né rritien e portofolit t&
kredisé bruto brenda vendit; si dhe mbi shumén e zérave té aktivit, shumén e
zérave jashté bilancit & ponderuar me rrezikun pérkatés dhe shumén e zérave
t€ tjeré jashté bilancit.
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Né datén 27.03.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 27 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér administrimin e

rrezikut té kredisé
qé rregullon kushtet dhe modalitetet e ristrukturimit t& kredisé, si dhe ményrén

. Me miratimin e kétij vendimi, né rregullore ndryshon neni
e klasifikimit t& kredisé sé ristrukturuar.

Né datén 27.03.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 28 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér administrimin e
rrezikut t& likuiditetit””. Ndryshimi i parashikuar né kété vendim prek nenin
e rregullores gé rregullon normén e likuiditetit. Késhtu sipas kétij vendimi,
banka pérllogarit dhe siguron né cdo kohé respektimin e treguesit t& aktiveve
likuide ndaj pasiveve afatshkurtra né monedhén kombétare (leké) dhe né
monedhé t& huaj né nivelin minimal 15% (pesémbédhijeté pér gind) dhe né
total né nivelin minimal 20% (njézet pér gind).

Né datén 30.04.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 33 udhézimin “Mbi administrimin e rrezikut t& normés
sé interesit né librin e bankés”. Objekti i kétij udhézimi &shté pércaktimi i
kérkesave dhe rregullave bazé pér administrimin e rrezikut t& normés sé
interesit né librin e banké&s, metodés sé llogarities sé ekspozimit ndaj kétij
rreziku dhe raportimit né Bankén e Shqipérisé. Subjekte t& kétij udhézimi jané
bankat dhe degét e bankave t& huaja, té cilat ushtrojné veprimtari bankare
dhe financiare né Republikén e Shqipérisé, né pérputhje me licencén e dhéné
nga Banka e Shqipérisé.

Né datén 29.05.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 37 “Raportin e Mbikéqgyries pér vitin 2012”. Ky raport
vleréson se veprimtaria mbikéqyrése gjaté vitit 2012, &shté karakterizuar
nga njé kontroll i shpeshtuar né vend i veprimtarisé bankare duke ruajtur njé
koordinim sa mé t& balancuar midis qasjes sé bazuar né rrezik, pra rrezigeve
t& evidentuara, si dhe burimeve né dispozicion. Filozofia mbikéqgyrése e
ndjekur gjaté vitit 2012 éshté mbéshtetur né elementét kryesoré & pércaktuar
né strategjiné afatmesme t& zhvillimit t& mbikéqyries, duke thelluar mé
tej kuptimin e tyre, pér zhvillimin e métejshém t& burimeve njerézore, té
metodologjisé sé& analizés dhe té kuadrit rregullator, pér bashképunimin e
ngushté me autoritetet ndérkombétare.

SISTEMET E PAGESAVE

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 03 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér
instrumentet e pagesave elektronike”. Ndryshimet e parashikuara nga ky
vendim, prekin ato nene té rregullores té cilat rregullojné emetimin e parasé
elektronike, riparimin e fondeve, humbjen ose démtimin e instrumentit té
parasé elektronike efj..

Né datén 26.06.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi

me vendimin nr. 42 “Pér licencimin, rregullimin dhe mbiké&qyrjen e operatoréve
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t& skemave kombétare t& pagesave me karté”. Kjo rregullore synon té&
garantojé siguring, géndrueshméring, miréfunksionimin dhe efikasitetin e
skemave kombétare t& pagesave me kart€, si element pérbérés i sistemeve
t& pagesave, me vleré t& vogél. Objekti i saj éshté pércaktimi i kritereve,
afateve, dokumentacionit dhe procedurave pér licencimin e operatoréve té
skemave kombétare t& pagesave me karté né Shqipéri; dhénien e miratimeve
paraprake nga ana e Bankés sé& Shqipérisé dhe detyrimet pér njoftime nga
ana e operatorit né Bankén e Shqipérisé gjaté ushtrimit t& veprimtarisé; si dhe
rregullimin dhe mbikéqgyrien e operatoréve gjaté ushtrimit t& veprimtarisé sé
skemave kombétare t& pagesave me karté.

EMISIONI

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 5 “Pér rishtypjen e kartémonedhés shqgiptare me kurs ligjor,
me prerje 5000 lek&”. Vendimi parashikon rishtypjen e kartémonedhave

shqgiptare, me kurs ligjor, me vleré nominale 5000 leké dhe me vit emetimi
vitin 2013.

Né datén 17.01.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 6 “Pér rishtypjen e monedhés metalike shgiptare me kurs ligjor,
me prerie 1 leké dhe 10 lek&”. Vendimi parashikon rishtypjen e monedhave
metalike shqgiptare me vleré nominale 1 Lek dhe 10 Leké, me kurs ligjor, t&
shtypura né vitin 1996 dhe té rishtypura né vitin 2000, 2008 dhe 2009. Viti i
emetimit, i shtypur mbi kéto monedha, do té jeté viti 2013.

Né datén 13.02.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 16 rregulloren “Pér kontrollin e autenticitetit dhe kriteret e riciklimit
t&¢ kartémonedhave shqiptare”. Objekti i késaj rregulloreje &shté pércaktimi
i kritereve pér kontrollin pér autenticitet, vlerésimin e pérshtatshmérisé pér
qarkullim dhe riciklimin e kartémonedhave Leké. Subjekte t& késaj rregulloreje
jané bankat dhe degét e bankave t& huaja, t& licencuara pér t& ushtruar
veprimtari bankare dhe/ose financiare né Republikén e Shqipérisé, si dhe
klientét e tjeré me status t& vecanté qé kryejné veprime né cash me Bankén e
Shqipérisé.

Né datén 13.02.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 17 “Pér shtyrien e afatit t& kémbimit t& disa kartémonedhave pa
kurs ligjor”. Pérmes kétij vendimi ngarkohen t& gjitha bankat, degét e bankave
t&¢ huaja dhe zyrat e kémbimit valutor t& pranojné pér kémbim, deri né datén
31.12.2023, njé séré kartémonedhash pa kurs ligjor dhe t'i dérgojné ato
menjéheré prané Bankés s& Shqipérisé dhe degéve té saj. Kartémonedhat pa
kurs ligjor, objekt t& kétij vendimi, jané té vlerave nominale 100, 200, 500
dhe 1000 leké dhe jané emetime 1& viteve 1991-1997.

Né datén 10.04.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
miratoi me vendimin nr. 29 rregulloren “Mbi asgjésimin e kartémonedhave,
monedhave metalike shgiptare dhe bonove t& privatizimit”. Objekti i késaj
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rregulloreje &shté pércaktimi i rregullave, ményrave dhe procedurave pér
asgjésimin nga Banka e Shqipérisé t& kartémonedhave dhe monedhave
shqgiptare t& térhequra nga qarkullimi si t€ papérshtatshme pér t'u ricikluar
ose si t& démtuara, t& kartémonedhave t& cilésuara si t& pavlefshme, si dhe té
bonove t& privatizimit pas pérdorimit.

