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HYRJE

Té nderuar lexues,

Qé nga viti 1998, shumé prej jush jané mésuar t& marrin ¢do tre muaj Buletinin Ekonomik
t& Bankés sé Shqipérisé, i cili pérmes analizave dhe vlerésimeve 1é fij, ju ka ndihmuar &
njiheni me zhvillimet né ekonominé e jashtme dhe até vendase, ndikimet né inflacion
dhe politikén monetare t& ndjekur nga Banka pér mbajtien nén kontroll té tij. Pjesé e
Buletinit Ekonomik kané qené edhe materiale té tiera té larmishme, qé kané pasqyruar
punén dhe studimet e ekspertéve té bankés qgendrore ndér vite.

Né kuadér té politikés sé saj pér informimin e publikut, Banka e Shqipérisé tregohet
vazhdimisht e kujdesshme né rishikimin dhe pérmirésimin e botimeve té saj. Nga viti
2010, serisé sé botimeve tona i shtohet njé botim i ri: Buletini i Bankés sé Shqipérisé,
me njé periodicitet gjashtémujor. Buletini né fialé vjen te ju si rriedhojé e ristrukturimit
té Buletinit Ekonomik, ku deklarata e politikés monetare tashmé publikohet si raport
fremujor mé vete.

Né hyrje t& Buletinit t& Bankés sé Shqipérisé do té gjeni “Editorialin”, i cili do tju njohé
me aktivitetin, angazhimin apo projektin mé madhor pér periudhén e trajtuar. Temat
e prekura prej tij mund té zhvendosen nga politika monetare tek mbikéqyrja bankare,
nga sistemet e pagesave tek integrimi evropian, nga edukimi i publikut tek emisioni i
monedhave dhe kartémonedhave kombétare, né varési té detyrave dhe funksioneve té
shumta qé mbulon banka gendrore.

Rubrikat e tiera té kétij botimi do t& ndajné me publikun aktivitetet, projektet dhe aspiratat
e Bankés sé¢ Shqipérisé pér t'u zhvilluar dhe konsoliduar si njé institucion transparent

dhe profesional né pérmbushjen e objektivave té tij.

Ju ftojmé ta miréprisni dhe ta vlerésoni kété botim!
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EDITORIAL

KUADRI | RI OPERACIONAL | POLITIKES MONETARE:
SHENJESTRIMI | NORMAVE AFATSHKURTRA TE
TREGUT NDERBANKAR

Banka e Shqipérisé ndryshoi filozofiné e saj operacionale né tregun
ndérbankar. Né& 30 gershor 2010, Késhilli Mbikéqyrés miratoi vendimin pér
ndryshimin e kuadrit operacional t& politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé.
Si rezultat i kétij ndryshimi, objektivi operacional i Bankés sé Shqipérisé éshté
orientimi i normave afatshkurtra t& interesit t& tregut ndérbankar prané normés
bazé té interesit t&€ Bankés sé Shqipérisg, si dhe kufizimi i luhatjeve té tyre.

OBJEKTIVI KRYESOR | BANKES SE SHQIPERISE

Stabiliteti makroekonomik &shté njé parakusht i domosdoshém pér
sigurimin e njé rritieje ekonomike t&€ géndrueshme dhe afatgjaté. Politika
monetare éshté nié prej politikave kryesore gé kontribuon né kété drejtim.
Banka e Shqipérisé, si autoriteti monetar i Republikés s& Shqipérisé, ka té
drejtén ekskluzive pér hartimin, miratimin dhe zbatimin e politikés monetare,
objektivi kryesor i sé cilés éshté arritja dhe ruaitja e stabilitetit & cmimeve.
Arritia dhe ruajtia e stabilitetit t& cmimeve nénkupton arritien e normave té
uléta, por pozitive t& inflacionit, dhe mbaitien e tyre pér periudha relativisht
t&¢ gjata kohe. Obijektivi i vendosur nga Banka e Shqipérisé pér nivelin e
inflacionit &shté 3 +1%.

Kontrolli i inflacionit bazohet né kontrollin e treguesve té tjerg, té cilét nga
nigra ang, kané lidhje t& forté me objektivin e inflacionit dhe nga ana fietér
jané nén njé kontroll mé t& drejtpérdrejté t&€ Bankés s& Shqipérisé. Kéta jané
objektivat e ndérmjetém dhe operacionalé (sasiorg).

Objektivat operacionalé luajné njé rol t& réndésishém né procesin e hartimit
dhe zbatimit t& politikés monetare. Ata lidhin ndérhyrjet e autoritetit monetar
né fregun e parasé me objektivin e ndérmjetém dhe até final t& politikés
monetare, duke shérbyer késhtu si pikénisie e mekanizmit t& transmetimit &
politikés monetare.

Qé né fillimet e Bankés sé& Shqipérisé si banké gendrore né njé ekonomi
tregu, politika monetare u dizenjua sipas kuadrit t&€ shénjestrimit monetar, né
nié regjim té& liré t& kursit t& kémbimit, ku arritja e objektivit final, stabilitetit
t& cmimeve, kalonte népérmijet njé objektivi t& ndérmjetém sasior t& parasé,
ofertés s& parasé M3. Si objektiva operacionalé pér arritien e objektivit t&
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ndérmjetém kané shérbyer mjetet e brendshme neto’ MBN (tavan) dhe mjetet
valutore neto? , MVN (dysheme).

Brenda kétij kuadri t&¢ bazuar gjerésisht né teoriné monetariste, politika
monetare e ndjekur nga Banka e Shqipérisé ka evoluar né pérgjigie té
stabilizimit t& ekonomisé, rrities sé eficiencés sé sistemit bankar né vend
dhe thellimit t& ndérmjetésimit financiar, duke u béré mé fleksibél dhe duke
pérdorur instrumente t& orientuara drejt tregut. Kéto zhvillime parashtruan
edhe nevojén pér rikonceptimin e kuadrit operacional t& politikés monetare, né
funksion té rritjes sé efektivitetit 1& saj. Analizat dhe diskutimet e vazhdueshme
brenda Bankés sé Shqipérisé evidentuan shénjestrimin e normave afatshkurtra
t& interesit né tregun ndérbankar si pérqasjen mé t& pérshtatshme pér té
zévendésuar objektivat sasioré monetaré. Vendimi pér ndryshimin e objektivit
operacional u mor nga Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé né muaijin
gershor t& vitit 2010. Shprehja formale e tij éshté si mé poshté:

“Obijektivi operacional i politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé do té
jeté orientimi i normave afatshkurtra té interesit t& tregut ndérbankar prané
normés bazé té interesit t& Bankés s& Shqipérisé, t& vendosur nga Késhilli

”

Mbikéqyrés i saj, si dhe kufizimi i luhatjeve té tyre.

SI LINDI NEVOJA E NDRYSHIMIT2 OBJEKTIVAT SASIORE: PSE
NUK ISHIN ME TE PERSHTATSHEM?

Paralelisht me rritien e kapaciteteve analizuese dhe parashikuese, analiza e
inflacionit né Bankén e Shqipérisé éshté tashmé gjithépérfshirése. Parashikimi i
inflacionit, i cili bazohet né njé shuméllojshméri t& gjeré treguesish ekonomikg,
ka marré rol parésor né vendimmarrje dhe né formimin e pritjeve t& agjentéve
ekonomiké, duke pérgatitur terrenin gé né t& ardhmen té shérbejé si objektiv
i ndérmijetém i politikés monetare.

Megjithése pranohet gé inflacioni né afat t& gjaté éshté njé fenomen
monetar, tashmé gjithashtu besohet gjerésisht se né horizontin afatshkurtér
dhe afatmesém ai mund t& ndikohet njgkohésisht nga shumé variabla, gjé
qé ka zbehur rolin e agregatéve monetaré né vendimmarrien e politikés
monetare. Pér mé tepér, marrja e vendimit t& politikés monetare udhéhiget
thuajse térésisht nga parashikimi i inflacionit né njé periudhé afatmesme
dhe balanca e rrezigeve ndaj arrities sé& objektivit t& synuar. Kjo filozofi e
vendimmarries sé politikés monetare e zhvendosi parané nga funksioni i saj si
objektiv i vetém i ndérmijetém, duke i béré objektivat e MBN dhe MVN mé pak
t€ vlefshém né zbatimin e vendimeve t& politikés monetare. Kéto zhvillime,
pérvecse jané diskutuar gjerésisht brenda Bankés sé Shqipérisg, jané tejcuar
né ményré formale edhe tek agjentét ekonomiké népérmiet reflektimit né

"' Mijetet e brendshme neto pérfagésojné shumén e pretendimeve té Bankés sé Shqipérisé,

pérjashtuar pretendimet valutore té saj ndaj jorezidentéve.
Mijetet valutore neto llogariten si diferencé e pretendimeve ndaj jorezidentéve dhe detyrimeve
t& Bankés sé Shqipérisé ndaj jorezidentéve.
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Dokumentin e Politikés Monetare pér vitet 2009 — 2011, miratuar nga Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé.

Mbaijtja e objektivave sasioré monetaré kérkon plotésimin e dy kushteve
kryesore: njé kérkesé t& géndrueshme t& parasé dhe njg marrédhénie té forté
mes parasé dhe objektivit final, inflacionit. Ndonése pér njé periudhé té gjaté
kohe politikébérja monetare, e bazuar né objektiva sasioré t& parasé, ka
patur njé performancé té¢ pamohueshme, tashmé
pérmbushja e t& dy kushteve &shté né njg¢ masé¢
t¢ pamjaftueshme pér njg orientim t& drejté té
vendimmarries sé& politikés monetare bazuar né

kété kuadér operacional.®

Grafik 1: Rritja vietore
e agregatit M3 dhe inflacioni.

Nga studimet empirike pér rastin e Shqipérisé,
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Gijithashtu, paraja nuk rezulton t& keté fugi t&¢ madhe né parashikimin e
inflacionit krahas variablave té tjeré, duke déshmuar pér njé lidhje jo té forté
mes saj dhe objektivit t& politikés monetare. Pé&r mé tepér, sic duket edhe
nga grafiku mé lart, prej disa vitesh luhatshméria e inflacionit ka gené e ulét,
ndérkohé& qé& normat e rrities t& parasé jané luhatur brenda njé intervali t&
gjeré, duke véshtirésuar pércaktimin e vlerave t& pérshtatshme té objektivave
sasioré né funksion t& arritjes s& objektivit final.

Céshtiet e mésipérme té pérballuara nga polittka monetare né vend
mund t& pérshkruhen fare miré edhe nén dritén e eksperiencés sé vendeve
té tiera gé kané patur kuadér t& ngjashém t& politikés monetare, sipas sé
cilit, vecanérisht me stabilizimin e inflacionit né vlera t& uléta, treguesit
monetaré e humbasin aftésiné shpjeguese pér inflacionin®, dhe ndoshta edhe
até parashikuese. Pér rriedhojé, pérmbushja e njé objektivi sasior monetar
nuk con domosdoshmérish né mbaitjen e inflacionit brenda nivelit t& synuar.
Gijithashtu, monitorimi dhe kontrolli i parasé béhet mé i véshtiré me zhvillimin
e tregjeve financiare, ndérkohé gé sinjalizimi i politikés monetare éshté mé
problematik pér bankén gendrore. Nga ana tjetér, zbatimi i politikés monetare

3 Kjo temé éshté diskutuar gjerésisht nga Fullani (2007), Kolasi dhe Themeli (2006), Ibrahimi
dhe Luci (2005).

4 Shih Tanku (2006).

Shih Estrella dhe Mishkin (1996) pér njé trajtim té gjeré té rolit té objektivave sasioré monetaré

né politikén monetare.
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népérmiet objektivave sasioré t& parasé krijon luhatshméri t& tepért né normat
e interesit, t& cilat pengojné zhvillimin e métejshém té tregjeve.

Né kéto kushte, mbaijtia e MBN dhe MVN si objektiva operacionalé nuk
ofronte mé njé kuadér fleksibél dhe t& pérshtatshém pér tejcimin eficient té
vendimeve t& politikés monetare né ekonomi. Né pérgjigjie t& nevojés pér
pérmirésimin e kuadrit operacional t&€ Bankés sé Shqipérisé dhe pér nxitien
e métejshme té& efikasitetit t& transmetimit t& politikés s& normés sé interesit,
objektfivat sasioré u zévendésuan nga normat afatshkurtra té interesit né
tregun ndérbankar.

KUADRI | RI OPERACIONAL — SHENJESTRIMI | NORMES SE
INTERESIT

Shénjestrimi i normave afatshkurtra né tregun ndérbankar &shté tashmé njé
praktiké e ndjekur prej mése dy dekadash nga bankat gendrore t& vendeve
té zhvilluara, dhe vitet e fundit, edhe nga bankat gendrore t& ekonomive né
zhvillim. Njé pérqasie e tillé operacionale nuk &shté detyrimisht e lidhur me
nié regjim t& pastér t& shénjestrimit t& inflacionit. Ajo konsiderohet gjithashtu
optimale edhe né rastet e njé regjimi t& targetimit monetar fleksibél, né
kushtet e njé inflacioni t&€ ulét dhe me njé pérshumézues (multiplikator) t&
pagéndrueshém té parasé, ose né rastet kur banka gendrore i merr vendimet
bazuar né njé set treguesish. Ditét e sotme duket se ekziston njé konsensus i
gjeré mes akademikéve dhe bankieréve gendroré se nj¢ normé afatshkurtér
ndérbankare &shté njé objektiv i pérshtatshém operacional pér zbatimin e
politikés monetare.

Eksperienca ka treguar gé kjo ményré pérqasjeje operacionale con né
luhatshméri mé t& ulét t&€ normave té interesit kundrejt pérdorimit té variablave
sasioré t& parasé si objektiva operacional&®. Duke kontrolluar njg normé
afatshkurtér t& tregut ndérbankar dhe duke mundésuar parashikueshméring
e ndryshimeve t& saj népérmjet njé strategjie 1€ garté t& politikés monetare,
normat afatmesme dhe afatgjata — t€ cilat jané mé t& réndésishme né
transmetimin e politikés monetare — reagojné né njé masé té parashikueshme
ndaj ndryshimeve né normat afatshkurtra. Gijithashtu, targetimi operacional i
normés sé inferesit éshté mé i thjeshté pért'u kuptuar nga agjentét ekonomiké
dhe mundéson njé sinjalizim mé té qarté té géndrimit t& politikés monetare.

Banka e Shqipérisé i ka kushtuar njgé vémendije né rritje ecurisé sé normave
t€ interesit né tregun ndérbankar, sidomos gjaté dy viteve t& fundit. Me
konsolidimin e stabilitetit makroekonomik dhe zhvillimin e tregut financiar
né vend, dhe né pérputhje me nevojén e njé kuadri mé fleksibél t& politikés
monetare, vendosja e tyre né rolin e objektivit operacional erdhi si njgé hap
natyral.

Nijé nga shembuijt pérfagésues éshté analiza e politikés monetare t& FED-it nga Bindseil (2004).
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CILA NORME E TREGUT NDERBANKAR?

Zgjedhja e njé objektivi t& pérshtatshém operacional duhet t& mbéshtetet
né plotésimin e tre kritereve t& pérgjithshme: lehtési pér t'u matur,
kontrollueshméri dhe parashikueshméri e ndikimeve mbi objektivin final t&
politikés monetare. N& rastin e shénjestrimit t&€ njé norme interesi, kriteri i
paré nuk éshté i pérshtatshém pér t& zgjedhur mes normave t& ndryshme té
interesit né tregun ndérbankar, pasi t& gjitha normat qé& mund t& pérdoren
nuk paragesin véshtirési né matje, dhe pér rriedhojé, diskutimi fokusohet mé
shumé né lehtésing pér t'u kontrolluar dhe né eficiencén e transmetimit & saj
tek objektivi final.

Zgjedhja e maturitetit t& normés afatshkurtérté tregut ndérbankar qé shérben
si objektiv operacional mund t& pérfshijé njé “trade off” mes pérmbushijes sé dy
kritereve t& fundit t& pérmendur mé sipér. Pérgjithésisht, vlerésohet se normat
afatshkurtra jané mé lehté t& kontrollueshme nga banka gendrore dhe me njé
shkallg saktésie mé t& madhe se normat afatgjata’. Por, kéto norma luajné njé
rol mé& modest né transmetimin e politikés monetare, dhe ndoshta njé normé
me maturitet mé t& gjaté do t& ishte mé e pérshtatshme pér t& transmetuar
politikén e ndjekur nga banka né t& gjithé spekirin e kurbés sé yield-eve. Nga
ana tjetér, edhe pérgendrimi né maturitete t& gjata mbart kosto né terma té
mundésisé pér t& kontrolluar normén e interesit. Pé&r mé tepér, shénjestrimi
i normave me maturitet mé t& larté kundrejt atyre me maturitet afatshkurtér
mund t& shkaktojé rritien e luhatshmérisé t& kétyre t€ fundit, madje mund té&
krijojé edhe hapésira pér ndérmarrjien e veprimeve spekulative.

Zgjidhja e trade off-it t& mésipérm, t& paktén nga ana praktike, tregohet
nga zgjedhjet e bankave 1é tiera gendrore, t& cilat né pérgjithési fokusohen
parésisht né normat afatshkurtra t€ tregut ndérbankar. Njé argument tjetér
né favor t& pérdorimit & normave afatshkurtra si objektiv operacional nga
Banka e Shqipérisé, ofrojné edhe veté tiparet e tregut ndérbankar né Shqipéri.
Bankat shgiptare, ndoshta edhe prej eksperiencés sé kufizuar né parashikimin
e likuiditetit, jané mé aktive né tregun e huamarrjes afatshkurtér, duke e béré
kété segment mé té thellin e tregut ndérbankar. Pér rriedhojé, u gjykua se
drejtimi i normave t& interesit nga Banka e Shqipérisé do 1& ishte mé eficient
duke shénjestruar normat me maturitet afatshkurtér.

SI ZBATOHET NE PRAKTIKE VENDIMI?2

Ndryshimi i objektivit operacional lidhet direkt me ményrén se si Banka e
Shqipérisé orienton veprimet e saj né tregun e parasé, pra me veprimet me
likuiditetin né sistemin bankar.

E théné mé thjesht, né nj@ moment t& caktuar, disa banka kané tepricé
likuiditeti dhe disa t& tjera kané mungesé likuiditeti, ndérkohé gé banka
gendrore mbush mungesén ose térheq tepricén agregate té likuiditetit né

7 Pér njé diskutim mé té gjeré t& karakteristikave t& normés sé interesit qé shérben si objektiv

operacional shih Van't dack (1999).
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sistemin bankar. Né& bazé t& ndryshimit operacional, Banka e Shqipérisé i jep
sistemit bankar sasiné e likuiditetit gé i duhet me njé normé interesi sa mé afér
normés bazé t& interesit 1€ shpallur nga Késhilli Mbikéqgyrés. E njgjta logijike,
ndiget edhe né rastin kur sistemi bankar ka tepricé likuiditeti. Deri pérpara
30 gershorit 2010, banka gendrore nuk kishte angazhimin zyrtar se do t'i
iepte sistemit bankar té gjithé sasiné e likuiditetit t& kérkuar prej tij, ndérkohé
qé bankat tregtare nuk kishin garancing formale gé do t& mermin t& gjithé
likuiditetin e munguar. Pér rriedhojé, ato ishin mé konservatore me njéra-
tietrén, apo me menaxhimin e likuiditetit t& tyre. Por, me ndryshimet e béra,
situata e likuiditetit &shté e balancuar (nuk ka as mungesé dhe as tepricé
likuiditeti), niveli i agreguar i likuiditetit &shté afér zeros, atéheré tregtimi éshté
i orientuar prané nivelit t& normés bazé & interesit.
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Grafik 2: Ecuria e normave afatshkurtra
t& interesit né tregun ndérbankar, né pérgindije.

Né tregun ndérbankar, segmentet mé aktive jané
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gool bbb ato & maturitetit 1- dhe 7-ditor. Edhe pse né kété

ool %J I NI I I B AR A R treg ka edhe transaksione me maturitet 1-mujor apo
gy A U RIS R edhe mé té gjaté, ato jané té rralla. Pér kété arsye,

kéto segmente t& tregut ndérbankar jané ende pak t&
. réndésishme pér transmetimin e politikés monetare.

L

Né grafikun 2 mé poshté paragitet ecuria e

ool L normave t& interesit me maturitet 1- dhe 7-ditor,
NRNDNNNNNNNNDNNNNNNNDNNNNDNNDDNNN 3 3 3 . .
5855585585585 88888888 sé boshku me normen boz.e dhe normoT.e. |n.‘re.re.s!‘r
555555555555855555555:22 t€ kredisé e depozités 1-ditore, qé nga fillimi i vitit
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2008. Sikurse vérehet nga grafiku, kéto norma té
= Norma 7-ditore Kredia 1-ditore : ) . .g 9 ) ! -
----- Norma 1-ditore = Dispozita 1-ditore interesit, vecanérisht ajo 1-ditore, kané ardhur

—— Norma repo

e duke iu afruar gjithnjé e mé shumé normés bazé t&
77777777777777777777777777777777777 urimi: Bonka e Shalperise. ;4o resit, duke shfaqur edhe luhatshméri mé té ulét.

Ndonése éshté shpejt pér t& analizuar efektfin
e objektivit t& ri operacional, njé krahasim midis
periudhave para dhe pas ndryshimit na jep njé ide té
pérgjithshme mbi reagimin e tregut pas ndryshimit.
Njé ményré e thjeshté pér t& matur performancén
e operacioneve monetare nén kuadrin e ri &shté
diferenca e normave t& interesit me normén bazé
(grafiku 3, maijtas). Ky tregues éshté llogaritur pér
4 gjashtémujorét e viteve 2009 dhe 2010. Sikurse
vérehet nga grafiku, diferenca e normave 1- dhe
7-ditore té interesit nga norma bazé ka ardhur
dukshém né rénie. Edhe pse ndryshimi zyrtar i
objektivit operacional u mor né gershor 2010, ai
éshté parapriré nga nié puné e hershme pérgatitore
e Bankés sé Shqipérisé. Kjo shpjegon edhe fillimin
e ngushtimit t& devijimit t& kétyre normave ndaj
normés bazé pérpara ndryshimit formal t& objektivit.

Grafik 3: Devijimi nga norma bazé (maijtas)
dhe devijimi standard (djathtas) i normave
afatshkurtra & interesit né tregun ndérbankar.
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Burimi: Banka e Shajipérisé. |
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Pér t& matur luhatshméringé e normave té interesit t& tregut ndérbankar
éshté pérdorur devijimi standard i tyre, i llogaritur pér t& niéjtén periudhé
dhe frekuencé si edhe devijimi absolut mesatar (grafiku 3 djathtas). Edhe pse
ky tregues &shté lehtésisht mé i larté né gjashtémujorin e dyté té vitit 2010
krahasuar me gjashtémujorin e paré té kétij viti, né terma mesataré vjetorg,
ai shté mé i ulét né vitin 2010 krahasuar me vitin 2009. Gijithashtu, duhet
patur né konsideraté se njé luhatshméri e shtuar éshté¢ e pranueshme pér
periudhat gé pasojné ndryshime t& réndésishme, deri né stabilizimin e ploté
t€ tregut né pérgjigje té kétyre ndryshimeve.

NE VEND TE PERFUNDIMEVE

Vendosja e MVN dhe MBN si objektiva operacionalé té politikés monetare
ka gené e lidhur ngushté me pérdorimin e hershém té parasé si objektiv &
ndérmijetém té saj. Zhvendosja e parasé nga ky rol dhe evoluimi i elementéve
té tjeré t& kuadrit t& politikés monetare natyrshém sollén kérkesén pér nijé
pérqasje operacionale mé fleksibél dhe eficiente. N& pérgjigie t& késaj
kérkese, né funksion té rrities s& efektivitetit dhe transparencés sé politikés
monetare, Banka e Shqgipérisé vendosi t& aplikojé si objektiv t& operacioneve
t€ saj, orientimin e normave afatshkurtra té interesit t& tregun ndérbankar
prané normés bazé té interesit dhe kufizimin e luhatjes sé tyre.

Shénjestrimi i normave té& interesit 1€ tregut ndérbankar éshté njé pérqasije
operacionale, e cila ka mbéshtetie t& gjeré teorike dhe ka funksionuar
me sukses né praktikén e shumé ekonomive té zhvilluara dhe t& atyre né
zhvillim. Ky kuadér operacional mundéson njé kontroll mé t& miré té
horizontit afatshkurtér t& kurbés sé normave t& interesit, duke e béré politikén
monetare mé transparente dhe duke mundésuar njé sinjalizim mé té qarté té
géndrimit t& saj. Njékohésisht, ai i shérben funksionimit mé t& geté té tregut
ndérbankar, uljes sé primeve té rrezikut né &, si dhe administrimit mé t& miré
té likviditetit afatshkurtér dhe afatmesém té sistemit bankar. Njé krahasim i
ecurisé s& normave afatshkurtra & interesit né tregun ndérbankar para dhe
pas ndryshimit tregon pér nié afrim mé t&¢ madh té tyre prané normés bazé
t& inferesit dhe luhatshméri mé t& ulét 1€ tyre, duke konsideruar faktin se
kéto norma kané gené né vémendije t& Bankés sé Shqipérisé edhe pérpara
vendimit zyrtar t&€ shndérrimit t& tyre né objektiv operacional.

Duhet theksuar se ndryshimi i mésipérm nuk prek strategjing e politikés
monetare t& ndjekur nga Banka e Shqipéris€, por vetém kuadrin operacional
t€ zbatimit t& saj®. Gjithashtu, ky ndryshim nuk nénkupton lénien ménjané té
parasé nga vendimmarria e politikés monetare. Treguesit monetaré do té
vazhdojné té shérbejné si indikatoré qé pérmbajné informacion t& vlefshém
pér inflacionin, sidomos né afat t& gjaté, pa patur detyrimisht statusin e
objektivit. Gijithashtu, MVN do t& keté vémendjen e vecanté t&€ Bankés sé

Pér njé trajtim t& ploté té strategjisé sé politikés monetare & Bankés sé Shqipérisé, shih
“Dokumentin e Politikés Monetare pér periudhén 2009-2011", t& rishikuar me vendim té
Keshillit Mbikqyrés t&¢ Bankés sé Shqipérisé Nr.43 té datés 30 gershor 2010. Ndryshimi i
objektivave operacionalé éshté pasqyruar né kété dokument né fagen 10.
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Shqipérisé né drejtimin e politikés monetare, por tashmé me njé orientim mé
afatmesém dhe afatgjaté.
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EDITORIAL
REGJISTRI | KREDIVE

HISTORIK, PRAKTIKA BOTERORE MBI REGJISTRIN E KREDIVE

Me rritien e numrit t& produkteve t& kredisé né boté dhe paralelisht me
rritien e kérkesés pér kredi nga ana e personave fiziké dhe juridike, filluan
t€ shfageshin problemet e para né formén e vonesave né shlyerjen e késteve
deri né mosshlyerje t& ploté t& kredive. Numri i klientéve t& tillé filloi t& rrite;
gjithnjé e mé shumé, por njgkohésisht, mungonte informacioni i ploté dhe i
sakté mbi ecuriné e tyre né sistemin bankar apo financiar.

Nisur nga nevoja pér t& shmangur mungesén e informacionit né kredidhénie
si dhe pérta pérgendruar kété informacion e pér ta rimarré até t& pérmbledhur,
u krijuan regjistrat e kredive, té cilét sot e késaj dite funksionojné né ményré
eficiente né pjesén mé t& madhe t& vendeve né boté.

Palét e interesuara, népérmiet bazés elektronike t& pérgendruar té regjistrit
t&¢ kredive, marrin t& dhéna t& pérmbledhura né lidhje me ekspozimin
kreditor t&€ cdo kredimarrési, ekspozimin si palé e lidhur me kredimarrésin,
garantuesit e kredive, informacion mbi kolateralet pérkatése, informacion
mbi performancén e kredimarrésve né sistem etj.

Né boté njihen dy lloje regijistrash kredie:

*  regjistra kredie publiké, dhe
*  regjistra kredie privaté.

Regjistrat e kredive publiké administrohen nga institucione shtetérore,
publike apo nga autoritete mbik&qyrése t&€ subjekteve t& caktuara, géllimi i t&
cilave nuk éshté fitimprurés. | fillé &shté Regjistri i Kredive né Francé, Belgjiké
dhe Letoni, gé& administrohen nga autoritetet pérkatése mbikéqyrése.

Vec sa mé lart, njihen edhe regjistrat privaté t& kredive, t& cilét krijohen
nga shogéri t& caktuara dhe gé ofrojné karakteristika t& ndryshme nga ato gé
mund té ofrojé regijistri publik i kredive né vendin e tyre. | tillé &shté Regjistri i
Kredive né Angli, Holandg, Greqi et;.

Referuar praktikés botérore, regjistrat e kredive privaté dhe publiké
konsiderohen si plotésues té njéri-tietrit dhe jo si zévendésues. Dallimi kryesor
mes tyre &shté se né regijistrat publiké, pjesémarrja éshté e detyrueshme dhe e
pércaktuar me akte rregullative apo ligjore, ndérkohé gé né regjistrat privatg,
piesémarrja éshté pérgjithésisht mbi baza vullnetare.
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Né& Bashkimin Evropian (BE) ', jané 3 shtetet qé operojné vetém me regjistra
kredie publiké, 13 shtetet q& operojné vetém me regjistra kredie privaté, si
dhe 10 shtetet gé kané regjistra kredie si privaté edhe publiké.

Né SHBA, industria raportuese private spikat 3 ofrues t& médheni
informacioni kreditor gé jané: Trans Union, Equifax dhe Experian.

Regiistri i paré i Kredive né boté u krijua né SHBA né vitin 1830 dhe né até
kohé arsyeja e krijimit t& tij lindi nga prania e asimetrisé sé informacionit né
tregje. Historiku 170-vjecar i regjistrit t& kredive né SHBA ka ndihmuar pér
zhvillimin dhe pérshtatien e kétij sistemi me zhvillimet e kohés, qofshin ato
ekonomike apo teknologjike. Ndérkohé, nxjerria e raportit t& kredimarrésit
pér klientét ishte njé zhvillim shumé mé i vonshém né SHBA dhe pérkon me
shekullin e XX-t&. Nga ana tjetér, ligjvénési né BE i kushton ende réndési té
larté kufizimeve ndaj privatésisé né raportimin e kredive krahasuar me cka
éshté e lejuar né SHBA.

Vendet mé t& industrializuara né boté, si pér shembull SHBA, Kanadaja
apo vendet e Bashkimit Evropian, tentojné té kené sisteme mé t& zgjeruara
shkémbimi informacioni sesa ekonomité né zhvillim. Kjo lidhet me disa arsye,
si pér shembull volumi dhe intensiteti mé i larté i kredidhénies né vendet
e industrializuara, infrastruktura ligjore dhe rregullative mé e forté kryesisht
né drejtim t& shkémbimit t& informacionit, mbrojties s&¢ konsumatorit dhe
privatésisé individuale, teknologjia e komunikimit mé e sofistikuar, [&évizshméria
mé e larté e kredimarrésve né kéto vende efj.

AVANTAZHET E REGJISTRIT TE KREDIVE NE TREGJET
FINANCIARE

Ashtu sic edhe autoré t& ndryshém shprehen né botimet e tyre, né boté
shumé banka po kalojné né ményré figurative nga sistemi i kredidhénies
“bazuar né kolaterale”, né sistemin e kredidhénies “bazuar né mé shumé
informacion”. Prandaj, kohét e fundit gjithnjé e mé shumé po vihet theksi
né saktésimin dhe pasurimin e informacionit t& disponueshém né regjistrat
e kredive gofshin privaté apo publiké, me géllim vielien e sa mé shumé
informacioni dhe gjykimin sa mé t& ploté dhe t& bazuar.