Né datén 26.06.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 41 rregulloren “Pér trajtimin e kartémonedhave dhe monedhave
shgiptare t& dyshuara si 1€ falsifikuara”. Pérmes késaj rregulloreje, synohet
t& pércaktohen rregullat dhe procedurat pér trajtimin e kartémonedhave dhe
monedhave kombétare (leké) t& dyshuara si té falsifikuara, me géllim mbrojtien
e kartémonedhave dhe monedhave shgiptare nga falsifikimi. Subjekte t& késaj
rregulloreje jané Banka e Shqipérisé, bankat, degét e bankave t& huaja dhe
subjektet e tjera financiare jobanka, t& licencuara pér t& ushtruar veprimtari
bankare dhe/ose financiare né Republikén e Shqgipérisé né pérputhje me
licencén e l&shuar nga Banka e Shqipérisé.

POLITIKA MONETARE

Né datén 30.01.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
e vendimin nr. 7 “Deklaratén e Politikés Monetare t& Bankés sé& Shqipérisé
pér gjashtémujorin e dyté t& vitit 2012”. Sipas késaj deklarate, ekonomia
shgiptare ka shénuar nj¢ pérmirésim t& lehté gjaté gjysmés sé& dyté té vitit
2012. Kjo ecuri &shté ndikuar nga reflektimi mé i ploté i stimulit monetar
dhe nga pérmirésimi i ambientit t& jashtém ekonomik e financiar. Megjithatg,
aktiviteti ekonomik mbetet nén nivelin potencial dhe burimet e rritjes nuk
paragiten t&€ géndrueshme. Rritja vietore e cmimeve & konsumit shénoi vlerén
2.4% né fund té vitit 2012, ndérkohé gé norma mesatare vietore e inflacionit
ishte 2%. Ecuria e deritanishme e aktivitetit ekonomik dhe projeksionet pér
vitin 2013, mbéshtesin vlerésimin pér nié rritje ekonomike pozitive, t& pérafért
me até té vitit paraardhés.

Né datén 30.01.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 8 “Pér uljen e normés sé interesit t&€ marréveshjeve té riblerjes dhe
t& anasjella & riblerjes”. Ky vendim parashikon uljen me 0.25 piké pérgindije
t& normés sé inferesit. Kjo normé&, nga 4.00% qgé éshté, béhet 3,75%.

Né datén 27.02.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Banké s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 22 “Raportin Vjetor t& Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2012".
Raporti vleréson se ekonomia shgiptare gjaté vitit 2012 u pérball me goditie
té¢ pafavorshme, t& ardhura nga ambienti i brendshém dhe i jashtém. Rritja
e prodhimit gjaté nénté muajve t& paré t& vitit ishte 1.6%, ndérsa punésimi
né ekonomi u rrit me 0.33% né terma mesataré. Deficiti buxhetor u vlerésua
né 3.4% t& PBB-s&, ndérsa borxhi publik vlerésohet t& keté arritur né 61% té
PBB-s& né fund té& vitit. Cilésia e portofolit t& kredive vijoi t& pérkegésohet,
sikurse tregohet nga rritja e peshés sé kredive me probleme né totalin e tyre
né 22.5%, kundrejt 18.8% njé vit mé paré. Né& pérputhje me zhvillimet e
mésipérme inflacioni mesatar i vitit rezultoi 2%, duke géndruar brenda
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bandés sé tolerancés sé Bankés sé Shqipérisé. Né kéto kushte, né mbéshtetje
té objektivit afatmesém pér inflacionin dhe duke synuar zvogélimin e hendekut
negativ t& prodhimit, Banka e Shqipérisé uli normén e saj t& interesit 3 heré
gjaté vitit, duke e zbritur nga 4.75% né 4.00%.

Né datén 30.04.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 31 “Raportin e politikés monetare pér tremujorin e paré
t& viti 2013”. Sipas kétij raporti, pavarésisht kontekstit t& zhvillimeve té
pafavorshme, treguesit kryesoré t€ balancave t& brendshme e t& jashtme
t&¢ vendit kané géndruar brenda parametrave té shéndetshém. Cmimet e
konsumit u rritén mesatarisht me 2.5%, né tremujorin e paré té vitit 2013.
Ecuria e treguesve buxhetoré né tremujorin e paré té vitit, tregon pér rritien e
stimulit fiskal. N& muaijin janar, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé uli
me 0.25 piké pérgindje normén bazé té interesit, duke e cuar até né nivelin
3.75%. Népérmijet ankorimit t& pritieve inflacioniste, getésimit t& presioneve
t& likuiditetit dhe uljes s& normave afatshkurtra t& interesit, politika monetare
ka synuar t& ulé koston e financimit afatgjaté t& ekonomisé dhe t& mbéshtesé
rritien e kredisg, t& konsumit dhe t& investimeve né vend. Projeksionet tona
pér vitin 2013 mbéshtesin vlerésimin pér njé rritie ekonomike né nivele
prané atyre t& vérejtura né vitin e kaluar. Me njé probabilitet ndodhjeje 90%,
inflacioni vietor pritet t& luhatet né intervalin 0.6% — 3.6% pas 4 tremujoréve.

OPERACIONET MONETARE

Né datén 13.02.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr.14 “Pér kryerjen e pagesés sé rrities sé kuotés sé& anétarésisé
t&¢ Republikés & Shqipérisé né Fondin Monetar Ndérkombétar”. Sipas kétij
vendimi, pagesa prej 79,3 milioné SDR e rrities s& kuotés sé& anétarésimit té
Republikés sé Shqgipérisé né Fondin Monetar Ndérkombétar, do t& kryhet nga
llogaria né SDR e Bankés s& Shqipérisé prané Fondit, pér 25% té shumés,
ndérsa pjesa tjetér, népérmiet depozitimit t& njé note t& panegociueshme dhe
qé nuk bart interes, né llogaring e titujve t& Fondit Monetar Ndérkombétar
prané Bankés sé Shqipérisé.

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 10.04.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 30 “Raportin e Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e
dyté té vitit 2012". Sipas kétij raporti, gjaté periudhés né analizg, gjendja dhe
ecuria e sektorit bankar dhe e sistemit financiar u paragit e géndrueshme.
Sektori bankar pérmirésoi mé tej rezultatin financiar, treguesit e kapitalizimit
dhe t& likuiditetit. Por véllimi i akfivitetit u zgjerua me ritme mé t& uléta, né
kushtet e rrities mé t& ngadalté t&€ depozitave dhe uljes s& ndjeshme té ritmeve
t&¢ kreditimit. Zhvillimet ekonomike né vend kané gené t& ngjashme me
periudhén e kaluar, duke u karakterizuar nga njé ritem mé i ngadalté i rritjes
ekonomike. Sektori bankar pérmirésoi mé tej rezultatin financiar, treguesit e
kapitalizimit dhe té likuiditetit. Por véllimi i aktivitetit u zgjerua me ritme mé té
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uléta, né kushtet e rritjes mé t€ ngadalté t& depozitave dhe uljes sé ndjeshme
té ritmeve té kreditimit.

POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 22.01.2013, Ministri i Financave miratoi udh&zimin nr. 3
“Pér disa shtesa dhe ndryshime né udhézimin nr. 26, daté 4.9.2008 “Pér
taksat kombétare”, t& ndryshuar”. Kéto ndryshime prekin 2.4.6 dhe 2.4.7 t&
udhézimit, té cilat rregullojné shpérndarjen e t&€ ardhurave nga renta minerare,
qé u takon njésive té geverisjes vendore. Pérmes kétij udhézimi, ripércaktohen
edhe procedurat gé duhen ndjekur nga aktorét e pérfshiré né kété proces si
dhe ményrén e llogarities sé kétyre t& ardhurave.

Né datén 22.01.2013, Ministri i Financave miratoi udhézimin nr. 4 “Pér
disa shtesa né udhézimin nr. 17, daté 13.5.2008 “Pér tatimin mbi vlerén
e shtuar”, t& ndryshuar”. Kéto ndryshime prekin, ndér t& tjera, nenet dhe
pikat e udhézimit gé rregullojné operacionet hidrokarbure dhe rastet e
vecanta pér trajtimin e sé drejtés pér kreditimin e TVSH-s&. N& kété udhézim,
pércaktohet gjithashtu se kontraktorét (organizatat jofitimprurése) e projekteve
t&¢ financuara nga IPA rimbursohen nga Drejtoria Rajonale Tatimore pér
TVSH-né e paguar né blerjen e mallrave dhe shérbimeve né kuadér té té tilla
projekteve, pas dorézimit t& kérkesés pér rimbursim TVSH dhe dokumenteve
t& tjera t& nevojshme sipas kétij udhézimi.

Né datén 23.01.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 47 “Pér
nigé shtesé né vendimin nr. 45, daté 21.1.2009 t& Keéshillit t& Ministrave
“Pér kryerjen e procedurave t& prokurimit publik né ményré elektronike”, t&
ndryshuar”. Ndryshimi i béré pérmes kétij vendimi parashikon gé procedurat
e prokurimit me vleré mé té& vogél t& zhvillohen me miete elektronike, me
pérjashtim t& rasteve emergjente dhe prokurimeve me vleré mé t& vogél se

10000 (dhieté mijé) leké.

Né datén 23.01.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 60 “Pér
rritien e kuotés s& anétarésimit t& Republikés sé& Shqipérisé né Fondin Monetar
Ndérkombétar”. Sipas kétij vendimi, kuota e anétarésimit t& e Republikés
sé& Shqipérisé né Fondin Monetar Ndérkombétar, rritet pér shumén 79.3
(shtatédhjeté e nénté piké tre) milioné SDR.

Né datén 23.01.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr.
71 “Marréveshjen e grantit suedez nr. TF012392 TF012392, ndérmjet
Shqipérisé dhe Bankés Ndérkombétare pér Rindértim dhe Zhvillim (IBRD), e
cila vepron si administratore e fondeve grant t& siguruara nga Suedia, pér
bashkéfinancimin e projektit t& menaxhimit dhe administrimit té tokés”. Sipas
késaj marréveshijeje, granti prej 18 711 000 SEK (tetémbédhjeté milioné
e shtatégind e njgmbédhjeté mijé korona suedeze), do t& pérdoret pér té
financuar projektin i cili synon t& pérmirésojé efikasitetin dhe efektshmériné
e administrimit dhe menaxhimit t& tokés pérmes forcimit t& sigurisé né
pérdorimin e pérkohshém 1& truallit dhe planifikimit urban t& pérmirésuar; si
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dhe t& rindértojé asetet fizike dhe rivendosé shérbimet e nevojshme né zonat
e prekura nga pérmbytiet né Shqipéri.

Né datén 23.01.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 73
“Kuadrin makroekonomik e fiskal pér periudhén 2014-2016". Sipas tabelés
sé treguesve kryesoré makroekonomiké, né vitet né vijim, norma e inflacionit
parashikohet t& mbetet né nivelin 3.0%, rritja reale e PBB-sé& vlerésohet t&
vijé né rritie, nga 3.1% né vitin 2013, né 4.2% né 2016, ndérsa norma
e papunésisé parashikohet t& ulet nga 13.2 né vitin 2013, né 12.0% né
pérfundim t& periudhés s& marré né shqyrtim.

Né datén 30.01.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 78
“Marréveshjen ndérmiet Késhillit t& Ministrave t&€ Republikés sé& Shqipérisé
dhe Qeverisé sé Republikés sé Bullgarisé, pér bashképunimin ekonomik”.
Pas miratimit t& késaj marréveshijeje, geverité e dy vendeve angazhohen t&é
kontribuojné né zhvillimin dhe zgjerimin e bashk&punimit t& tyre ekonomik
me pérfitim reciprok, si dhe t& bé&jné pérpjekje pér té zhvilluar bashképunimin
e tyre dypalésh me bazé t& gjeré, vecanérisht né fusha té tilla si industria,
bujgésia, pylltaria, arsimi efj..

Né datén 30.01.2013, Keéshilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 79
“Programin ekonomik e fiskal t& Shqipérisé, pér periudhén 2013-2015".
Ky dokument paraget njé informacion t& qarté t& politikave ekonomike
dhe prioriteteve afatmesme t& vendit né kuadrin e reformave strukturore gé
parashikohen t& zbatohen gjaté periudhés 2013-2015, t& cilat kané pér géllim
stabilitetin makroekonomik dhe sigurimin e nié rritieje ekonomike relativisht
t& larté, si dhe ngritien e njé kuadri rregullator dhe politikave sektoriale né
pérputhje me standardet evropiane. Sipas kétij dokumenti, rritja ekonomike
parashikohet (gjaté 2012-2014) gé t& vazhdojé t& jeté mbi nivelin prej 3%, e
kushtézuar nga rritja e kérkesés sé brendshme dhe t& jashtme dhe vazhdimi i
stimujve fiskalg. Pér periudhat e ardhshme pritet qé kérkesa e brendshme t&
luaijé rolin kryesor né rritien e kérkesés agregate.

Né datén 01.02.2013, Ministri i Bujgésisé, Ushqgimit dhe Mbrojties sé
Konsumatorit dhe Ministri i Financave miratuan udhézimin nr. 1 “Mbi zbatimin
e vendimit t& Késhillit t& Ministrave nr. 89, daté 16.1.2013 “Pér pércaktimin e
kritereve bazé & sektoréve qé do t&€ mbéshteten dhe t& masés sé pérfitimit nga
fondi i programit pér bujgésiné dhe zhvillimin rural, pér vitin 2013””. Sipas
kétij udhézimi, fondet e miratuara né buxhetin e vitit 2013 pér Ministring e
Bujgésisé, Ushgimit dhe Mbroijtjes s& Konsumatorit, z&ri “Transferta né buxhetet
familjare”, t& pérdoren pér mbéshtetien e prodhimit bujgésor, blegtoral dhe
t& agro-pérpunimit. Sektorét qé do t&€ mbéshteten nga fondi i programit pér
bujgésiné dhe zhvillimin rural, ndér & tjerg, jané: prodhimi i frutave, arroréve,
shegés; prodhimi i perimeve né serra; prodhimi i quméshtit, vajit t& ullirit dhe
mijaltit; prodhimi i produkteve organike; nxitja e kooperimit bujgésor efj..