Regijistri i Kredive i jep paléve té interesuara njé informacion t& pérmbledhur
né lidhje me ekspozimin kreditor t& cdo kredimarrési, ekspozimin si palé e
lidhur me kredimarrésin, informacion mbi kolateralet pérkatése, informacion
mbi performancén e kredimarrésve né sistem etj. Ky informacion pérkthehet né
terma ekonomiké si njé “kolateral moral”, pér rriedhojé gjithsecilit i intereson
qé ky kolateral t& jeté mé pozitivi i mundshém.

Nisur nga sa mé lart, Regjistri i Kredive ofron avantazhe pér t& gjitha palét
e interesuara, ndér té cilat mund t& pérmendim:

L NEVIIN. 2009, e
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* Redukton asimetriné e informacionit mes huadhénésve dhe
huamarrésve;

*  |ljep mundésiné huadhénésve té vlerésojné né ményré mé té kujdesshme
rrezikun e cdo kredimarrési dhe té rrisin cilésiné e portofolit t& tyre;

*  Minimizon problemin e “pérzgjedhjes sé kredimarrésve t& gabuar”
dhe mund t& ulé koston e kreditimit pér njé kreditor t& mirg;

*  Rrit aksesin e personave t& ndryshém fiziké apo juridiké né kredimarrje
dhe pér rriedhojé rrit nivelin e kredive t& subjektit/bankés;

* Duke e ndérthurur informacionin nga regjistri né vlerésimin me
piké ose credit score t&¢ cdo kredimarrési, ndikon né ulien e kostove
operacionale dhe pér rriedhojé rritien e pérfitueshmérisé.

PRAKTIKA NE SHQIPERI DHE RISITE PERGJATE 6-MUJORIT TE
DYTE 2010

Bazuar né Ligjin nr. 8269, daté 23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipérisé”
si dhe Ligjin nr. 9662, daté 18.12.2006 “Pér bankat né Republikén e
Shqipérisé”, mé 3 janar 2008 nisi funksionimin Regjistri i Kredive né Bankén
e Shqipérisé. Krijimi i kétij Regjistri u parashikua pér heré té paré né ligjin “Pér
bankat né Republikén e Shqgipérisé” té vitit 2006, pasi né ligjin e vietér té vitit
1998 ekzistenca e tij nuk ishte e parashikuar.

Né vendin tong, pér sa kohé gé éshté i administruar nga Banka e Shqipérisé
si institucion i administratés shtetérore/publike, Regjistri i Kredive funksionon
si njg& shérbim publik, pra nuk &shté njé shérbim gé ofrohet nga shoqata/
komuniteti i bankave tregtare apo nga shogéri tregtare & specializuara sic
ndodh né disa vende té tjera.

Deri né néntor té vitit 2010, pjesémarrés ose raportues t& t& dhénave né
Regijistrin e Kredive ishin vetém bankat dhe degét e bankave & huaja.

Njé nga objektivat e Bankés sé Shqipérisg, ishte pérfshirja né t& edhe e
subjekteve té tiera gé ushtrojné aktivitetin e kredidhénies. Kjo, me géllim
plotésimin e informacionit pér ¢do kredimarrés né sistemin bankar dhe
financiar t& Republikés s& Shqipérisé dhe pérdorimin e kétij informacioni pér
njé proces kreditues mé t& kujdesshém, gé ndikon né minimizimin e rrezikut
gé vien nga mungesa e tij. Megenése Regjistri i Kredive i shérben edhe
funksionit mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé, pérfshirja e subjekteve t& tiera
pérmiréson edhe ushtrimin e kétij funksioni. Ky proces kaloi népér disa faza
t& réndésishme, aktoré 1& té cilave ishin jo vetém subjektet e reja, por edhe
Departamenti i Mbikéqyries dhe Departamenti i Teknologijisé sé Informacionit
né Bankén e Shqipérisé.

Kohé t& konsiderueshme, pér veté réndésiné qé& mbart, mori procesi i
verifikimit t& t& dhénave. Saktésia dhe plotésia e tyre né pérputhje me kriteret
e paracaktuara té sistemit t€ Regjistrit t& Kredive ishin kushtet bazé kualifikuese
pér vijimésiné e projektit.
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Paralelisht, ky proces u shogérua edhe me rishikimin e akteve nénligjore
qé rregullojné funksionimin e Regjistrit t& Kredive. Mé& konkretisht, mé daté
13 tetor 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi rregulloren
nr. 67 “Mbi pérmbaijtjen e informacionit dhe funksionimin e Regjistrit t&
Kredive né Bankén e Shqipérisé” si dhe udhézimin nr. 68 “Pér procedurén e
nxjerries sé raportit t& kredimarrésit dhe rishikimin e t& dhénave qé mbahen
né Regijistrin e Kredive”.

Ndér momentet kryesore gé pércillen nga aktet e reja t& rishikuara,
pérmendim zgjerimin e pérmbajties s& termit “raportues t& dhénash”, ku
pérvec bankave dhe subjekteve financiare jobanka té& licencuara nga Banka
e Shqipérisé, t& pérfshihen edhe subjekte t& tiera financiare, mbi bazén e
marréveshjeve t& lidhura nga Banka e Shqipérisé me to dhe/ose autoritetet
e tyre mbikéqyrése. | tille éshté rasti i Unioneve té shogérive t& kursim-
kreditit, né rolin e pérfagésuesve t& shoqérive t& kursim-kreditit anétare té
tyre. Gjithashtu, pérmendim edhe zgjerimet né pérkufizimin e termit “kredi”
dhe “raportues t& dhénash”, pérshtatien e terminologjisé me ligjin e ri “Pér
mbrojtien e t& dhénave personale” si dhe rregullimin e disa céshtjeve gé kané
lindur nga praktika e operimit 3-vjecar.

Nga ana fietér, me ané t& rregullores sé re, kemi theksuar faktin se
dokumentet apo informacioni gé gjeneron sistemi i Regjistrit & Kredive pér
raportuesit e t& dhénave, nuk ka si géllim né vetvete t& analizojé apo té kryejé
vlerésime pér rrezikun e kredisé sé& kredimarrésve, por vetém t'i pércjellé
raportuesit ose kérkuesit njé pasqyré t€ ekspozimeve dhe performancés sé tij
né sistem. Ky sistem pasqgyron até cfaré subjektet raportuese raportojné né té
dhe kéta t& fundit e pérdorin kété informacion, sipas rastit, pér vlerésime té
performancés sé klientéve né procesin e kredidhénies.

Né pérfundim t& fazave testuese dhe me hyrjen né fuqi t& akteve nénligjore
t& sipérpérmendura, mé daté 19 néntor 2010 filluan raportimin e tyre live né
Regiistrin e Kredive né Bankén e Shqipérisé, 5 subjekte t& reja. Mé konkretisht:

*  Fondi Besa sha,

e Opportunity Albania sha,

e Vision Fund Albania shpk,

*  Unioni i shogérive t& kursim-kreditit “Unioni shqiptar kursim-kredi”,
e Unioni i shogérive t& kursim-kreditit “Jehona”.

Pér rriedhojé, numri i total i raportuesve aktivé né Regjistrin e Kredive né
Shqipéri éshté 222.

Raportuesit e rinj, pasuruan me informacion shtesé dhe té vlefshém bazén e
té dhénave té regjistruara né Regjistér, duke e rritur né total numrin e kredive
té raportuara né 577 451, nga té cilat aktive 318 719, ose pérkatésisht me
rreth 11% dhe 18%.

Pérshiré edhe Bankén e Shqipérisé pér kredité dhéné punonjésve té saj.
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'CFARE RAPORTOJNE SUBJEKTET NE REGJISTRIN SHQIPTAR
TE KREDIVE DHE RAPORTI | KREDIMARRESIT

Raportuesit e t& dhénave raportojné né Regijistrin e Kredive né Bankén e
Shqipérisg, t& gjithé kredité, overdraftet (celie e kredisé bankare), kartat e kreditit,
letér kredité etj. pér kredimarrésit e tyre. Gjithashtu, ata raportojné informacionin
e detajuar né lidhje me garantuesit ose personat e lidhur me kredimarrésit si dhe
informacionin né lidhje me kolateralet gqé sigurojné kéto kredi.

Ky raportim pérmban né ményré t& detajuar t&¢ dhéna identifikuese té filla
si emri, mbiemri, atésia, datélindja, NIPT-i efj. si dhe t&€ dhéna né lidhje me
ekspozimin e kredimarrésve né sistemin bankar dhe financiar gé lidhen me
shumén e aprovuar, shumén e mbetur, shumén né vonesg, datén e disbursimit
t€ kredisé, monedhén, klasifikimin e kredimarrésit sipas klasave té rrezikut et;.
Gijithashtu, raportimi gé kryen subjekti raportues, pérmban informacion edhe
né lidhje me llojin e personit gé ka njé kredi, pra nése &shté person fizik apo
juridik, né lidhje me sektorin e industrisé ku ai operon, si dhe né lidhje me
géllimin e marrjes sé kredisé.

Raportuesit ngarkojné cdo dité kredité e reja dhe t& mbyllura si dhe
pérditésojné cdo muaj klasifikimin sipas kategorive té rrezikut t& kredive.
Regjistri pérmban informacione pozitive dhe negative pér kredimarrésin dhe
kéto t& dhéna ruhen né Regjistér pér 5 vjet.

Procesi i miratimit t& kredisé kérkon kujdes té larté né momentin e gjykimit
mbi aftésiné paguese t& aplikuesit. Me ané t& informacionit t& marré nga
Regijistri i Kredive, raportuesi kontrollon né kohé reale masén e ekspozimeve
t& klientit si dhe historikun e klasifikimit t& kétij klienti apo performancén e tij
né sistemin bankar dhe/ose financiar.

Vec késaj, elementi “kohé” &shté po aq i réndésishém. Subjekti kredidhénés
tashmé kursen kohé né vendimmarrje. Pér shembull, koha gé kérkonte marrja
e vértetimeve nga c¢do subjekt, éshté relativisht ‘e kushtueshme’ né tregun e
kredisé.

Duke pasur mundésiné t& lexojné historikun e statusit t& kredimarrésit (24
muajt mé té fundit) né njé raportues t& caktuar, atéheré raportuesi tjetér ku
ky kredimarrés mund té drejtohet pér t& aplikuar pér njé kredi té re, krijon nijé
ide né lidhje me performancén e tij si kredimarrés: nése ka pasur mé paré
vonesa, nése vonesat ende vazhdojné, situata &shté pérmirésuar apo kredia
éshté mbyllur efj.

Gijithashtu, subjekti raportues krijon edhe njé ide mbi singeritetin e shfaqur
t€ kredimarrésit né momentin gé ai deklaron nivelin e kredive né subjektet e
tiera. Ai bén njé krygézim t& informacionit & marré nga regjistri dhe atij t&
deklaruar nga klienti dhe nése ato nuk pérputhen atéheré né momentin e
vendimmarrjes merr parasysh singeritetin e aplikuesit.

Duhet té theksojmé se Banka e Shqipérisé éshté autoriteti i vetém, i cili ka t&
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drejté gé kundrejt pagesés prej 500 lekésh dhe plotésimit t& dokumentacionit
sipas rregullores dhe udhézimit pérkatés, t'u jopé personave té interesuar
Raportin e tyre t& Kredimarrésit. Cdo person fizik apo juridik, person i lidhur
me ta pér veten e fij, trashégimtar apo njé person i autorizuar me prokuré
prej tyre, mund té kérkojé gjenerimin e raportit t& kredimarrésit si dhe mund ta
térheqé veté até sipas afateve t& parashikuara né rregullore. Né kété raport,
pérvec informacionit t& sipérpérmendur, informacion t& cilin e lexojné edhe
raportuesit, figuron edhe emri i banké&s/subjektit jobanké né t& cilin klienti
ka njé ekspozim t& caktuar. Duke marré raportin e tij t& kredimarrésit nga
Banka e Shqipérisg, cdo kredimarrés lexon njé pasqyré té€ detyrimeve té tij
né sistemin bankar dhe até financiar. Gjithashtu, ¢do klient gofté person fizik
apo juridik ka t& drejté t& kérkojé, pa pagesé, rishikimin e raportit & fij té
kredimarrésit né rast t& pretendimeve t& mundshme lidhur me pasaktésing
e tij. Mé tej, punoniésit e Zyrés sé Regjistrit t& Kredive merren me verifikimin
e pretendimeve té klientéve dhe né fund t& procesit i dorézojné sipas rastit
raportin e ndryshuar ose jo.

Banka e Shqipérisé mund t& pérdoré informacionin e gjeneruar nga Regjistri
i Kredive pér géllime statistikore dhe analiza té& thelluara kryesisht né funksion
t& ushtrimit t& procesit t&€ mbikéqyries dhe administrimit optimal t& rrezikut &
kredisé nga subjektet e mbikéqyrura prej saj.

Pérmes njé analize t& detajuar, Departamenti i Mbikéqyries dhe ai i
Teknologjisé sé Informacionit, u angazhuan edhe né rishikimin e tarifave
pér kérkim qgé kryejné subjektet pjesémarrése. Sipas vendimit nr. 69,
daté 13.10.2010, tarifat aktuale & aplikohen jané 100 dhe 50 leké pér
kérkim, pérkatésisht pér raportuesit banka dhe raportuesit jobanka. Tarifa e
méparshme ishte 110 leké pér kérkim.

DEGET E BANKES SE SHQIPERISE, PJESE E PROCESIT TE
NXJERRJES SE RAPORTIT TE KREDIMARRESIT

Pér t'i ardhur né ndihmé personave gé kérkojné Raportin e Kredimarrésit,
vendbanimi i t& ciléve éshté larg Tiranés, jané parashikuar si ndérmietése
né kété proces edhe degét e Bankés sé Shqipérisé né rrethe. Sof, persona té
ndryshém fiziké apo juridiké i drejtohen degéve t& Bankés sé Shqipérisé pér
té pérpiluar kérkesat pér Raportin e Kredimarrésit. Sic e pérmendém mé lart,
marrja e informacionit nga Regjistri i Kredive shkurton kohén e marrjes sé
vendimit pér kredidhénie nga ana e bankés. Por njgkohésisht, ky &shté njé
avantazh edhe pér aplikuesin pér kredi, pasi nevoja gé ai ka né até moment
plotésohet mé shpeijt se mé paré. Vec kursimit né kohg, individéve i kushton
edhe mé pak kredia, pér sa kohé gé nuk jané t& detyruar t& marrin vértetime
kundrejt pagesave nga banka t& ndryshme pér t€ vértetuar detyrimet e tyre
né bankén ku po aplikojné aktualisht apo edhe kostot dhe kohén shtesé té&
udhétimit me qéllim nxjerrien e Raportit t& Kredimarrésit né zyrat gendrore té
Bankés sé Shqipérisé né Tirané.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén e pérbashkét pér shtyp t& misionit 1& FMN-sé
me Ministriné e Financave dhe Bankén e Shqipérisé,
14 korrik 2010

Té nderuar pérfagésues t&€ medias sé shkruar dhe vizive,

Vizita e misionit t& Fondit Monetar Ndérkombétar u karakterizua nga
bisedime t& frytshme dhe intensive. Ato u fokusuan né zhvillimet e fundit
ekonomike né vend, perspektivat e tyre né t& ardhmen e afért dhe t& largét
si dhe rolin e politikave strukturore e makroekonomike pér nxitien dhe
garantimin e zhvillimit t& géndrueshém t& vendit.

Né pérfundim té bisedimeve, konstatojmé se ndajmé njé opinion té
pérbashkét mbi rolin dhe réndésiné e politikave t& kujdesshme, té cilat duhet t&
kené né thelb té tyre ruaijtien e ekuilibrave bazé t& ekonomisg, si njé parakusht
esencial pér rritien e géndrueshme dhe afatgjaté.

Po kaq pozitiv éshté fakti se institucionet kryesore vendimmarrése mbeten
t& angazhuara pér t& marré hapa konkreté dhe né kohén e duhur pér té
garantuar kété zhvillim.

Banka e Shqipérisé e ka adoptuar me kohé dhe transparencé kété pozicion,
si udhérréfyes t& vendimmarrijes sé saj né fushén e politikés monetare dhe né
até t& mbikéqyries bankare. Shpjegimi i tij ka pérbéré esencén e komunikimit
toné me aktorét e tjeré t&€ ekonomisé dhe publikun e gjeré.