Né datén 06.02.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr.
124 “Standardet kombétare pér administrimin e masés sé& falimentimit”.
Standardet kombétare pér administrimin e masés sé falimentimit kané pér
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qéllim pércaktimin e procedurave dhe rregullave pér ushtrimin e veprimtarisé
sé& administratoréve té falimentimit. Ky dokument pérbén térésiné e rregullave
té hollésishme pér t'u zbatuar nga ¢do administrator, né t& gjitha rastet e
emérimit 1& tij pér mbulimin e njé procedure falimentimi.

Né datén 07.02.2013, Komiteti pér Zhvillimin e Rajoneve miratoi vendimin
nr. 1 “Pérfinancimin e projekteve né zbatim t& fondit pér zhvillimin e rajoneve”.
Népérmiet kétij vendimi, pércaktohen vlerat qé do té likuidohen pér projekte té
ndryshme t& ndara sipas gargeve té vendit, nga vlera prej 1 677 288 969 (njé
miliard e gjoshtéqgind e shtatédhjeté e shtaté milioné e dyqind e tetédhijeté e
teté mijé e néntéqind e gjashtédhjeté e nénté) lekg, pjesé e fondit t& buxhetit t&
vitit 2013, pér Fondin pér Zhvillimin e Rajoneve, pér infrastrukturén vendore.

Né datén 20.02.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 138
“Tavanet pérgatitore t& shpenzimeve té programit buxhetor afatmesém, 2014-
2016". Né brendi t& kétij vendimi paragiten té detajuara shpenzimet né total
sipas zérave 1€ buxhetit pér ¢do niési t& geverisies gendrore pér periudhén
2014-2016, duke géndruar brenda kontureve t& parashikimeve & treguesve
makroekonomiké dhe t& ardhurave pér tre vitet né vijim. Késhtu, duke pasur
synim kryesor rritien e eficiencés né pérdorimin e burimeve njerézore, fondi
total i personelit parashikohet né terma realé, nga 5% e PBB-sé né 2014,
né 4.8% t& PBB-sé& né 2016. Shpenzimet operative dhe t& mirémbaijties pér
periudhén né fjalé, jané parashikuar me njé rritie konstante prej 3%. Ato do té
vazhdojné t& orientohen né rritien e shpenzimeve t& funksionimit t& sektoréve
prioritaré té infrastrukturés, arsimit, shéndetit dhe bujgésisé.

Né datén 21.02.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me
ligjin nr. 89/2013 “Marréveshjen e huasé ndérmjet Republikés s& Shqipérisé
dhe Bankés Ndérkombétare pér Rindértim dhe Zhvillim (IBRD) pér financimin
e projektit & burimeve ujore dhe ujitése”. Pé&rmes nénshkrimit t& késaj
marréveshjeje IBRD, bie dakord t'i japé hua palés tjetér shumén prej 31 000
000 (tridhjeté e njé milion) eurosh, pér t& ndihmuar né financimin e projektit
pér rehabilitimin e digave,sistemeve t& ujities dhe t& kullimit, mbéshtetjen
institucionale pér ujitien dhe kullimin dhe pér menaxhimin e integruar té
burimeve ujore.

Né datén 25.02.2013, Ministri i Financave miratoi udhézimin nr. 10 “Pér
disa shtesa dhe ndryshime né udhézimin nr. 5, daté 30.1.2006 “Pér tatimin mbi
t& ardhurat né Republikén e Shqipérisg”, t&€ ndryshuar”. Pérmes kétij vendimi,
ndér té tjera, shtohen edhe dy kategori té tjera te t&€ ardhurat qé pérjashtohen
nga tatimi mbi t& ardhurat-pérfitimet pér démshpérblime t€ marra népérmijet
vendimeve t& formés sé preré t& gjykatave apo kompensimet e caktuara pér
kostot gjygésore, si dhe t& ardhurat e pérfituara nga individét pér arritjet né
shkencg, sport dhe kulturg, t& dhéna nga institucionet buxhetore. Ndryshime
péson gjithashtu edhe neni gé pércakton kriteret dhe procedurat pér pagimin
e tatimit mbi fitimin né formé paradhénieje.

Né datén 27.02.2013, Ministri i Punés, Céshtjeve Sociale dhe Shanseve
t&¢ Barabarta miratoi udhézimin nr. 02 “Pér kriteret dhe procedurat e
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shpérndarjes sé fondit t& mbrojties sociale”. Sipas pikave t& kétij udhézimi,
fondet e akorduara né programin “Mbrojtia sociale”, si transferté e
kushtézuar, i shpérndan né ményré periodike, pér pagesén e démshpérblimit
t&¢ t& dénuarve politiké, pagesén pér programin e ndihmés ekonomike,
pagesén pér programin e personave me aftési té kufizuara, si dhe financimin
e bashkive pér funksionimin dhe mirémbaijtien e ambienteve t& gendrave té
pérkujdesjes shogérore.

Né datén 25.03.2013, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 104/2013 “Marréveshjen ndérmjet Republikés sé Shqipérisé, Republikés sé
Greqisé dhe Republikés sé ltalisé pér projektin pér gazsjellésin Trans-Adriatik
(Projekti TAP)”. Népérmiet nénshkrimit t& késaj marréveshjeje, palét synojné té
promovojné mé tej bashképunimin e ndérsjellé t& favorshém pér garantimin e
furnizimit t& sigurt me gaz natyror nga burimet e Azisé Qendrore dhe Lindjes sé&
Mesme, pérfshiré ato t&€ Republikés sé Azerbajxhanit, drejt Bashkimit Evropian
népérmjet Republikés sé Turqisé, duke patur parasysh faktin se zhvillimi dhe
ndérlidhja (né pérputhje me marréveshijet e interkonjeksionit t& lidhura pér kété
projekt) e sistemit t& Gazsjellésit Trans Anatolian dhe e sistemeve té transportit
t& gazit natyror t& paléve, me Gazsjellésin Trans Adriatik, do t& rrisé siguriné
dhe rezervat e furnizimit me gaz natyror, si pasojé e diversifikimit t& itinerareve
dhe burimeve t& furnizimit me gaz natyror drejt Bashkimit Evropian.

Né datén 27.03.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 239 “Pér
miratimin e ményrés sé re t& pérdorimit t& fondeve kundérparti, & mbledhura
nga grantet japoneze pér sektorin e bujgésisé dhe t& ushqgimit”. Pas miratimit
t& kétij vendimi, fondet kundérparti t& dhéna nga geveria japoneze dhe
t&¢ mbledhura nga Agjencia pér Zhvillim Bujgésor dhe Rural, si agjenci e
pagesave, né shumén 173 095 454 (njgqind e shtatédhjeté e tre milioné e
néntédhjeté e pesé mijé e katérgind e pesédhijeté e katér) lekg, do té trajtohen
si t& ardhura jashté limiti dhe do t& pérdoren népérmiet llogarisé sé thesarit,
brenda vitit 2013. Ato do t& pérdoren nga Agjencia pér Zhvillim Bujgésor
dhe Rural né formén e kreditimit pa interes, me géllim nxitien dhe rritien e
prodhimit bujgésor e blegtoral, si dhe pérpunimin e kétyre produkteve.