MEé lejoni t& trajtoj disi mé né detaje céshtiet e diskutuara gjaté kétyre
ditéve, duke pérmbledhur opinionin e Bankés sé Shqgipérisé mbi to.

Zhvillimet ekonomike t& muajve té fundit pérmbainé sinjale inkurajuese, por
ato ilustrojné gjithashtu disa dobési t& ekonomisé shqgiptare dhe kompromiset
qé duhet t& njohin e t& pranojné politikébérésit né pérmbushjen e objektivave
té tyre.

Ecuria e ekonomisé shqgiptare gjaté gjysmés sé paré té vitit 2010 ka gené
né linjé me projeksionet tona, duke u karakterizuar nga njé rritje pozitive, por
e ngadalté, e aktivitetit ekonomik.

Kjo rritie &shté mbéshtetur né njg¢ masé t& madhe né rritien e shpejté té
eksporteve, duke ilustruar pérmirésimin e ekonomisé botérore, pozicionin
mé konkurrues t& kursit t& kémbimit, por edhe pérpjekjet e bizneseve dhe
t& industrive gé operojné né kété sektor pér gjetien e tregjeve té reja dhe
shfrytézimin e avantazheve t& tyre konkurruese.

Nga ana fjetér, kérkesa e brendshme ka patur njé ecuri t&€ ngadalté, duke
reflektuar kryesisht pasiguring ende té larté dhe véshtirésité né financimin

22 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés s& Shqipérisé | 6M-2 2010
e aktivitetit ekonomik. Né& kontekstin e ekuilibrave bazé t&€ ekonomisé, kjo
periudhé éshté shogéruar me presione inflacioniste t& kontrolluara dhe né
rénie, si dhe me tendenca korrektuese né pozicionin e jashtém té vendit.

Shéndeti financiar i ekonomisé &shté pérmirésuar, besimi né sistemin
bankar éshté rikuperuar dhe primet e rrezikut né té kané ardhur né rénie. Kéto
tendenca té pérgjithshme pritet t& vijojné edhe né periudhén e ardhshme.

Zhvillimet ekonomike gjaté gjysmés sé paré té vitit kané shtruar pér diskutim
edhe nevojén e rishikimit t& politikave dhe t& projeksioneve fiskale pér pjesén
e mbetur t& vitit. Ritmi i realizimit t& t&€ ardhurave publike dhe nevoja pér
ruajtien e géndrueshmérisé fiskale e t&€ besimit t& publikut né t&, béné t&
domosdoshme marrijen e masave, té cilat garantojné kontrollin e deficitit
buxhetor dhe t& borxhit publik.

Banka e Shqipérisé, si njé institucion i cili ka kérkuar né vazhdimési marrjen
e kétyre masave, i konsideron masat fiskale t€ parashikuara né buxhetin e
rishikuar si njé hap i duhur né kété drejtim.

Administrimi me realizém i situatés fiskale dhe adoptimi i njé filozofie
kujdesi né zbatimin e buxhetit pér vitin 2010 jané hapa t& nevojshém pér
garantimin e géndrueshmérisé afatgjaté fiskale dhe pér forcimin e ekuilibrave
makroekonomiké.

Ndér té tjera, njé presion mé i ulét i sektorit publik né tregjet e brendshme
monetare krijon kushte mé t& pérshtatshme pér kreditimin e sektorit privat,
népérmiet uljes sé primeve té rrezikut dhe kontrollin e normave afatgjata té
interesit.

Banka e Shqipérisé mbetet e gatshme t'i mbéshtesé mé tej kéto zhvillime
me hapa & tjeré t& politikés monetare, t& cilét do t& synojné pércjellien né
ekonomi té nié stimuli t& kujdesshém monetar. Paralelisht me kété, ne do té
b&jmé pérpjekjet e duhura gé sistemi bankar ta pércjellé né kohé dhe me
sukses kété stimul, duke shtuar kreditimin e sektorit privat.

Sé fundi, mé lejoni t& theksoj se situata aktuale dhe zhvillimet e ardhshme
té vendit priten t& géndrojné né linja pozitive, por ato kérkojné gjithashtu
vémendien e duhur pér té shmangur rreziget e mundshme gqé mund té godasin
stabilitetin ekonomik por edhe t& rrezikojné potencialin e rritjes afatgjaté.

Né vecanti, pozicioni i jashtém valutor i vendit do t& mbetet né fokusin
e vémendjes soné. Né periudhén afatshkurtér, ai shérben si nj¢ matés
e kushtézues i stimujve ekonomiké gé& mund t& absorbohen né ményré té
suksesshme nga ekonomia shqgiptare. Né periudhén afatgjaté, ne pérséritim
thirrjen toné se nxitja e investimeve t& huaja direkte apo e formave té tiera
t€ hyrjeve afatgjata t& kapitalit, &shté rruga e duhur pér zhvillimin afatgjaté
té¢ vendit. S& bashku me reformat e brendshme strukturore, autoritetet
publike duhet i kushtojné njé vémendije né rritie kétij objektivi, pér té cliruar
potencialin e zhvillimit t& ekonomisé shqgiptare.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrijen e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
28 korrik 2010

Né mbledhijen e tij t& datés 28 korrik 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés
sé Shqipérisé mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin e Politikés Monetare pér
tremujorin e dyté té vitit 2010. Pasi u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike
dhe financiare né vend, me projeksionet e tyre pér t& ardhmen, si dhe pasi
vlerésoi balancén e rrezigeve té pritshme, né pérfundim té diskutimeve, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& ulé normén bazé té interesit, me
0.25 piké pérgindjeje. Pas kétij vendimi, norma e marréveshjeve té riblerjes

me afat maturimi njéjavor éshté 5% krahasuar me nivelin e méparshém té saj
prej 5.25%.

Zhvillimet ekonomike dhe monetare gjaté dy tremujoréve t& paré té
vitit 2010 kané gené pérgjithésisht né linje me parashikimet e Bankés sé
Shqipérisé. Aktiviteti ekonomik megjithése né terma té ngadalésuar ka
shénuar rritje pozitive.

Presionet inflacioniste kané& ardhur né rénie ndérkohé qé balancat e
jashtme t& ekonomisé jané pérmirésuar. Tregjet financiare kané patur mé
shumé frymémarrje, duke u karakterizuar nga:

*  rénie e primeve 1é rrezikut,

*  pérmirésim i situatés sé likuiditetit,

*  tendencé rénése e normave té interesit, dhe
*  getési relative e kursit & kémbimit.

Kéto linja zhvillimi pritet t&€ ruhen edhe né periudhén e ardhshme.

Ecuria e ekonomisé shgiptare mund t& konsiderohet pozitive, vecanérisht
né kontekstin e zhvillimeve t& ekonomisé botérore dhe t& ecurisé sé vendeve
t& rajonit, si dhe né raport me dimensionet e sfidave me 1é cilat ajo u pérball
gjaté késaj periudhe. Kéto sfida pérbéné nié test t& forté pér géndrueshmériné
e ekonomisé shgiptare, né nivel makro dhe mikroekonomik, si dhe pér
kapacitetet institucionale e politike t& administrimit ekonomik.

Megijithaté, t€ analizuara né detaje, zhvillimet ekonomike e monetare té
gjashtémujorit t& paré t& vitit ofrojné mé shumé nuanca né interpretimin e tyre.
Ekonomia shgiptare vuan ende nga njé kérkesé e ulét e brendshme dhe nga
probleme né financimin e aktivitetit. Rritja ekonomike dhe zhvillimi ekonomik
nuk jané t& balancuar né té gjithé sektorét e ekonomisé. Ato jané mbéshtetur
mé shumé né kérkesén e huaj se né kérkesén e brendshme dhe pérmbajné
né vetvete njé ecuri mé dinamike t& sektorit t& industrisé dhe t& shérbimeve,
kundrejt ngadal&simit t& sektorit t& bujgésisé dhe t& degés s& ndértimit.
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Po késhtu, rritja ekonomike e késaj periudhe éshté shogéruar nga nijé ecuri
mé e ngadalté e tregut t& punés dhe e treguesve t& punésimit, duke rritur
kapacitetet e pashfrytézuara njerézore dhe kapitale t& ekonomisé shqiptare.
Nga ana tjetér, ecuria ekonomike gjaté késaj periudhe ka ilustruar réndésiné
gé ka ruajtja e balancave makroekonomike né zhvillimin e géndrueshém
dhe afatgjaté t& vendit, si dhe nevojén pér kontributin e t& gjithé aktoréve
ekonomiké né garantimin e tyre.

Kéto mesazhe, t& cilat pérbéjné edhe temat kryesore t& kétij raporti tremujor,
do t'i trajtoj mé né detaje né vijim.

Konteksti botéror, i cili ka shogéruar zhvillimin ekonomik t& vendit gjaté
késaj periudhe, &shté paragitur i pérmirésuar, por duke shfaqur gjithashtu
ni¢ luhatshméri t& madhe t& tregjeve financiare dhe t& ndjeshmérisé sé
investitoréve.

Ekonomia botérore ka vijuar rikuperimin ekonomik edhe né tremujorin e
dyté t& vitit 2010, e nxitur mé sé shumti nga rritja e shpejté ekonomike né
vendet né zhvillim dhe stimujt fiskalé e monetaré t&€ vendeve t& zhvilluara.
Eurozona po jep shenja t& njé rritieje t& géndrueshme, por partnerét
tané kryesoré tregtarg, ltalia dhe Gregia, kané njé ecuri mé pak pozitive.
Pavarésisht rritjes sé kérkesés, hendeku negativ i prodhimit né nivel botéror ka
prodhuar presione t& uléta inflacioniste, t& cilat priten t& mbeten té tilla edhe
né horizontin afatmesém.

Gijithsesi, kjo tablo pozitive mbetet ende e paplotésuar pér sa kohé gé
papunésia éshté né nivele & larta né pjesén mé t& madhe t& vendeve. Treguesit
e borxhit publik jané ngarkuar me barrén fiskale t& kontraktuar si rriedhojé
e masave t& kushtueshme & geverive t& ndérmarra gjaté dy viteve té fundit
pér t& stimuluar ekonoming, ndérkohé gé hapésira fiskale &shté ngushtuar
ndjeshém.

Shqetésimi pér géndrueshméring fiskale, vecanérisht né disa prej vendeve
t& Eurozonés, éshté reflektuar edhe né ecuriné e tregjeve financiare, té cilat
jané karakterizuar nga rritie e primeve té rrezikut dhe zgjerim i marzheve té
kérkuara té fitimit.

Né kété kontekst botéror, statistikat zyrtare tregojné se ekonomia shqgiptare i
éshté rikthyer rritjes. Pas rénies sé prodhimit t& brendshém bruto né tremujorin
e fundit t& vitit 2009 dhe akfivitetit t& dobét ekonomik t&€ muajve t& paré té
vitit 2010, t& dhénat e disponuara té sektorit real dhe monetar sugjerojné se
ekonomia shqiptare ka patur njé rritie ekonomike pozitive gjaté gjysmés sé
paré té vitit.

Sipas té dhénave paraprake nga INSTAT, prodhimi i brendshém bruto u rrit
me 2% né terma vjetoré gjaté tremujorit t& paré té vitit.
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Rritja e kérkesés sé jashtme éshté pasqyruar pozitivisht né ecuriné e sektorit
té industrisg, i cili u rrit me 27.5% né kété periudhé.

Nga ana tjetér, ngadalésimi i kérkesés né vend éshté manifestuar né ritme
t& moderuara té rritjes sé sektorit t& shérbimeve dhe né vazhdimésiné e tkurrjes
sé degés s& ndértimit.

Zhvillimet mé pozitive né ecuring e prodhimit t€ brendshém bruto né
tremujorin e paré té vitit 2010, mbéshteten gjithashtu edhe prej t& dhénave
cilésore. N& vecanti, treguesi i tendencés ekonomike regjistroi nié nivel 4.6
piké mé té larté krahasuar me njé tremujor mé paré, ndonése ky tregues
géndron ende mjaft poshté mesatares sé tij afatgjaté.

Sé bashku me indikatoré té tieré t& térthorté, si tendenca e rrities sé
kreditimit dhe njé rittm mé i shpejté i realizimit t& t&€ ardhurave buxhetore,
pritiet e biznesit dhe t& konsumatoréve pér tremujorin e dyté sugjerojné se
rritja ekonomike né ké&té periudhé ka gené e afért me até t& tremujorit 1& paré
té vitit.

Né mungesé té t& dhénave t&€ nevojshme dhe né kohé& mbi zhvillimet né
komponentét e kérkesés, analizat tona t& bazuara mbi tregues indirekté
sasioré dhe cilésoré sugjerojné se kérkesa e brendshme éshté kushtézuar nga
ecuria e ngadalté e konsumit, nga rénia e investimeve dhe nga njé kontribut
mé i ulét i sektorit fiskal.

Nga ana fietér, forcimi i kérkesés sé huaj dhe pérmirésimi i termave 1é
tregtisé, éshté reflektuar né rritien e konsiderueshme t& eksporteve tona dhe
né njé kontribut mé t& larté 1& tyre né kérkesén agregate.

Shpenzimet konsumatore jané shfaqur t& pérmbajtura né pjesén e paré té
vitit.

*  Rénia e kredisé konsumatore dhe e remitancave,

* ngadalésimi i rrities sé pagave,

* rritja e ulét e importit t& mallrave pér konsum,

e niveliiulétibesimit konsumator dhe

* rritja e prirjes sé individéve pér té kursyer,

tregojné pér ritme t& uléta t& konsumit privat gjaté késaj periudhe.

Ky i fundit &shté kushtézuar nga:

* ngadalésimi i ritmit t& rritjes sé t& ardhurave & disponueshme,

e burime t& kufizuara t& financimit,

* njésjellije mé konservatore e konsumatoréve né kushtet e pasigurisé sé
shtuar pér t&¢ ardhmen, dhe nga

*  ngadalésimi né treguesit e punésimit.

Investimet private vlerésohen né rénie gjaté pjesés sé paré té vitit, por me
njé kontribut negativ mé t& ulét s&€ né gjysmén e dyté té vitit t& kaluar.
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Kjo ecuri éshté diktuar né masén mé t&€ madhe nga niveli i ulét i shfrytézimit
té kapaciteteve né ekonomi. Pé&r mé tepér, kushtet e shtrénguara té aplikuara
nga bankat kané dekurajuar kérkesén pér kredi.

Megijithatg, zhvillimet mé t& fundit, si:

* rritja e kérkesés sé bizneseve pér kredi pér investime,

*  rritja e importit t& mallrave t&€ ndérmjetme dhe atyre kapitale,

pérmbaijné sinjale pozitive pér nigé kthim t& mundshém né territor pozitiv
t& kétij komponenti t& kérkesés. Sektori publik ka vijuar t& japé njé kontribut
pozitiv né rritien e kérkesés agregate gjaté gjashtémujorit t€ paré té vitit
2010. Politika fiskale ka patur natyré ekspansioniste, por né njé¢ masé mé té
moderuar krahasuar me njé vit mé paré.

Megijithése éshté ngushtuar me 36% né terma vietorg, deficiti buxhetor ka
gené ndjeshém mé i larté se niveli i parashikuar.

Shpenzimet buxhetore t& realizuara pér kété periudhé jané 4% mé té
uléta se né gjashtémujorin e paré t& vitit t& kaluar. Ritmet vjetore té rrities
sé shpenzimeve korrente jané ngadalésuar né 7.1%, ndérkohé gé investimet
publike kané réné me 33.5%.

Nén efektin e ecurisé sé ngadalté ekonomike, t& ardhurat fiskale jané rritur
me ritme t& uléta historike, prej 3.3%.

Banka e Shqipérisé vleréson si njé hap né drejtimin e duhur rishikimin né
ulje t& deficitit buxhetor dhe té planit t& shpenzimeve publike.

e Garantimi i géndrueshmérisé fiskale,

*  ulja e primeve t& rrezikut t& lidhura me 18,

e forcimi i besimit t& publikut, si dhe

e krijimi i hapésirave pér njé¢ akses mé t& madh t& sektorit privat né

tregjet financiare,

pérbéiné disa prej elementeve thelbésore gqé& mundésuan lehtésimin e
métejshém t& politikés monetare 1€ Bankés sé Shqipérisé, duke shmangur njé
sterilizim t& mundshém t& veprimeve tona né lidhje me normén e interesit.