Né datén 28.03.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin
nr. 106/2013 “Pér disa shtesa né ligjin nr. 9632, daté 30.10.2013 “Pér
sistemin e taksave vendore”, t& ndryshuar”. Kéto ndryshime, ndér té tjera,
parashikojné qé taksa pér zénien e hapésirés publike nuk aplikohet pér
hapésirat gé nuk jané né pronési dhe nén administrimin e pushtetit vendor.
Ng kété ligj pércaktohet gjithashtu se antenat e telefonisé celulare, si dhe ¢do
lloj antene tjetér tfransmetimi, t&€ véna né pérputhje me kuadrin ligjor né fuqi,
nuk jané subjekt i taksave me karakter t&€ pérkohshém.

Né datén 01.04.2013, Kuvendi i Republikés miratoi ligjin nr. 111/2013
“Pér disa shtesa né ligjin nr. 7928, daté 27.04.1995 “Pér tatimin mbi vlerén
e shtuar”, t& ndryshuar”. Sipas shtesave t& miratuara, furnizimi i léndéve t&
para dhe kafshéve té racés qé pérdoren né bujgési, té tilla si; plehra kimike,
pesticide, faréra, fidané frutoré, méshqgerra racé e pastér, t& iméta racé e
pastér, material biologjik pér ndérzim, ushgime pér kafshé, materiale pér
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bletaring, plastmase pér bujgésing, makinat bujgésore t& furnizuara fermerit,
si dhe furnizimi i rrietave t& peshkimit, &shté furnizim i pérjashtuar nga tatimi
mbi vlerén e shtuar.

Né datén 03.04.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 264
“Pér organizimin e punés pér pérfarimin e legjislacionit né fushén e sé
drejtés sé vendosjes dhe lévizjes sé liré t& shérbimeve”. Me miratimin e kétij
vendimi pércaktohet metodologjia pér identifikimin, shqyrtimin, ndryshimin,
shfugizimin apo hartimin e akteve, ligjore e nénligjore, gé lidhen me té
drejtén e vendosjes dhe |évizjen e liré t& shérbimeve dhe pérafrimi i tyre me
legjislacionin e Bashkimit Evropian né kété fushé.

Né datén 10.04.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 295 “Pér
krijimin, organizimin dhe funksionimin e Inspekforatit Shtetéror t& Punés
dhe Shérbimeve Shogérore”. Pérmes kétij vendimi, parashikohet ngritja
e Inspektoratit Shtetéror t& Punés dhe Shérbimeve Shogérore, si institucion
gendror, buxhetor, né varési t& ministrit pérgjegiés pér punén dhe c¢éshtjet
sociale. Ai ka si mision garantimin e respektimit t& kérkesave ligjore né fushén
e legjislacionit t& punés dhe atij t& shérbimeve shogérore dhe éshté pérgjegjés
pér inspektimin e zbatimit t€ kérkesave ligjore 1€ punés, sipas legjislacionit
t& punés, dhe té shérbimeve shoqérore, sipas legjislacionit pér shérbimet
shogérore.

Né datén 10.04.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 301 “Pér
pércaktimin e rregullave pér grumbullimin, menaxhimin dhe pérdorimin e té
dhénave né sektorin e peshkimit dhe mbéshtetien pér késhillimin shkencor pér
Strategjiné Kombétare t& peshkimit”". Ky vendim ka pér géllim pércaktimin e
rregullave pér mbledhjen dhe menaxhimin e t& dhénave biologjike, teknike,
mijedisore dhe social-ekonomike, né kuadér t& programit shumévijecar,
lidhur me sekforin e peshkimit; pérdorimin e t& dhénave lidhur me sektorin
e peshkimit né kuadér t& strategjisé Kombétare t& Peshkimit, pér géllime t&
analizave shkencore; si dhe pérmirésimin e késhillimit shkencor, i nevojshém
pér zbatimin e Strategjisé Kombétare t& Peshkimit.

Né datén 10.04.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 475 “Pér
Inspektoratin Shtetéror t& Mbikéqyries s& Tregut”. Ky vendim parashikon
krijimin e Inspektoratit Shtetéror t& Mbikéqyries sé& Tregut, si institucion
gendror, buxhetor, né varési t& ministrit pérgjegjés pér tregtiné. Ai pércaktohet
si struktura pérgjegjése pér mbikéqyrien e tregut, sipas legjislacionit pér
siguriné e pérgjithshme té& produkteve joushgimore dhe pér tregtimin dhe
mbikéqyrien e tregut t& produkteve, pér té gjitha produktet apo grup-produktet
joushgimore, me pérjashtim t& atyre gé jané shprehimisht né pérgjegijésiné e
nié inspektorati apo institucioni tjetér shtetéror.

Né datén 11.04.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
113/2013 “Pér aderimin né rezolutén e bordit t& guvernatoréve t& Bankés sé
Detit t& Zi pér tregti dhe zhvillim (BSTDB)”. Sipas késaj rezolute, nga rritja né
kapitalin e autorizuar t& BSTDB-sé prej dy miliardé SDR (SDR 2.000.000.000),
shuma e ofruar pér nénshkrim caktohet njé miliard SDR (SDR 1.000.000.000)
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t&€ ndaré né njé milion (1.000.000) aksione gé kané njé vleré nominale prej njé
mijé SDR (SDR 1.000) secili. Shuma e pérgjithshme e kapitalit t& nénshkruar
t&¢ Bankés éshté e ndaré né dy milioné (2.000.000) aksione gé& kané njé
vleré nominale prej nj¢ mijé SDR (SDR 1.000) secili. Numri i aksioneve dhe
pérgindja e stokut t& pérgjithshém té kapitalit t&€ nénshkruar dhe t& autorizuar
t& Bankés gq& mbahet nga Republika e Shqipérisé &shté 40.000 aksione
(SDR 40.000.000, vlera nominale e ploté) — 2% (dy pér gind) e kapitalit t&
nénshkruar t& Bankés.

Né datén 18.04.2013, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
120/2013 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9975, daté 28.7.2008
“Pér taksat kombétare”, 1€ ndryshuar”. Shtesat dhe ndryshimet e parashikuara
né kété ligj, kané t& béjné me rregullimin dhe pércaktimin e formulés pér
llogaritien e taksés vietore t&€ mieteve t& pérdorura, si dhe me procedurat
qé ndigen pér shlyerjen e saj nga pronari i mijetit. Né kété ligj parashikohet
gijithashtu, falja e t& gjitha detyrimeve t& prapambetura t& taksés vjetore té
qarkullimit rrugor pér mijetet e sekuestruara apo té konfiskuara me vendim
t€¢ formés sé preré t& gjykatés, t& cilat i kalojné né administrim Agjencisé
s& Administrimit t& Pasurive t& Sekuestruara dhe t& Konfiskuara pér géllime
pérdorimi apo rishitjeje.

Né datén 24.04.0213, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 353 “Pér
programin e nxitjes sé punésimit t& punékérkuesve t& papuné 1é rinj”. Né kété
vendim, ndér té tjera, parashikohet qé& punédhénésit né sekforin privat, &
cilét punésojné té rinj nga mosha 16 - 30 vijeg, gé kané pérfunduar arsimin
e larté, arsimin e mesém t& pérgjithshém e profesional dhe kurse té formimit
profesional, mund t& pérfitojné njé financim mujor pér tre viet, né masén 100%
(njéqind pér gind) t& sigurimeve té detyrueshme, shogérore dhe shéndetésore,
t& pjesés sé kontributit & punédhénésit, me kusht gé né kontratén e punés té
jeté 3 (tre) viet kohézgjatja e programit dhe 3 (tre) vijet té tjeré pa shképutje
pas pérfundimit t& programit.

Né datén 25.04.2013, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
125/2013 “Pér koncesionet dhe partneritetin publik privat”. Qéllimi i kétij
ligji &shté t& krijojé nié kuadér t& favorshém dhe t& géndrueshém pér nxitjen,
thithjen dhe krijimin e lehtésive pér investimet gé realizohen si koncesione/
partneritete publike private. Ai rregullon kompetencat e autoriteteve
kontraktuese pér t& hyré né marréveshje koncesionesh/partneritetesh publike
private, pér investime t& bazuara né koncesione/partneritete publike private,
procedurat pér dhénien e kontratave 1é tilla, si dhe ¢éshtiet qé kané t& béjné
me rregullimet financiare, mbéshtetien dhe politikén e kétyre koncesioneve ,
si dhe autoritetin pér zbatimin e tyre.

Né datén 29.04.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin
nr. 133/2013 “Pér sistemin e pagesave”. Pérmes miratimit t& kétij ligji
synohet t& nxitet siguria, géndrueshméria dhe efikasiteti i sistemit kombétar
t& pagesave né Shqipéri. Ligji pércakton parimet bazé gé kané t& béjné me
licencimin, rregullimin, mbik&qyrien e elementeve té réndésishme t& sistemit
kombétar t&€ pagesave, si dhe pércakton rregullat pér mbrojtien e sistemeve.
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Banka e Shqipérisé, né pérmbushijen e detyrave 1€ saj, t& pércaktuara né kété
ligj, bashképunon me cilindo autoritet vendas dhe/ose té huaj, me géllim
shkémbimin e informacionit, bashkérendimin e veprimtarive, apo realizimin e
marréveshjeve 1é tjera t&€ bashképunimit, nése gjykohet e nevojshme.

Né datén 02.05.2013, Késhilli i ministrave miratoi me vendimin nr. 382
“Marréveshjen ndérmjet Késhillit & Ministrave t&¢ Republikés s& Shqipérisé
dhe Qeverisé sé Republikés sé Azerbajxhanit, pér bashképunim ekonomik,
industrial dhe teknologjik”. Kjo marrévéshje synon asistimin e zhvillimit t&
bashk&punimit né fushat e ekonomisé, industrisé dhe teknologjisé né bazé
t€ barozisg, pérfitimit t& pérbashkét dhe reciprocitetit, duke patur parasysh
pérfitimin gé rriedh nga zgjerimi i mundésive t& marrédhénieve dypaléshe
afatgjata dhe té suksesshme. Pérmes nénshkrimit 1& saj, dy shtetet do t& nxisin
zhvillimin dhe forcimin e bashképunimit ekonomik, industrial dhe teknologjik
né fushén me interes dhe pérfitim t& pérbashkét né pajtim me ligjet dhe
rregulloret pérkatése t&€ brendshme té tyre dhe marréveshjeve ndérkombétare
ku ato jané palé.

Né datén 02.05.2013, Késhilli i Ministrave miratoi aktin normativ nr. 2
“Pér rivlerésimin e pasurisé sé paluajtshme”. Ky akt normativ pércakton gé
té gjithé individét, t& cilét kané né pronési pasuri 1€ paluajtshme, kané té
drejté¢ &, nga data e hyries né fuqi t& kétij ligji deri né datén 31 tetor 2013,
t& béjné rivlerésimin e késaj pasurie me vlerén e tregut. Ky rivlerésim mund
t& béhet nga njé ekspert i licencuar pér vlerésimin e pasurisé sé paluajtshme
nga institucionet pérkatése ose nga zyrat vendore té regjistrimit t& pasurive té
paluajtshme. Pér shitien e pasurisé t& béré pas rivlerésimit, tatimi llogaritet si
diferencé e ¢mimit t& shitjes dhe ¢mimit t€ dalé nga rivlerésimi.

Né datén 06.05.2013, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 146/2013 “Konventén Administrative t& Ndérsjellé né Céshtjet Tatimore”.
Kjo konventé e nénshkruar nga shtetet anétare t& Késhillit t& Evropés dhe vendet
anétare t& Organizatés pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD), vien
si pasojé e faktit gé zhvillimi i l&vizjes ndérkombétare t& personave, kapitalit,
mallrave dhe shérbimeve, megjithése né vetvete éshté tepér i dobishém, ka
rritur mundésité e shmangies dhe evazionit fiskal, duke kérkuar né kété ményré
bashk&punim né rritie ndérmjet autoriteteve tatimore. Obijektivi i saj éshté gé
palét nénshkruese t'i japin njéra-tietrés ndihmé administrative t& ndérsjellé né
céshtiet tatimore. Kjo ndihmé mund té pérfshijé, sipas rastit, masat e marra
nga organet gjygésore. Pjesé e ndihmés administrative &shté shkémbimi i
informacionit, duke pérfshiré ekzaminime té njékohshme tatimore; ndihma né
kompensimin, masat e ruaijties dhe dorézimin e dokumenteve.

Né datén 06.05.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi ligjin
nr. 147/2013 “Marréveshjen e financimit ndérmijet Késhillit t& Ministrave
t& Republikés sé& Shqipérisé, pérfagésuar nga Ministria e Financave, dhe
Artigiancassa S.p.A., pér financimin e programit t& ndihmés sé integruar
pér zhvillimin e ndérmarrjeve t& vogla dhe t€ mesme shqgiptare”. Népérmijet
nénshkrimit t&¢ késaj marréveshjeje, Qeveria e Republikés sé ltalis¢, e
pérfagésuar nga Ministria e Punéve t& Jashtme, merr pérsipér t& financojé
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programin népérmjet nié huaje t& buté deri né nj¢ shumé maksimale prej
15.000.000,00 (pesémbédhijeté miliong) eurosh. Kjo hua do té shlyhet né njé
periudhé prej 16 vietésh, pérmes 16 késtesh t& njépasnjéshme, t& shpérndara
né ményré t& barabarté, me normé interesi 0.00% (zero piké zero pérqind .

Né datén 08.05.2013, Késhilli i Ministrave miratoi udhézimin nr. 1 “Pér
miratimin e kostos mesatare t& ndértimit t& banesave nga Enti Kombétar i
Banesave, pér vitin 2013”. Pérmes kétij udhézimi miratohet kostoja mesatare
e ndértimit t& banesave nga Enti Kombétar i Banesave, né shkallé Republike,
pér vitin 2013, e cila do té jeté 37 806 (tridhjeté e shtaté mijé e tetéqind
e gjashtg) leké/m2, pér sipérfage shfrytézimi. Gjithashtu, né kété udhézim
pércaktohet edhe kostoja mesatare e ndértimit dhe vlera mesatare e
apartamenteve né tregun e liré t&€ banesave, sipas qyteteve, pér vitin 2013.