Gijithsesi, konsolidimi fiskal né& funksion t& mbaijties né parametra t&
pérshtatshém t& treguesve t& deficitit dhe t& borxhit publik, duhet t& shkojé
pértej veprimeve t& ndérmarra né periudhén afatshkurtér. Qéndrueshméria
fiskale duhet t& adresohet né t& ardhmen népérmiet adoptimit t& njé rregulli
fiskal t& qart, i cili duhet t& shérbejé si udhérréfyes dhe kushtézues i sjelljes sé
politikés fiskale né periudhén afatmesme e mé tej.

Rritja e kérkesés sé jashtme dhe pozita mé favorizuese e kursit t& kémbimit
ka nxitur njé ecuri mjaft t& miré té eksporteve tona, té cilat jané rritur me 62%
né pesé muait e paré té vitit. Paralelisht me 18, kérkesa e dobét e brendshme ka
pércaktuar njé rritje t& ulét vietore t& importeve, duke ndihmuar né ngushtimin
me 16.2% té deficitit t& bilancit tregtar.
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Kéto zhvillime kané rezultuar né njé kontribut mé pozitiv t& eksporteve neto
né kérkesén agregate. Ato kané sjellé gjithashtu korrektimin e vazhdueshém
té deficitit & llogarisé korrente, duke i shérbyer edhe stabilizimit 1& vlerés sé
monedhés vendase. Korrektimi né rénie me 2.7 piké pérgindjeje t&¢ PBB-sé i
deficitit t& llogarisé korrente &shté njé sinjal inkurajues pér géndrueshmériné
e pozicionit t& jashtém té& vendit. Megjithaté, prurjet financiare neto né
llogaringé kapitale dhe financiare u reduktuan me 62.9% né terma vjetorg,
gjaté tremujorit t& paré té vitit 2010. Gjithashtu, remitancat té cilat pérbéjné
nié burim t& réndésishém té financimit t& deficitit tregtar, vlerésohen me njé
rénie prej 6.7% né terma vjetoré.

Té dyja kéto zhvillime ritheksojné faktin se pozicioni i jashtém i ekonomisé
shqiptare mbetet njé dobési strukturore e saj, i cili kérkon njé korrektim té&
métejshém.

Investimet e huaja direkte, té cilat u rritén me 25.8% gjaté tremujorit t& parg,
pérbéjné burimin mé t& sigurt pér financimin e deficitit t& llogarisé korrente.
Kéto investime duhet t&€ nxiten mé tej me politika atraktive pér investitorét e
huaj dhe reforma strukturore né ekonominé shqiptare.

Inflacioni vijetor né muaijin gershor rezultoi 3.2%. Ngadal&simi i inflacionit
vietor, njé zhvillim ky i vérejtur g& né muajin mars t& kétij viti, éshté ndikuar
nga presionet e uléta nga kahu i kérkesés, ulja e cmimeve t& prodhimeve
bujgésore dhe stabilizimi i kursit t& kémbimit.

Vlerat e uléta t& inflacionit bazé konfirmojné balancén e presioneve té uléta
inflacioniste, né kushtet e kapaciteteve t& pashfrytézuara né tregjet e punés
dhe kapitalit.

Ngadalésimi i kérkesés do t& kushtézojé veprimin e presioneve né kahun
rénés t& inflacionit edhe né periudhén né vazhdim, ndérkohé gé ecuria e
treguesve monetaré tregon pér presione t& dobéta inflacioniste me natyré
monetare.

Goditjet nga kahu i ofertés né ¢cmimet e konsumit, sikurse pritej, kané
rezultuar t& pérkohshme dhe nuk kané prekur pritjet e agjentéve ekonomiké
pér inflacionin, t& cilat mbeten t&€ mirankoruara rreth objektivit t& Bankés
sé& Shqipérisé. Ruaijtia e stabilitetit 1& cmimeve &shté arritur né sajé t& njé
vendimmarrjeje t& pérshtatshme t& politikés monetare, edhe pse né kushtet
e pasigurisé pér zhvillimet e ardhshme dhe t¢ mungesés sé informacionit
statistikor né kohén e duhur. Gjaté periudhés sé marré né analizg, politika joné
monetare ka patur njé karakter stimulues, duke ruajtur norma té uléta interesi
dhe duke injektuar likuiditetin e nevojshém dhe me afate t& pérshtatshme
maturimi pér t& mbéshtetur aktivitetin e tregjeve financiare dhe kreditimin e
ekonomisé.

Né pérgjigie t& késaj politike, normat e interesit né tregun ndérbankar
jané shfaqur t& géndrueshme, duke reflektuar dhe situatén e stabilizuar té
likuiditetit né sistem, ndérkohé qé& normat afatgjata t& interesit kané patur
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tendenca rénése si pasojé e niveleve mé t& uléta t& primeve té rrezikut. Né
vecanti, yield-et e letrave me vleré t& geverisé pér t& gjitha maturitetet né
tregun primar kané vazhduar t& bien gjaté tremujorit t€ dyté. Kjo periudhé
éshté karakterizuar gjithashtu nga rritja e métejshme e depozitave né sistemin
bankar dhe zhvendosja kohore e tyre drejt depozitave me afat. Me rritjien e
kursimeve t& publikut t&¢ depozituara né sistem, edhe normat e interesit t&
depozitave kané shfaqur prirje rénése.

Nga ana fjetér, me gjithé pérmirésimin e situatés sé likuiditetit dhe rénien e
kostove t& financimit t& aktivitetit, kreditimi pér sektorin privat vazhdon t& rritet
me ritme t& uléta. Rritja mesatare vietore e kredisé pér sektorin privat shénoi
9% né tremujorin e dyté té vitit.

Tregu i kredisé vazhdon té& karakterizohet nga luhatshméri e normave té
interesit dhe kushte t& shtrénguara t& kredidhénies.

Gijithsesi, zhvillimet e muajve t& fundit pérmbajné nota pozitive, sidomos
né tendencat rritése té ritmit t& kredis€, né orientimin mé t€ madh t& saj drejt
mbéshtetjes s& investimeve dhe né riaktivizimin e aktivitetit kreditues né valutg,
pér njési ekonomike té cilat gézojné mbrojtie natyrale ndaj rrezikut té& kursit
t& kémbimit.

Banka e Shqipérisé e ka promovuar dhe do ta mbéshtesé vazhdimisht njé
zhvillim té tillé, duke inkurajuar sistemin bankar dhe kredimarrésit t& punojné
mé shumé pér gjetien e formave, instrumenteve dhe praktikave efektive pér
nxitien e kredisé.

Vendimmarrja e sotme e Bankés sé Shqipérisé pasqyron njé analizé t& ploté:

e té&zhvillimeve ekonomiko —financiare qé kané karakterizuar ekonominé
toné kéto muait e fundit,

* 18 zhvillimeve rajonale dhe mé gjerg,

* 1& balancave 1é rrezigeve, si dhe

*  t& parashikimeve dhe pritshmérive pér té€ ardhmen.

Banka e Shqipérisé beson se sistemi bankar do ta pérciellé né ekonomi
né kohé dhe né intensitetin e duhur. Shtimi i depozitave, situata e likuiditetit
né sistemin bankar, kérkesa né rénie e buxhetit, krijojné premisa reale pér
orientimin mé t& madh t& fondeve né financimin e sektorit privat.

Vémendie té vecanté, Banka e Shqipérisé do t'i kushtojé edhe ndérmjetésimit
né valuté nga sistemi bankar. Gjendja e depozitave né valuté dhe njé séré
zhvillimesh t&€ pé&rmendura mé sipér krijojné njé shtrat t& besueshém pér
kanalizimin e tyre né ekonomi me kosto mé t& ulura. Ky do té jeté edhe njé
nga drejtimet ku ne do t&€ ndalemi né vazhdimési né pjesén e mbetur t& vitit
2010 e mé tej.

Banka e Shqipérisé gjykon se kushtet monetare si dhe raportet e kérkesés
dhe t& ofertés né tregjet kryesore t& ekonomisé, jané t& pérshtatshme pér
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ruaijtien e stabilitetit t& cmimeve né periudhén afatmesme. Politika monetare
e Bankés sé Shqipérisé do 1é vijojé t& mbetet njé politiké e kujdesshme, duke
synuar gjithnjé pérmbushijen e objektivit t& inflacionit dhe ruajtien e stabilitetit
makroekonomik.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLAN]

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé& Shqipérisg,
31 gusht 2010

Né mbledhjen e datés 31 gusht 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé mori né shgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor t& Politikés Monetare.
Pasi u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike dhe financiare né vend si
dhe me projeksionet e tyre pér t& ardhmen, né pérfundim té diskutimeve,
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&¢ mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né nivelin 5.00%.

Té dhénat nga ekonomia botérore konfirmojné rimékémbijen progresive
t€ aktivitetit ekonomik. Politikat monetare e fiskale stimuluese kané ndikuar
né rritien e kérkesés pér mallra e shérbime si dhe né zgjerimin e akfivitetit
tregtar. Rezultatet e vrojtimeve dhe parashikimet pér t& ardhmen sugjerojné
njé¢ pérmirésim t& métejshém t& treguesve ekonomiké, duke sinjalizuar se
ekonomia botérore do t& vazhdojé té fugizohet. Presionet inflacioniste né nivel
botéror mbeten t& kontrolluara dhe normat e interesit t& bankave gendrore
vazhdojné t& jené né nivelet mé té uléta historike. Tregjet financiare jané
karakterizuar nga njé luhatshméri e larté e normave 1€ interesit, e cmimeve té
produkteve financiare dhe e véllimeve té tregtimit.

Kio luhatshméri ka reflektuar nga njéra ané sinjalet pozitive gé vijné nga
ekonomia reale dhe rezultatet inkurajuese té stress-test-eve té bankave té
médha, dhe nga ana tjetér pasiguring e rriedhur prej niveleve né rritje té
borxhit publik. N& nivel politik, debati qé karakterizon autoritetet ekonomike
private dhe publike éshté pércaktimi i masés dhe kohézgjaties s&¢ duhur t&
stimulit makroekonomik. Pérgjigjja qé do t& marré dilema e mbéshtetjes sé
ekonomisé, pa cénuar primet e rrezikut dhe ekuilibrat afatgjaté té saj, do té
kushtézojé ndjeshém ecuriné e ekonomisé botérore dhe perspektivat e rrities
afatshkurtér e afatmesme t& Shqipérisé.

Si rriedhojé e gjallérimit t& kérkesés, ¢cmimet e léndéve t€ para kané
vazhduar t& shfaqin prirje rritése gjaté muajve té fundit. Vecanérisht, gmimi i
grurit né tregjet botérore shénoi njé rritje t& forté né muajin gusht, pas luhatjes
sé raporteve t& kérkesés e ofertés dhe kufizimit t&€ eksporteve nga njé prej
vendeve kryesore prodhuese. Pércjellja e tyre né inflacionin total né Shqipéri
pritet t& jeté e dobét, por ajo do t& mbetet objekt monitorimi né muajt né
vazhdim.

Ekonomia shqiptare ka vijuar té karakterizohet nga pérmirésimi gradual i
treguesve ekonomiké, duke konfirmuar njé aktivitet né rritje - por relativisht
t€ ngadalté - t& saj. Statistikat zyrtare flasin pér norma pozitive rritieje né
tremujorin e paré té vitit, ndérkohé qé rezultatet e vrojtimeve té besimit dhe té
dhéna té tjera té térthorta sugjerojné pér vazhdimésing e kétyre ritmeve edhe
né tremujorin e dyté.
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Aktiviteti ekonomik né Shqipéri &shté mbéshtetur nga rritja e kérkesés sé
jashtme dhe e eksporteve shqiptare, ndérsa kérkesa e brendshme ka patur
nié rrite mé té ngadalté. Kjo ecuri éshté reflektuar né njé rritie mé té shpeijté
t& sektorit t& industrisé dhe t& shérbimeve, ndérkohé qé sektori i ndértimit
dhe ai i bujgésisé kané patur njé kontribut t& ulét né rritien ekonomike.
Ajo éshté shogéruar gjithashtu me krijimin e kapaciteteve 1€ pashfrytézuara
né ekonominé shqiptare dhe presione & uléta inflacioniste nga kérkesa e
brendshme. Stimuli monetar ka gené i pérshtatshém pér t& akomoduar njé
aktivitet ekonomik né rritie, por pa krijuar zgjerim t& tepért t& likuiditetit. Né
prani edhe t& pritieve t& ankoruara inflacioniste, ky ambient ekonomik ka
ndikuar né absorbimin e goditieve mbi inflacion t& ardhura nga faktoré té
ofertés. Pér rriedhojé dhe né pérputhje me pritjet tona, inflacioni ka ardhur
né rénie gjaté vitit 2010. Inflacioni vietor i ¢mimeve t& konsumit rezultoi
3.4% né muaijin korrik. Kjo normé inflacioni éshté shkaktuar kryesisht nga
rritia e ¢gmimeve t& administruara, e cmimeve bazé né tregjet ndérkombétare
dhe néncmimi i monedhés vendase. Kéta faktoré t& ofertés pritet t& kené
ndikim kalimtar né ecuriné e inflacionit, duke mos u pérkthyer né presione té
géndrueshme inflacioniste.

Kio dinamiké ka kushtézuar dhe do t& vazhdojé t& kushtézojé ecuring
e inflacionit edhe né periudhén e ardhshme. Né mungesé t& goditieve té
papritura nga ana e ofertés, projeksionet tona e vendosin normén vjetore
t& inflacionit prané objektivit 3% t& Bankés s& Shqipérisé né periudhén
afatmesme.

Konsumi privat vlerésohet t& keté dhéné kontribut pozitiv né aktivitetin
ekonomik né tremujorin e dyté.

Kjo ecuri déshmohet nga forcimi i ritmit t& rritjes sé t&€ ardhurave tatimore, té
cilat kané né bazé té tyre nivelin e konsumit né ekonomi, nga rritja e importit
t& mallrave t& konsumit, si dhe konfirmohet nga treguesit e pérmirésuar té
besimit t& konsumatorit. Bilancet pérgjithésisht t& shéndosha financiare
t& familjeve shqiptare béjné t& mundur njé reagim t& shpejté t& tyre ndaj
pérmirésimit t& klimés aktuale dhe perspektivés makroekonomike, rritjes sé
t& ardhurave t& disponueshme, dhe rénies sé pasigurisé. Nga ana tjetér,
mundésia e familjeve pér t& financuar konsumin e tyre népérmijet kredisé
bankare paragitet problematike, pér sa kohé gé aksesi i tyre né kredité
konsumatore dhe hipotekare paragitet né rénie.

Investimet private po i kthehen gradualisht ritmeve rritése, por né nivele
dukshém mé té& uléta se ato t& méparshmet. Klima mé porzitive e besimit
t€ bizneseve; mbéshtetia né rritie me kredi bankare; rritja e shfrytézimit t&
kapaciteteve né ekonomi; dhe rritja e importit t& mallrave kapitale dhe atyre
t& ndérmijetme, sugjerojné se niveli i investimeve private &shté rritur gjaté
muajve t& fundit. Tregues t& besimit evidentojné pritie pozitive edhe pér
tremujorin e treté t& vitit, duke mbéshtetur vlerésimet tona pér njé nxitje té
kérkesés agregate nga sektori privat.

Sektori publik ka shénuar frenim t& ekspansionit fiskal, q& prej fillimit t&
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tremujorit 1& dyté. Deficiti buxhetor né fund t& muaijit korrik rezultoi 23.1
miliardé lekg, nivel ky i cili éshté rreth 42% mé i ulét se njé vit mé paré.
Té ardhurat buxhetore jané rritur me 3.7% né terma vjetorgé, ndérkohé qé
shpenzimet jané tkurrur me 5.1%.

Né vecanti, shpenzimet kapitale vijojné t& shénojné ritme negative rritieje,
duke gené né linjg me programin e Ministrisé s& Financave pér kontrollin e
shpenzimeve buxhetore dhe reduktimin e investimeve publike pér vitin 2010.