Né datén 15.05.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 418 “Pér
rritien e aksioneve t& Republikés s& Shqipérisé né kapitalin e Bankés sé Detit t&
Zi pér Tregti dhe Zhvillim”. Pas miratimit t€ kétij vendimi, aksionet e Republikés
sé Shqipérisé né kapitalin e Bankés sé Detit t& Zi pér Tregti dhe Zhvillim rriten
pér shumén 20 000 000 (njézet miliong&) SDR, nga t& cilat 30% do t& paguhet
né leké (e barasvlershme me shumén 6 000 000 (gjoshté miliong) SDR) dhe
70% me noté premtimi.

Né datén 15.05.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 419 “Pér
krijimin e Fondit Shqiptar t& Konkurrueshmérisé”. Me miratimin e kétij vendimi
krijohet Fondit Shqgiptar t& Konkurrueshmérisg, pér vitin 2013, me vleré prej
20 000 000 (njezet miliong) lekésh. Fondi parashikohet t& zbatohet pér njé
periudhé 3-viecare( gjaté viteve 2013, 2014 dhe 2015) me njé vleré prej
20 000 000 (njgzet miliong) lekésh pér secilin vit. Prej tij pritet t& pérfitojné
ndihmé, né formé subvencioni t& drejtpérdrejté, ndérmarrjeve té vogla dhe t&
mesme, deri né 1 000 000 (njé milion) leké.

Né datén 22.05.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 460 “Pér
pércaktimin e kritereve, rregullave dhe procedurave t& dhénies me gira té
tokés bujgésore né pronési té shtetit”. Objekt i giradhénies, sipas kétij vendimi,
jané sipérfaget e tokés bujgésore, né pronési t& shtetit, me origjiné nga ish-
Ndérmarrjet Bujgésore (né vijim “toké bujgésore né pronési t& shtetit”). Né&
vendim pércaktohen institucionet pérgjegiése, kushtet dhe procedurat gé
duhen ndjekur pér dhénien me gira té tokés bujgésore né pronési té shtetit.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE, 30 QERSHOR 2013

KESHILLI MBIKEQYRES

ARDIAN FULLANI Kryetar
ELISABETA GJONI

ADRIAN CIVICI Anétar

ARJAN KADAREJA Anétar

DHORI KULE Anétar

ELA GOLEMI Anétare
ERMELINDA MEKSI Anétare
HALIT XHAFA Anétar

PETRAQ MILO Anétar

GUVERNATORI

Zgvendéskryetare

ARDIAN FULLANI

ZEVENDESGUVERNATORET

ELISABETA GJONI

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM

Zévendésguvernator i Paré

ELIVAR GOLEMI

KABINETI | GUVERNATORIT

GENC MAMANI

DREJTUES PER KOORDINIMIN PRANE KABINETIT TE GUVERNATORIT

GRAMOZ KOLASI

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE
DEPARTAMENT! | POLITIKES MONETARE
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

DEPARTAMENT! | OPERACIONEVE MONETARE
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES

DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR
DEPARTAMENTI | TEKNOLOGJISE SE INFORMACIONIT
DEPARTAMENT! | STATISTIKES

DEPARTAMENT! | EMISIONIT

DEPARTAMENT! | KONTABILITETIT DHE FINANCES
DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE
DEPARTAMENTI JURIDIK

DEPARTAMENTI | KONTROLLIT

DEPARTAMENT! | MARREDHENIEVE ME JASHTE,

Roden Pajaj
Erald Themeli
Altin Tanku
Marjan Gjermeni
Indrit Banka
Klodion Shehu
Xhilda Deliana
Diana Shtylla
Dorian Collaku
Fatos Ibrahimi
Dashmir Halilaj
Altin Nage
Elivar Golemi

INTEGRIMIT EVROPIAN DHE | KOMUNIKIMIT Oneda Andoni

DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT Agron Skénderaga

DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTJES Eduard Sinani
DEGET

Shkodér Ermira Istrefi

Elbasan Valentina Dedja

Gijirokastér Anila Thomaj

Korgé Liliana Zjarri

Lushnje Shpresa Meco
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BANKAT DHE DEGET E BANKAVE TE HUAJATE
LICENCUARA NGA BANKA E SHQIPERISE, DERI NE 30
QERSHOR 2013

. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca Nr. 2/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té& Bankés sé Shqipérisé nr. 163, daté

17.12.1998.

Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Christian CANACARIS

Adresa: Bulevardi "Bajram Curri", Qendra Tregtare Evropiane, Tirané.
Telefon: +355 42274910

Faks: +355 4 2275 599

E — mail: info@raiffeisen.al

Website: www.raiffeisen.al

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

17.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Emina SISIC

Adresa: Rruga "Durrésit', sheshi tek Zogu i Zi, Godina Teknoprojekt, P.O. BOX
128, Tirané.

Telefon: +355 4 2404 575

Faks: +355 4 2228 460 / 2228 387

E mail: info@ubaal.com

Website: www.uba.com.al

3. VENETO BANKA SH.A.
Licenca Nr. 5/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 164, daté

17.12.1998.

Certifikata nr.4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Lucio Luigi GAITA

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Ndértesa Kullat Binjake, Tirané.
Telefon : +355 4 2280 555

Faks: +355 4 2280 356

E — mail: info@venetobanka.al

Website: www.venetobanka.al

4. BANKA KOMBETARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr. 6/1998, daté 11.01.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t&¢ Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté

17.01.1999.

Certifikata nr.5 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Seyhan PENCABLIGIL
Adresa: Bulevardi “Zhan Dark” Tirané.
Telefon: +355 4 2250 955

Faks: +355 4 2250 956

E — mail: info@bkt.com.al

Website: www. bkt.com.al
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5. BANKA TIRANA SH.A.
Licenca Nr. 07,daté 12.09.1996.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

12.09.1996.

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Savvas THALASSINOS

Adresa: Rruga “Ibrahim Rugova”, Tirané.
Telefon: +3554 2269 616/ 7 /8, 2233 441
Faks: +355 4 2233 417 / 2369 707

E — mail: info@tiranabank.al

Website: www.tiranabank.al

6. BANKA NBG ALBANIA SH.A
Licenca Nr. 08, daté 25.11.1996.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 4. daté

14.03.1996.

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis KOUGIONAS

Adresa: Rruga e Durrésit, Godina Comfort, Tirané.
Telefon: +3554 2274 802 / 2274 822

Faks: +355 42233613

E — mail: nbgalbania@icc-al.org

7. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A.
Licenca Nr.09, daté 20.02.1997.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

30.04.1996.

Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gideon van den BROEK

Adresa: Qendra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tirané.
Telefon: +355 4 2254 372 / 2256 254

Telfaks: +355 4 2254 368

E — mail: info@icbank-albania.com

8. BANKA ALPHA ALBANIA SH.A.

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: Periklis DROUGKAS

Adresa: Rruga e Kavajés, G — KAM Business Center, kati ll, Tirané.
Telefon: +355 4 2278 500

Telfaks: +3554 2232 102

Website: www.alphabank.al

9. BANKA INTESA SANPAOLO ALBANIA SH.A.
Licenca Nr.11, daté 10.08.1998.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 105, daté

10.08.1998.

Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Alexander RESCH

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, P.O. BOX 8319, Tirané.
Telefon: +35542248 753 /4 /5 /6, 2276 000

Faks: +355 4 2248 762.

E — mail: info@intesasanpaolobank.al

Website: www.intesasanpaolobank.al
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10. BANKA PROCREDIT SH.A.
Licenca Nr. 12, daté 15.03.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s&¢ Shqipérisé nr. 22, daté

03.03.1999.

Certifikata nr.11 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Flutura VEIPI

Adresa: Rruga “Dritan Hoxha”, Nd. 92, H. 15, Njésia Bashkiake nr. 11, Kodi
Postar 1026 Tirané.

Telefon: ++355 4 2389 300

Faks: ++35542233918

E mail: info@procreditbank.com.al

Website: www.procreditbank.com.al

11. BANKA CREDIT AGRICOLE SHQIPERI SH.A.
Licenca Nr. 14, daté 28.10.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t&¢ Bankés s& Shqipérisé nr.105, daté

19.10.1999.

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Luc BEISO

Adresa: Rruga e Kavajés, nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.
Telefon: +355 4 2258 755 /56 / 57 / 58 / 59 / 60
Faks: +355 4 2258 752

Website: www.credit-agricole.al

12. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.
Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 66, daté 28.

08. 2002.

Certifikata nr.14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Sherine KAMEL

Adresa Rruga Perlat Rexhepi, Al-Kharafi Group Administration Building, Kati
1&2, Tirané

Telefon +355 4 2272 168, 2272 162

Faks: +355 42272 162

E-mail: creditbkalb@icc-al.org

13. BANKA CREDINS SH.A.
Licenca nr. 16, daté 31.3.2003.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s&¢ Shqipérisé nr. 22, daté

26.03.20083.

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Artan SANTO

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 21, Tirané.
Telefon: +355 4 2234 096

Faks: +3554 2222916

E —maiil: info@bankacredins.com

Website: www.bankacredins.com

14. BANKA SOCIETE GENERALE ALBANIA 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: Hubert de SAINT JEAN

Adresa Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati i 9-1&,
Tirané.

Telefon: +355 42280 442 / 3
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Faks: +355 4 2280 441
E-mail: info@societegenerale.al
Web site: www.societegenerale.al

15. BANKA UNION SH.A.
Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 101, daté

28.12.2005.

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, pallati 13 katésh, pérballé Stacionit té Trenit, Tirané.
Telefon: +355 4 2250 653 / 2258 081

Faks: +355 4 2272 880

E — mail: info@unionbank.com.al

Website: www.unionbank.com.al

16. BANKA E PARE E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A.
Licenca nr. 19, daté 06.07.2007
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé& Shqgipérisé nr. 35, daté

27.06.2007

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 2, Kati 14&15,
Tirané.

Telefon: +3554 2276702/ 3.

Faks: +3554 2280210

website: www.fibank.al

Pérvec bankave dhe degéve t& bankave té huaja, Banka e Shqipérisé ka licencuar
deri mé 31 Dhjetor 2012 edhe subjektet e méposhtme:

Nr. Subjekte
21 SUBJEKTE JOBANKA
328 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR
2 UNIONE TE SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT
126 SHOQERI TE KURSIM-KREDITIT
] ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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PUBLIKIME TE BOTUARA NGA BANKA E SHQIPERISE
GJATE GJASHTEMUJORIT TE PARE TE VITIT 2013

Kio listé pérpilohet pér t& informuar lexuesit mbi botimet e Bankés sé
Shqipérisé gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit 2013. Duke vizituar fagen toné
zyrtare t& internetit (www.bankofalbania.org) mund té plotésoni e dérgoni
formularin né public@bankofalbania.org ose né faks + 355 4 2419408
dhe t& regjistroheni pér t'u béré pjesé e listés sé shpérndarjes sé botimeve t&
Bankés sé& Shqipérisé.

Gijithashtu, ju mund t& pérfitoni nga shérbimi i njoftimeve automatike t&
Bankés sé Shqipérisé. Népérmijet kétij shérbimi, cdo mesnaté, sistemet e
Bankés do t'ju njoftojné né postén tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo té&
rejave né argumentet gé keni pérzgjedhur.

Mé poshté mund t& gjeni fitujt e publikimeve t&€ Bankés s& Shqipérisé t&
botuara gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit 2013. Kjo listé nuk pérfshin
vrojtimet e kryera nga Banka e Shqipérisé, & cilat publikohen vetém né formé
elektronike (http://www.bankofalbania.org/web/vrojtime 3405 1.php).

RAPORTI VJETOR
Raporti Vietor 2012

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR:
Raporti i Stabilitetit Financiar, Gjashtémujori i dyté 2012

RAPORTI VJETOR | MBIKEQYRJES
Raporti Vietor i Mbikéqyrjes 2012

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE:

Raporti i politikés monetare pér tremujorin e katért 2012
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e paré 2013

BOTIME PER STATISTIKAT:
Raporti Mujor Statistikor (Botohet cdo muaij té vitit).
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BULETINI ZYRTAR:

Buletini Zyrtar — Véllimi 15, nr.
Buletini Zyrtar — Véllimi 15, nr.
Buletini Zyrtar — Véllimi 15, nr.
Buletini Zyrtar — Véllimi 15, nr.
Buletini Zyrtar — Véllimi 15, nr.

O WON —

BULETINI | BANKES SE SHQIPERISE:
Buletini i Bankés sé Shqipérisé - Gjashtémujori i dyté 2012

BOTIME STRATEGJIKE TE BANKES SE SHQIPERISE:
Strategjia afatmesme e zhvillimit t& Bankés sé Shqipérisé pér periudhén
2013-2015

MATERIALE DISKUTIMI:
Politika fiskale dhe kurba e yield-eve né Shqipéri- Esida Abazaj

Kuadri ligjor dhe praktika e geverisjes sé& korporatave né sektorin bankar
shgiptar- Roden Pajaj, Rezart Ferzaj

Njé ményré alternative e vlerésimit t& pozicionit fiskal né rastin e Shqipérisé:
Balanca buxhetore e korrektuar pér ciklet e biznesit- Anjeza Gazidede

Politika fiskale dhe rritja ekonomike: Rasti i Shqipérisé- Gerti Shijaku

Njé indeks i rrezikut sistemik financiar pér Shqipériné- Vasilika Kota, Arisa
Sage

Raporti i anketimit mbi pérdorimin e instrumenteve t& pagesés — Individét-
Kliti Ceca, Alban Pllaha, Valentina Semi

Raporti i anketimit mbi pérdorimin e instrumenteve t& pagesés — Bizneset-
Kliti Ceca, Alban Pllaha, Valentina Semi

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE:

Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé, Nr.9

BOTIME EDUKATIVE-INFORMATIVE:
Broshura “Si prodhohet njé kartémonedhé shqiptare?2”
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