Banka e Shqipérisé gjykon se respektimi i nivelit t& deficitit dhe t& borxhit
publik né programin e rishikuar buxhetor do t&€ ndihmojé né ruajtien e
ekuilibrave ekonomiké. Administrimi me kujdes i huamarrjes nga publiku do
t€ gjenerojé presione rénése mbi primet e rrezikut dhe mbi normat afatgjata
t& interesit, duke krijuar mé tepér hapésira pér nxitien e aktivitetit kredidhénés
pér sektorin privat. Gjithashtu, ai do té rrité fleksibilitetin e politikés fiskale né
horizontin afatmesém dhe afatgjaté.

Eksportet neto kané vazhduar 1€ rrisin kontributin e tyre né kérkesén
agregate edhe né tremujorin e dyté té vitit. Kjo ecuri &shté diktuar nga rritja
vietore prej 86% e eksporteve kundreijt rrities prej vetém 6% té& importeve gjaté
késaj periudhe. Kéto zhvillime jané materializuar né ngushtimin e métejshém
t€ deficitit tregtar, i cili éshté tkurrur me rreth 14% né terma vijetoré. Ngushtimi
i deficitit tregtar &shté shogéruar me presione mé té uléta né tregun valutor
dhe njé ecuri mé t& géndrueshme t& kursit t& kémbimit.

Banka e Shqipérisé gjykon se, megijithése inkurajuese, ritmet e deritanishme
t& rritjes s& eksporteve do t& jené t& véshtira pér t'u ruajtur. Pér kété arsye,
géndrueshméria afatgjaté e pozicionit t& jashtém valutor t& vendit do té
kérkojé njé sjellje mé t& kujdesshme ndaj deficitit tregtar dhe nxitjen e formave
t€ géndrueshme té hyrjes sé kapitalit.

P&rmirésimi i ngadalté i kérkesés s& brendshme é&shté reflektuar né rritje
t& géndrueshme t& ofertés monetare. Ky tregues shénoi njé rritie vietore prej
10.1% né muaijin gershor dhe vazhdon t& mbéshtetet kryesisht nga kontributi
i larté i mjeteve valutore neto t& sistemit bankar. Ndérkohé, zgjerimi i kredisé
pér sektorin privat vijon t& shénojé ritme relativisht 1€ ngadalta rritieje, duke
reflektuar si ecuring e kérkesés ashtu dhe kriteret ende té shtrénguara té
kreditimit.

Duke pérjashtuar efektin e kursit t& kémbimit, rritja vietore e kredisé né
muaijin gershor arriti né 6.4%, nga 4.9% né fund t& tremujorit t& paré. Né
keté periudhé, ajo éshté diktuar kryesisht nga rritja e kredisé pér biznese, ku
peshén mé t€ madhe e ka z&né kredia e akorduar pér investime.

Rritia vietore e depozitave prej 15.8% né muajin gershor ka sjellé
pérmirésimin e treguesve té likuiditetit t& bilancit t& sistemit bankar. Shtimi
i likuiditetit né sistem, huamarrja e kontrolluar e sektorit publik né tregjet e
brendshme financiare, ulja e primeve té rrezikut né t& dhe pritjet e ankoruara
inflacioniste, kané kushtézuar rénien e normave té inferesit né tregjet
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financiare. E orientuar nga ulja e normés bazé t& interesit né muaijin korrik,
rénia e normave té interesit t& depozitave, dhe letrave me vleré té geverisé né
muaijin e fundit, pritet t& ndihmojé né krijimin e kushteve mé t& pérshtatshme
pér stimulimin e aktivitetit ekonomik.

Politika monetare e ndjekur nga Banka e Shqipérisé ka gené e kujdesshme.
Duke patur né vémendje respektimin e objektivit pér inflacionin, Banka e
Shqipérisé uli me 0.25 piké pérgindjeje normén bazé té interesit né muajin

korrik.

Ky lehtésim i kushteve monetare synoi t'i japé nié stimul t& métejshém
aktivitetit ekonomik, duke kontrolluar né t& njéjtén kohé presionet inflacioniste
dhe ekuilibrat e jashtém t& ekonomisé. Ajo &shté pércjellé né tregun financiar
né segmentin afatshkurtér t& tij, duke sjellé uljen e kostos s& huamarrijes t&
bankave, si dhe norma mé t& uléta interesi né tregun ndérbankar dhe né
tregun primar t& letrave me vleré t& geverisé. Né& muaijt né vijim, lévizja e
politikés monetare duhet t& transmetohet dhe né uljen e kostos s& huamarrjes
sé sektorit privat. Né aspektin operacional, ne jemi t& pranishém né treg duke
ofruar t& gjithé likuiditetin e nevojshém pér funksionimin normal t& sistemit
bankar.

Gjaté diskutimeve té tij, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé konkludoi
se, né mungesé té goditjeve t& papritura, inflacioni i gmimeve & konsumit né
periudhén afatmesme do t& jeté né linjé¢ me objektivin e Bankés sé Shqipérisé
pér t&. Gijithashtu, Késhilli Mbikéqyrés gjykon se kushtet monetare jané té
pérshtatshme pér respektimin e kétij objektivi. Né pérfundim té diskutimeve,
Késhilli Mbikéqgyrés vendosi t& mbaijé t& pandryshuar normén bazé 1 interesit,
né nivelin 5.00%.

Né t&¢ ardhmen, Banka e Shqipérisé mbetet e gatshme t& veprojé duke
faktorizuar ecuring e faktuar dhe t& pritshme té treguesve ekonomiké, né
funksion té ruajties sé stabilitetit t& cmimeve dhe té konsolidimit t& métejshém
t& ekuilibrave makroekonomiké né vend.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLAN]

Né tryezén e rrumbullakét “Sfidat ekonomiko-
politike t& bashképunimit rajonal”,
8 shtator 2010

Té nderuar miq,
Té dashur pjesémarrés,

Ndihem i nderuar t& hap sot kété tryezé t& rrumbullakét. Mé lejoni gé t'u
uroj sé pari miréseardhjen kolegéve tané nga Universiteti i Oksfordit, t& cilét
kané marré pérsipér njé mision t& réndésishém pér Shqipéring dhe rajonin:
t€ kontribuojné né rritien e kapacitetit kérkimor, né dije dhe né pérballijen me
sfidat e rritjes s& géndrueshme gé ne hasim né rrugét tona té pérbashkéta, té
ngjashme, por unike, drejt Bashkimit Evropian.

Eshté kénagési e madhe pér mua dhe pér Bankén e Shqipérisé t& kemi
mundésing t& fillojmé njé seri studimesh mbi politikén ekonomike t& vendit
dhe rajonit, té cilat do t& ndihmojné debatin shkencor rreth modelit & rritjes
ekonomike, mbéshtetur edhe nga njé kéndvéshtrim rajonal né nivelin social,
ekonomik dhe né até politik.

Mund t& pyesni veten pse Banka e Shqipérisé éshté kaq e interesuar pér
rritien ekonomike dhe politikat ekonomike né pérgjithési, duke gené se
objektivi kryesor i bankés gendrore éshté stabiliteti i cmimeve. N& minutat né
vijim do t& pérpigem té trajtoj disa nga pikat kryesore t&€ axhendés sé Bankés
sé Shqipérisé né vitet e fundit.

Mé konkretisht, béhet fjalé pér: efektivitetin e politikés monetare, réndésiné
e ankorave ekonomike t& brendshme dhe t& jashtme, ngritien e kapaciteteve
kérkimore né funksion t& zbatimit t& politikave tona, si dhe komunikimin
dhe edukimin e publikut. Qasja e duhur ndaj kétyre céshtieve éshté njé
domosdoshméri pér politikén monetare dhe pér rolin e saj themelor né arritien
e mirégenies ekonomike.

Bankat gendrore t& suksesshme, objektivi kryesor i té cilave &shté inflacioni,
po i kushtojné pérheré e mé shumé réndési edhe aktivitetit ekonomik dhe
treguesve 1é tieré t& ekonomisé reale. Kjo prirje nuk mbéshtetet vetém tek
fakti se inflacioni ndikohet drejtpérdrejt nga luhatijet e aktivitetit ekonomik dhe
papunésisé né afatin e shkurtér, por edhe mbi teoriné e ekonomiksit monetar,
sipas sé cilés banka gendrore duhet 1€ tregojé vémendje edhe pér rritien
ekonomike potenciale né afatin e gjaté.

Pér mé tepér, argumenti i rrities ekonomike &shté objektivi gendror i
politikave ekonomike. Pér rriedhim, edhe vendimet e bankés gendrore né
fushén e politikés monetare, t& mbikéqyries dhe té stabilitetit financiar, duhet
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t& ndérveprojné dhe t& harmonizohen me kété objektiv gendror. Vetém késhtu,
garantohet stabiliteti makroekonomik e financiar i vendit.

Nga ky kéndvéshtrim, Banka Qendrore pérpiget gé politikat e saj t& mos
rrisin luhatshméring afatshkurtér t& aktivitetit ekonomik dhe t& mos pengojné
potencialin e rrities ekonomike né afatin e gjaté.

Natyra e politikés monetare t&€ Bankés sé& Shqipérisé éshté e ngjashme me
até té politikés sé ndjekur nga Banka Qendrore Evropiane. Ajo bazohet né dy
shtylla: e para éshté analiza monetare dhe e dyta analiza ekonomike. Kolona
e dyté ka njé réndési 18 madhe pér ecuriné e inflacionit, vecanérisht né afatin
e gjaté.

Inflacioni &shté pérgjithésisht njé fenomen monetar dhe si i tillé varet shumé
nga masa monetare né garkullim dhe nga shpejtésia me té cilén kjo rritet né
raport me Produktin e Brendshém Bruto. Lidhja e drejté qé ekziston ndérmijet
kétyre variablave kérkon gé rritja e ofertés s& parasé né afatin e gjaté t& mos
jeté mé e shpejté se rritja e akfivitetit ekonomik né ményré gé banka gendrore
dhe politika e saj monetare t& mos shkaktojné inflacion.

Duke pasur géndrueshmériné e cmimeve dhe stabilitetin financiar si
prioritete kryesore, Banka e Shqipérisé éshté e vendosur t& béjé t& gjitha
pérpjekjet pér té inkurajuar dhe pér té luajtur rol aktiv né konvergjencén e
vendit me standardet evropiane.

Njé nga hapat gé duhen hedhur menijéheré né kété drejtim, éshté hartimi
i njg modeli t& ri t& rritjes ekonomike, duke mbajtur parasysh mangésité e
modelit t€& tanishém té ngritur mbi rritien dhe zgjerimin e kreditit dhe nivelet e
larta t& konsumit. N& maj té kétij viti, Banka e Shqipérisé organizoi njé tryezé
t& rrumbullakét shkencore, e cila u pérgendrua né identifikimin e sektoréve
t& ekonomisé g& mund t& sigurojné njé rritie ekonomike t&€ géndrueshme
né t& ardhmen. Takimi arriti né pérfundimin se modeli i ardhshém i rritjes
ekonomike kérkon ndértimin e nié strategjie kombétare t& zhvillimit ekonomik
t& vendit. Modeli i ardhshém duhet t& mbéshtetet né rritien e produktivitetit t&
faktoréve t& prodhimit né té gjithé sektorét e ekonomisé.

Né kushtet e njé ekonomie t& vogél e t&€ hapur, réndési t& vecanté kérkon
rritia dhe géndrueshméria e eksporteve. Rriedhimisht dhe puna kérkimore,
reformat dhe vendimet strategjike duhet t& pérshtaten né pérputhje me kété
objektiv. Roli i sistemit bankar merr njé réndési t& vecanté né kété kuptim.
Ai duhet t& evidentojé me kujdes sektorét prioritaré dhe fitimprurés si dhe
t& sigurojé financimin e vazhdueshém té tyre. Kredia bankare ka gené dhe
do t& mbetet nj€¢ nga instrumentet kryesore qé do t€ mundésojné ecuriné e
géndrueshme té& aktivitetit ekonomiko-financiar t& vendit.

Né ményré qé kjo strategji t& jeté e suksesshme, ajo duhet t& pérfshijé
si pérbérés substancialé t& saj edhe filozofing dhe prioritetet e zhvillimit té
rajonit t& Ballkanit Juglindor. Kjo nevoijé rezulton jo vetém pre| kérkesave t&
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konkurrueshmérisé dhe té arrities sé ekonomisé sé shkallés, por edhe prej
synimit toné té pérbashkét pér integrim evropian.

Gjaté viteve t& fundit, kam theksuar vazhdimisht se celési pér njé proces
t& suksesshém integrimi né BE éshté bashképunimi rajonal. Ka shumé arsye
qé e mbéshtesin konkluzionin se modelet tona té rrities duhet t& shihen si
plotésuese dhe jo si konkurruese & njéra-tietrés. Eshté e domosdoshme gé i
gjithé procesi i reformave strukturore & zhvillohet me shpeijtési, i koordinuar
dhe t'i paraprijé anétarésimit né Bashkimin Evropian.

Vetém né kété ményré i téré rajoni do té konvergojé natyrshém, duke
shmangur episodet e zhbalancimeve brenda gjirit t€ familjes evropiane pas
anétarésimit.

Ky do t& ishte njé kontribut real né géndrueshmériné afatgjaté t& zhvillimeve
evropiane.

| gjithé rajoni éshté duke kaluar njé proces konsolidimi politik, ekonomik
dhe shogéror. Politikanét, vendimmarrésit, analistét dhe thuajse gjithkush
deklaron se prioriteti i tyre éshté aderimi né Bashkimin Evropian.

Pyetia gé shirohet &shté nése:

* do t& konvergojmé drejt zonés ekonomike evropiane me struktura
ekonomike t& vogla dhe t& fragmentuara qé konkurrojné me njéra-
tietrén pér tregje dhe mundési evropiane,

*  apo do t& mbéshtetemi né njé¢ model:
* & pérfiton nga ekonomia e shkallés,
*  gé nxit dhe shfrytézon avantazhet e pozitave ekzistuese konkurruese,
* & rrit mirégenien ekonomike t& krejt rajonit dhe secilés ekonomi
individuale.

Personalisht besoj se alternativa e dyté &shté pérgasja moderne t& cilén
rajoni yné duhet ta pérqafojé pa asnjé hezitim. Suksesi i kétij procesi do
t& varet mbi t& gjitha nga pérpjekjet dhe dedikimi yné pér t& kuptuar cilat
jané avantazhet tona konkurruese dhe pér t& ndértuar infrastrukturén e duhur
ekonomike, financiare, ligjore dhe fizike pér t& shfrytézuar dhe rritur kéto
avantazhe e pér t'u béré konkurrues né ekonominé botérore.

Pér kété arsye, éshté shumé e réndésishme gé studimi i modelit t& rritjes
t& béhet jo vetém nga njé kéndvéshtrim rajonal, por t& jeté njé pérqasje e
orientuar thellésisht nga e ardhmia.

Rajoni né vetvete siguron njé séré avantazhesh té réndésishme:

* tregjet e punés ndodhen né mes t& vendeve aziatike dhe t& vendeve
anétare né BE;
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*  mundésité e investimit me kthim t& larté ndaj kapitalit, né pasuri t&
patundshme dhe né infrastrukturé jané t& médha dhe joshése pér
tregjet e zhvilluara;

*  rajoni ka njé popullsi prej mbi 20 milioné banorésh me karakteristika
demografike t& pélgyeshme;

e potenciali turistik i rajonit éshté i jashtézakonshém si produkt i
kombinimit t& klimave t& ndryshme me tipare gjeografike dhe tradita
etnike e kulturore t& larmishme.

Rezultatet paraprake té& studimeve empirike né Bankén e Shqipérisé
tregojné se mundésité ekonomike pér t'u shfrytézuar nga vendet e rajonit
jané t& médha.

Analizat tona té tregtisé sé jashtme, bazuar né modelet e gravitetit, nxjerrin
né pah se tregtia e jashtme e Shqipérisé me partnerét e BE-sé &shté né nivele
optimale, ndérsa tregtia me rajonin &shté nén potencialin e saj.

*  Cfaré e pengon tregting toné rajonale pér té arritur potencialin?

*  Cfaré nevojitet pér ndérmarrien e reformave strukturore té koordinuara
né nivel rajonal?

*  Mos kemi té bé&jmé me dobési né koordinimin e politikave, shkémbimin
e informacionit, ngritien e institucioneve, infrastrukturén ekzistuese
ligiore apo né lobimin né strukturat evropiane?

*  Sa i mundur éshté sinkronizimi i pérpjekjeve pér konvergjencé mé
efektive dhe efikase né procesin e integrimite

e Cilat jané fushat kryesore ekonomike dhe politike ku mund té keté mé
tepér hapésiré pér arritien e politikave t& pérbashkéta rajonale?

e Si e ka ndikuar kriza e fundit financiare dhe ekonomike botérore,
ekonominé shqiptare, ekonominé rajonale dhe, kryesisht, procesin e
konvergjencés?

* A mund tia dalim veté&?

Té gjitha kéto jané céshtje shumé t& réndésishme, tek t& cilat mendoj
se duhet t&€ ndalemi dhe t'i studiojmé né thellési. Ato jané subjekt i punés
kérkimore, konkluzionet e t& cilave do t& hidhnin drité mbi orientimin e
reformave ekonomike dhe strukturore.

Né kété drejtim, Banka e Shqipérisé ka bashkuar forcat me Universitetin e
Oksfordit pér t& béré kérkim shkencor t& dedikuar drejt gjeties sé pérgjigjeve
pér pyetjiet e mésipérme e té tjera t&€ ngjashme.

Pérgjigjet pér kéto céshtie themelore jané t& dobishme jo vetém pér
Shqgipéring dhe partnerét e saj rajonalé, por edhe pér BE-né dhe strukturat e
saj politike e ekonomike.

Kam bindjen se Komisioni Evropian mund té& shfrytézojé rezultatet e kétyre
hulumtimeve shkencore pér t&€ ndértuar ankora t& reja né formén e stimujve
ekonomiké dhe politiké né ményré gé té rritet eficienca e té gjitha burimeve
rajonale.
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Kéto studime do t& na ndihmojné t& kuptojmé mé miré até se: Cfaré dhe si
duhet béré pér ta kthyer BE-ng, Programet e saj Ekonomike t& Para-Aderimit
dhe Programet Ekonomike e Fiskale né ankora t& jashtme mé té forta e mé
imponuese pér politika kombétare e rajonale.

Megijithaté, éshté e réndésishme t& kuptojmé se kushtézimet e huaja nuk
mund t& mbéshtesin prosperitetin e géndrueshém afatgjaté né mungesé té
ankorave t& brendshme.

Imponimet gé mund t& na vijné nga Brukseli apo organizata t& tjera
ndérkombétare jané t& domosdoshme pér sa kohé qé ankorat e brendshme
jané té brishta. Prandaj, éshté e nevojshme gé veté shogéria dhe institucionet
ndérkombétare t&€ mbéshtesin krijimin dhe forcimin e ankorave t& brendshme.

Cila do & ishte njé ankoré e brendshme efektive?

Pér mendimin tim, ankora mé e miré e brendshme é&shté njé teknicien gé
mendon né ményré t& pavarur, éshté krenar pér até qé bén, i ndérgjegjshém
pér rezultatet dhe pasojat e veprimeve té tij.

E théné ndryshe kjo nénkupton ngritien e kapaciteteve profesionale si njé
nga gurét e themelit 1& politikave t& suksesshme afatgjata. Edukimi dhe kérkimi
shkencor né kété drejtim kané njé rol té& réndésishém dhe té patjetérsueshém.

Té gjitha céshtjet e pérmendura deri tani, si:

*  modeliiri strategjik i rrities ekonomike;

* politika monetare efektive, eficiente dhe konsistente me rritien
ekonomike;

*  nevoja pér reforma strukturore t& koordinuara né rajon;

*  sfidat e integrimit evropian;

*  ekonomia e pérbashkét politike e rajonit né t&€ ardhmen;

*  réndésia e ankorave t& brendshme dhe studimi e shfrytézimi i atyre t&
jashtme, si dhe;

*  nevoja pér ngritien e kapaciteteve;

jané né kalendarin e punés kérkimore né Bankén e Shqipérisé.

Eshté kénagési e madhe qé& tashmé kemi mundésing t& bashképunojmé
me njé partner & jashtézakonshém si Universiteti i Oksfordit-njé institucion i
mirénjohur pér kérkimin e nivelit t& larté né shkenca politike dhe ekonomike.

Nga ky bashképunim, shpresoj dhe kam bindjen se shumé nga céshtjet gé
diskutova mé sipér do té kené njé pérgjigje, qofté kjo e pjesshme apo e ploté.
Ajo gé& uné do t& déshiroja mé shumé ka t& béjg me pérfshirjen né t&, t& sa
mé shumé studivesve vendas apo nga rajoni.

Déshiroj t€ garantoj té gjithé té interesuarit se ne jemi t& hapur né kété
drejtim. Nga ana tjetér, besoj se bashk&punimi gé zyrtarizuam sot, do t&
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japé njé kontribut t& prekshém edhe né drejtim t& edukimit dhe ngritjes sé
kapaciteteve profesionale né shkallé kombétare.

Mé lejoni ta mbyll fjalén time duke iu kthyer edhe njéheré argumentit t&
teknicienéve profesionisté. Ende mendoj se:

*  kemi nevojé pér t& edukuar teknicienét tang;

*  pér mé tepér, mé pas duhet t'i béjmé ata t& pavarur financiarisht dhe
politikisht;

* e akoma mé tej, duhet t'i edukojmé sérish.

Nga ana tjetér, ngritja e kapaciteteve nuk &shté céshtie ‘individi’; éshté
céshtje institucionesh. Né fakt, &shté njé proces i pavarur nga burimet
njerézore.

Kjo sepse kapacitetet duhen ngritur né ‘procese’ dhe jo né njeréz, pér té
gené jetégjata. Ankorat e mira nuk pérdoren vetém nga institucionet gé lidhin
politikat me to. Ato jané instrumente né duart e publikut, si argumente té forta
pér t& shtyré agjencité geveritare drejt hartimit dhe zbatimit t& politikave t&
géndrueshme afatgjata.

Uné besoj se vlerat evropiane mund 1& luajné njé rol vendimtar né kété
drejtim, duke forcuar dhe mbéshtetur krijimin e institucioneve té respektuara,
ku kritika zhvillohet né ményré t& pavarur nga proceset dhe objektivat politiké.
Kjo &shté arsyeja qé& kemi zgjedhur t& bashképunojmé me Universitetin e

Oksfordit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLAN]

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé& Shqipérisg,
29 shtator 2010

Né mbledhjen e datés 29 shtator 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé shqyrtoi dhe miratoi Raportin Mujor té Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike dhe financiare né vend, si dhe
diskutoi mbi projeksionet e tyre pér t&¢ ardhmen, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés
sé Shqipérisé vendosi t& mbajé t&€ pandryshuar normén bazé té interesit, né

nivelin 5.00%.

Né vijim, po parages né ményré t& pérmbledhur konkluzionet kryesore
t& analizés toné mujore dhe céshtjet e diskutuara né mbledhjen e Késhillit
Mbikéqyrés, té cilat kushtézuan vendimin e marré.

Ambienti botéror né 1€ cilin ka operuar ekonomia shqiptare gjaté muajve
t& fundit, éshté karakterizuar nga pérmirésimi i ngadalté i aktivitetit ekonomik
dhe nga rritja e luhatshmérisé né tregjet financiare. Faktorét kryesoré qé kané
ndikuar kéto zhvillime jané zbehja e efektit t& stimujve fiskalé e monetarg, si
dhe kujdesi mé i larté i tregjeve ndaj zhvillimeve t& treguesve t& borxhit privat
e publik, t& ekonomive t& ndryshme.

Pavarésisht pritjeve pér rritje t& lehté t& cmimeve né muait né vijim, presionet
inflacioniste né nivel botéror mbeten t& kontrolluara dhe normat bazé t&
interesit vazhdojné té jené né nivele & uléta historike.

Né vecanti, kredidhénia né nivele t& uléta, problemet né tregun e pasurive
t&¢ paluajtshme dhe né tregun e punés, t&€ shogéruara edhe me pozicionin
delikat t& borxhit publik t& disa vendeve, kané léné mé pak hapésira pér
ndjekjen e politikave kundérciklike dhe kané rritur pasiguriné mbi ecuriné e
aktivitetit ekonomik né rang botéror.

Rritja e cmimeve t& |&ndéve t& para né muaijt e fundit, si dhe niveli i ulét i
hyrieve t& kapitalit drejt ekonomive t& vendeve t& Evropés Qendrore e Lindore,
sugjerojné se efektet e favorshme t& pérmirésimit t& ekonomisé botérore tek
ekonomité e vogla mund 1& jené mé t& zbehta nga sa pritej né fillim t& vitit.

Té dhénat mé t& fundit t& zhvillimeve t& brendshme ekonomike dhe
monetare kané konfirmuar né pérgjithési interpretimet tona & deritanishme,
se: ekonomia shqiptare vazhdon té karakterizohet nga pérmirésimi gradual i
aktivitetit, por ajo mbetet gjithsesi poshté ritmeve potenciale t& zhvillimit t& saj.

Problemi kryesor me té cilin po pérballet dhe do t& vijojé t& pérballet
ekonomia joné éshté nivelii ulét i kérkesés sé brendshme. Megjithése eksportet
shqgiptare kané njohur nié rritje & shpejté, kérkesa totale né ekonomi ka gené
e pamjaftueshme pér t& shfrytézuar plotésisht kapacitetet prodhuese & vendit.
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Kjo situaté éshté pasqyruar ndér té tiera né:

* presionet e uléta inflacioniste, t& gjeneruara nga ekonomia e
brendshme,
*  néecuring mé té zbehté t& tregut t& punés dhe treguesve t& punésimit,

si dhe

* né kérkesén e moderuar t& ekonomisé pér kredi bankare.

Rritja e akfivitetit ekonomik éshté mbéshtetur sé fundmi nga gjallérimi i
sektorit privat. Sektori publik, ndonése vijon t& japé njé ndikim pozitiv né sajé
t& stimulit fiskal, ka ulur kontributin e tij né aktivitetin ekonomik.

Né terma té kérkesés, rritja e shpejté e eksporteve dhe tendenca pozitive e
investimeve private kané dhéné ndikimin mé t& madh né rritien ekonomike.
Konsumi privat, megjithése mbetet i ulét, ka shfaqur sé& fundmi shenja
pérmirésimi. Kjo déshmohet nga:

*  ecuria mé e géndrueshme e kredisé konsumatore,
e tendenca rritése e inflacionit bazé, si dhe
*  rritja e importit t& mallrave t& konsumit.

Industria dhe shérbimet kané gené sektorét mé dinamiké t& ekonomisé
shgiptare, t& mbéshtetur nga kérkesa e jashtme dhe rritia graduale e
investimeve private, ndérkohé gé ndértimi dhe bujgésia kané patur zhvillim mé
t& ngadalté. Pértej kérkesés s& dobét pér mallra e shérbime, rritja e konsumit
dhe e investimeve né vend vijon t& pérballet me kushte t& shtrénguara
financimi.

Ndonése bilancet e bankave mbeten térésisht t& shéndosha dhe treguesit
e likuiditetit kané ardhur né pérmirésim, ecuria e kredisé pér sektorin privat
vazhdon té karakterizohet nga njé kujdes i shtuar i sistemit bankar si dhe nga
njé ecuri e ngadalté e kérkesés pér kredi.

Rritja vietore e kredisé pér sektorin privat rezultoi 10.2%, duke gené pak
mé lart se niveli mesatar i shfaqur né tremujorin e dyté t& vitit 2010. Raporti
i kredisé ndaj Produktit t& Brendshém Bruto vlerésohet né nivelin 38%, duke
shénuar njé rritje prej 2 pikésh pérgindjeje, krahasuar me t& njéjtén periudhé
té njé viti mé paré.

Ky tregues sinjalizon shenja inkurajuese, pér sa i pérket rikthimit t& sistemit
bankar né financimin e akfivitetit ekonomik.

Kérkesa e dobét e brendshme dhe prania e kapaciteteve t& pashfrytézuara
né ekonomi kané ndikuar né pérthithjen e goditieve mbi inflacionin, té&
ardhura nga faktoré t€ ofertés apo nga rritiet administrative t& cmimeve té
mallrave t& konsumit. Norma vjetore e inflacionit né muajin gusht rezultoi
brenda objektivit t& Bankés sé Shqipérisé, duke shénuar vlerén 3.5% nga
3.4% qé ishte né muaijin korrik.

42 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés s& Shqipérisé | 6M-2 2010
Tendenca e lehté rritése e tij, gjaté dy muajve t& fundit, &shté shkaktuar
nga rritia e ¢mimit t& administruar t& furnizimit me ujé, si dhe nga oferta e
reduktuar e prodhimit bujgésor. Té dy kéta faktoré nuk pritet t& gjenerojné
efekte t& raundit t& dyté, duke patur késhtu njé ndikim kalimtar né inflacion.

Nga ana tietér, ndikimi i kursit t& kémbimit ka ardhur né rénie dhe, né
kushtet e raporteve mé t& géndrueshme t& kérkesés dhe ofertés pér valutg,
ai pritet t& keté njé ndikim mé t€ moderuar né inflacion. Né térési, Banka e
Shqipérisé konstaton se presionet inflacioniste mbeten té kontrolluara dhe
pritiet e agjentéve ekonomiké pér inflacionin jané t& ankoruara rreth objektivit
t& saj prej 3%. Né kéto rrethana, né mungesé té& goditjeve 1é tiera gé vijné
nga cmimet e administruara apo nga ambienti i jashtém, projeksionet pér
inflacionin vazhdojné t& karakterizohen nga njé tendencé rénése e tij né
periudhén afatmesme.

Treguesit fiskalé déshmojné pér zbehje t& karakterit stimulues t& politikés
fiskale gjaté muajve t& fundit, duke u karakterizuar né pérgjithési nga
respektimi i kornizave t& pércaktuara né buxhetin e rishikuar. Né terma vjetorg,
t& ardhurat buxhetore jané rritur me 5.7%, ndérsa shpenzimet jané tkurrur me
5.5% gjaté teté muajve t& paré t& vitit. Po késhtu, deficiti buxhetor &shté ulur
né pothuajse 50% t& nivelit t& shénuar né periudhén korresponduese 1& vitit

2009.

Ky deficit &shté financuar né masén mé t& madhe nga burime té
brendshme, népérmijet emetimit t& bonove t& thesarit dhe obligacioneve né
tregun e brendshém financiar. Huamarria mé e ulét e gqeverisé ka ndikuar né
pérmirésimin e treguesve té likuiditetit t& sistemit, duke u reflektuar né ulje
t& normave t& interesit dhe zgjerimin e hapésirave pér financimin e sektorit
privat.

Gijithashtu, ulja e ritmit t& kryerjes sé shpenzimeve publike dhe ngadalésimi
i zgjerimit t& deficitit buxhetor kané dhéné njé ndikim pozitiv né kontrollin e
ekuilibrave té jashtém t& ekonomisé shqiptare. Banka e Shqipérisé gjykon se
respektimi i nivelit t& huamarrijes publike dhe i borxhit publik deri né fund t&
vitit, do t&€ ndihmojé né ruaitien e ekuilibrave ekonomiké né vend né periudhén
e ardhshme. Ecuria e sekforit & jashtém t& ekonomisé né tremujorin e dyté
mbart sinjale inkurajuese né drejtim t& korrektimit t& deficitit t& larté t& llogarisé
korrente. Krahasuar me t& njéjtén periudhé t& vitit t& kaluar, raporti i deficitit
t& llogarisé korrente ndaj PBB-s& éshté reduktuar me rreth 4 piké pérgindie,
duke zbritur né nivelin 9.2%.

Efektin kryesor né kété reduktim e ka dhéné zvogélimi i deficitit tregtar, si
pasojé e rritjes sé shpeijté té eksporteve dhe e nivelit t& kontrolluar t& importeve.
Hyrijet valutore né llogaring kapitale e financiare kané gené péraférsisht t&
mjaftueshme pér t& mbuluar deficitin e llogarisé korrente.

Megijithatg, luhatja e tyre sugjeron se pozicioni i jashtém i vendit mbetet
ende né njé ekuilibér t& brishté. Pérmirésimi i tij do t& kérkoj¢ masa t&
métejshme pér t& reduktuar deficitet e llogarisé korrente dhe pér t& rritur
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burimet e géndrueshme t& hyrjeve t& valutés. Né vecanti, Banka e Shqipérisé
rithekson se ruaijtja e ritmeve aktuale t€ rrities sé eksporteve mbetet njé nga
objektfivat e réndésishém strategjiké si pér periudhén afatshkurtér ashtu edhe
né até afatgjaté.

Faktoré objektivé dhe subjektivé mund té& béjné té pérkohshém kontributin
pozitiv t& eksporteve né rritien e kérkesés agregate dhe né pérmirésimin e
balancave té jashtme t& ekonomisé.

Pér kété géllim, rritja né terma t& géndrueshém e eksporteve 1€ mallrave
e t& shérbimeve kérkon vazhdimin e reformave strukturore, si nga autoritetet
publike ashtu dhe nga ato private, duke synuar gjithnjé rritien e eficiencés,
thellimin e avantazheve konkurruese t& ekonomisé shqiptare dhe zgjerimin e
pranisé sé produkteve tona né tregjet ndérkombétare.

Tregjet financiare né vend kané reaguar né drejtimin e duhur ndaj lévizjes
sé Bankés sé& Shqipérisé pér uljen e normés bazé té& interesit né fund t& muaijit
korrik me 0.25 piké pérgindje. Tregu ndérbankar dhe ai primar i letrave me
vleré t& geverisé kané reflektuar né masé thuajse t& ploté kété lévizje. Né
terma mesataré, pérgindja ditore ka réné me 0.32 piké pérgindjeje, ndérkohé
qé pérgindja né tfregun njéjavor ka réné me 0.26 piké pérgindje. Tendencé
té pérafért rénése manifeston edhe tregu primar i letrave me vleré té geverisé.
Yield-i 3-, 6- dhe 12-mujor regjistroi rénie respektivisht né masén 0.23, 0.13
dhe 0.21 piké pérgindieje.

Paralelisht me t&, vihet re dhe uljo e normave té interesit t& depozitave
né lek&, né kushtet kur edhe treguesit e likuiditetit t& bankave paragiten né
pérmirésim. Kéto zhvillime jané lehtésuar edhe nga politika operacionale e
Bankés s& Shqipérisg, e cila ka ofruar t& gjithé likuiditetin e nevojshém pér
funksionimin normal & sistemit bankar.

Nga ana tietér, pérciellia e lehtésimit t& kushteve monetare né normat
e interesit 1€ kredisé &shté ndjeré e zbehté, si pasojé e zinxhirit 1€ gjaté t&
transmetimit t& politikés monetare dhe primeve té rrezikut t&€ pranishém né
tregun e kredisé.

Duke véné né balancé informacionin e sipérpérmendur, Késhilli Mbikéqyrés
vlerésoi se presionet inflacioniste né periudhén afatmesme jané nén kontroll
dhe faktorét e rrezikut paragiten pérgjithésisht t& balancuar.

Ekonomia shqiptare do 1€ vijojé té jeté ende nén efektin e rritjes s& cmimeve
t& administruara, ndérkohé gé prania e kapaciteteve & lira né ekonomi edhe
gjaté periudhés sé ardhshme do t& ushtrojé presione rénése mbi inflacionin.

Né& mungesé t& goditieve t& papritura, inflacioni i cmimeve t& konsumit né
periudhén afatmesme do té jeté né linjé me objektivin e Bankés sé& Shqipérisé
pér t&. Ndikimi né inflacion i rritieve t& métejshme t& ¢cmimeve té léndéve té
para, i rritieve & tiera & mundshme t& cmimeve t€ administruara, apo dhe
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njé shtytje pértej parashikimit e kérkesés sé brendshme, jané rrezige té cilat do
t& jené objekt i vlerésimit intensiv e t& vazhdueshém té Bankés sé& Shqipérisé.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t&€ mbaijé t&
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 5.00%. Kushtet monetare
paragiten & pérshtatshme pér respektimin e objektivit t& inflacionit né
periudhén afatmesme.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI
Né& takimin rajonal né gytetin e Gjirokastrés,

30 shtator 2010

Té nderuar pjesémarrés,

Eshté njé privilegj i vecanté q& ndodhem pérséri né qytetin e Gjirokastrés.
Népérmiet kétij komunikimi t& sotém me pérfagésues t& komunitetit t& biznesit
t& garkut tuaj, do t& doja t'i rikthehesha disa prej argumenteve qé kané té
b&jné me modelin e rritjes.

Fillimisht, dua t& theksoj se ky diskutim nuk do t& ndalet né konsiderata
filozofike t& ekonomisé politike. Mé thieshté, diskutimi nuk ka pér géllim té
trajtojé teza teorike t& natyrés: ekonomi tregu apo ekonomi e centralizuar. Kjo
éshté njé zgjedhje e béré tashmé dhe nuk kemi asnjé hezitim apo médyshje
se ekonomia e tregut &shté alternativa e duhur. Po késhtu, nuk béhet fjalé
pér t& diskutuar rreth rolit t& shtetit né ekonomi, rreth madhésisé sé tij, rreth
strukturés sé sistemit tatimor apo shpenzimeve geveritare.

Sigurisht, gé debati pér rolin e shtetit shté njé argument tejet i réndésishém,
vecanérisht po ta shohim nga kéndvéshtrimi i teorisé sé ciklit t& biznesit,
kur analizojmé filozofing, rolin dhe masén e ndérhyries sé qgeverisg, pér té
korrigjuar luhatjet afatshkurtra né ekonomi apo rishpérndarjen e t& ardhurave
gé gjeneron ajo.

Né deklaratat e mia pér kété argument, gjithmoné, jam nisur dhe kam
dashur té diskutoj rolin e shtetit né ekonomi nga kéndvéshtrimi i teorisé sé
rritjes ekonomike afatgjaté. Né praktiké, kéto modele njihen si: modeli aziatik,
pérmes rritjes sé shpejté t&€ eksporteve ose modeli irlandez pérmes nxities dhe
rritjes sé shpeijté té teknologjisé.

Né kété rast, e gjithé superstruktura shtetérore &shté ndértuar e tillé gé
t& mbéshtesé transformimin e ekonomisé (strukturés ligjore, ekonomike,
prodhuese, akademike dhe pedagogijike, deri edhe natyrén e politikés sé
jashtme) né pérputhje me planin e madh strategjik t& zhvillimit.

Pér ta ilustruar mé thjesht konceptin e mésipérm, le t& pyesé gjithsecili
vetveten pér njé cast:

e Cili gshté pérfytyrimi im pér shkallén e zhvillimit ekonomik dhe financiar
t& vendit né 30 vitet e ardhshme?

*  Cilat do t& jené karakteristikat dalluese t& ekonomisé soné gjaté késaj
periudhe?

e Cilit model do t'i pgrmbahemi né kété proces t& gjaté ndryshimesh
dhe pérshtatjesh t& njgpasnjéshme?
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*  Sido t& adoptohet baza ligjore? Po struktura e ekonomisé né favor té
kujt do t& ndryshoje?

* A do t& keté njé rol t& vecanté pér jetén akademike, mendimin
shkencor?

Ky éshté debati g& ne duam & nxisim. Njohja e zhvillimeve dhe reformave
t& pritshme strukturore pér ekonoming éshté nj¢ domosdoshméri pér ne dhe
pér politikat tona, né ményré gé ato t& mbéshtesin tendencat e zhvillimit &
ekonomisé, me géllim garantimin e stabilitetit makroekonomik dhe financiar
t& vendit. Eshté e véshtiré qé& njé institucion i vetém, me nijé fialé 1& vetme, t&
hartojé té gjithé kété strategji. Pér mé tepér éshté e gabuar, sepse sic thashé
mé lart ky debat &shté proné e shoqérisé, e cila duhet t& keté rol proaktiv si
né dizenjimin ashtu edhe né zbatimin e tij. Mendoj se pérvec diskutimit t&
pérgjithshém, kéto jané temat ku e shoh me vend té pérgendrohet diskutimi
mbi modelin e ri t& rritjes.

Aktiviteti ekonomik i vendit né 20 vitet e fundit ka pérkuar me njé periudhé
relativisht 1€ gjaté 1€ marréveshjeve t& bashképunimit me Fondin Monetar
Ndérkombétar dhe Bankén Botérore, duke filluar nga mbéshtetiet me fonde té
deficiteve t& bilancit t&€ pagesave, duke vazhduar me programet e stabilizimit
dhe té reduktimit t& varférisg, pér té arritur deri tek marréveshjet mé liberale me
terma tregtaré né vitet e fundit. Té ardhurat e uléta pér frymé, zhbalancimet e
médha gé trashéguam, béné gé fonde t& médha valutore t& hynin né formén
e ndihmave ose kredive té buta. Kjo u shogérua edhe me rritjen e pandérpreré
t& prurjeve valutore nga emigracioni dhe procesi i privatizimit. Pér rriedhim,
me stabilizimin e parametrave bazé, gradualisht u krijuan kushtet pér njé rritie
t€ shpejté t& aktivitetit tregtar me botén, vecanérisht pérsa i takon importeve.
Njé shtysé e madhe ishte dhe konsolidimi i sistemit bankar, i cili rriti ndjeshém
kreditimin e ekonomisé né vitet e fundit. Konsumi i brendshém njohu rritie
t& pandérpreré. Mungesa e kapaciteteve t€¢ mijaftueshme prodhuese té
brendshme coi né thellimin e vazhdueshém t& llogarisé korrente nga njéri
vit né tietrin. Ky ishte pak a shumé modeli g& mbizotéroi zhvillimin ekonomik
t&¢ vendit kéto 20 vitet e fundit, model q& u pérhap né t& gjithé vendet e
Evropés ish-komuniste dhe gé u njoh me emrin ‘procesi i pérafrimit t& shpeijté’
(catching-up process). Kriza e fundit e ndérpreu kété mekanizém té financimit
t& konsumit me borxhe. Eshté fakt se kjo krizé i dha fund bollékut financiar dhe
déshirés sé investuesve pér t& pranuar rrezikun. Me fjalé t& tjera, kursimtarét
e vendeve t& zhvilluara dhe ekonomive né zhvillim nuk kané déshiré gé té
véné fondet e tyre né dispozicion t& konsumatoréve, qé kéta t& fundit t& rrisin
prodhimin, duke bleré apartamente, makineri, bérien e pushimeve jashté
shtetit apo blerjen e mallrave 1 fjera t& konsumit.

Sot kalimi i kétyre vendeve nga ekonomi né tranzicion né ekonomi né
zhvillim, kérkon thellimin e métejshém té reformave strukturore dhe zbatimin
e modeleve té reja té rritjes ekonomike.

Té gjithé duhet t& kuptojmé se rritja ekonomike e mbéshtetur né konsumin e
nxitur nga kredia, ka |&né pasoja negative né ekonomi. Niveli aktual i borxhit,
gé kemi akumuluar me kété model, éshté relativisht i larté. Ai &shté i dukshém
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né deficitet e larta tregtare dhe korrente gé ne kemi akumuluar gjaté kétyre
20 viteve. Ng vitet e fundit, deficitet tona ndaj botés paragiten né njé nivel
rekord prej rreth 14% t& prodhimit t& pérgjithshém bruto t& vendit. E théné mé
thjeshté, ¢do vit ne konsumojmé rreth 14% t& prodhimit gé do té realizojmé
né t& ardhmen. Studime t& ndryshme empirike argumentojné se pér té ruajtur
ekuilibrin e jashtém ekonomik, Shqgipéria duhet ta mbaijé deficitin korrent jo
mé t& larté se 5% té prodhimit t& brendshém bruto. Pér pasojé, pérpjekjet
pér t& reduktuar deficitin korrent né nivele t& géndrueshme afatgjata do té
ndikonin né rritien e potencialeve t& prodhimit t& brendshém dhe rriedhimisht
né strukturén apo modelin e rrities ekonomike né vend.

Llogaria korrente e njé vendi &shtg, sipas identitetit ekonomik, e barabarté
me kursimet minus investimet brenda vendit. Pra, pér t& ulur deficitin korrent,
Shqipéria duhet t& rrisé kursimet (apo t& ulé konsumin) ose té reduktojé
investimet kombétare. Mbaijtia e ritmeve t& larta né kryerjen e investimeve
éshté e domosdoshme, pasi ato jané baza e rritjes ekonomike. Pér kété géllim,
éshté e nevojshme té orientohemi drejt nj¢ modeli t& ri, g& mban nivelin e
kursimeve né balancat optimale.

Kjo na nxjerr né nijé tjetér argument t& réndésishém. Infrastruktura e tregut
financiar dhe instrumentet e ofruara prej tij kané ende nevojé, si pér nxitien
e kursimeve ashtu edhe pér financimin e investimeve. Instrumentet aktuale,
né formén e depozitave dhe investimet né letrat me vleré t& geverisg, jané
afatshkurtra, me afat maturimi deri né pesé vjet. Rrjedhimisht ato nuk e nxisin
individin t& barazojg, t& peshojé vlerén e konsumit sot, kundrejt konsumit né
t& ardhmen. Ndryshe nga ekonomia jonég, struktura e kursimeve né ekonomité
e zhvilluara éshté dukshém né favor t& investimeve afatgjata, kryesisht né
formén e fondeve t& pensionit, instrumente kéto gé japin nxitiet e duhura pér
té rritur kursimet afatgjata, gé mbéshtet modeli i ri i rritjes ekonomike. Pér kété
arsye, kam nénvizuar disa heré nevojén e njé reforme né fushén e pensioneve.

Tema t& tilla mbi rolin e kapitalit dhe faktoréve té tieré t&€ prodhimit jané
trajtuar gjerésisht nga teorité e rrities ekonomike, ndaj dhe ne mund t& themi
t& njéjtén gjé pér rolin e madh gé ka toka si faktori kryesor dhe mé i kufizuar
i prodhimit. Cfaré e pengon kété faktor t& réndésishém té& japé té njéjtén
prodhimtari si né ekonomité e zhvilluara ose t& paktén si né ekonomité e
rajonite Né kété piké nuk déshiroj t& ndalem dhe t& pérséris veten, duke
pasur parasysh se pérdorimi i tokés do t& varet edhe nga objektivat specifiké
qé do t'i vémé ekonomisé toné pér 30 vitet e ardhshme. Déshiroj t& vazhdoj
mé tej diskutimin e teorisé sé re t& rrities ekonomike. Kjo teori pércakton se
aftésia e njé ekonomie pér t'u rritur pércaktohet shumé nga aftésia e saj pér
t& gené konkurruese dhe pér t& prodhuar, ose pér t'iu pérshtatur shpejt dhe
me eficiencé teknologijive 1 reja t&€ prodhimit.

Kéto teori e vlerésojné konkurrueshméring e ekonomisé nga aftésia e saj
pér t& gjeneruar novacion shkencor dhe aftésia pér té rritur produktivitetin
né prodhim, pérmes fuqisé sé liré punétore. Késhtu, konkurrueshméria nuk
éshté atribut i vlerave monetare gé zotéron njé vend, por i aftésisé sé fugisé
punétore pér t& rritur produktivitetin e punés, mé shpejt se koston e saj.
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Kéto teori nxjerrin né pah réndésiné e madhe gé kané kapitali njerézor dhe
teknologjia pér rritien ekonomike.

Pa dashur t& pércaktoj natyrén dhe drejtimin gé duhet t& marré edukimi dhe
arsimi pér t& pasur nié fugi punétore konkurruese né shekullin e 21-t& (kjo
duhet & jeté pjesé e debatit gé pérmenda né fillim), dua t& térheq vémendjen
dhe t& nxis diskutimin né dy aspekte kryesore: natyra e edukimit aktual dhe
instrumentet e tregut pér pronésiné intelektuale.

Sé pari, strategjité tona t& edukimit nga kéndvéshtrimi i kérkesés bazohen
pérgjithésisht né pritshmérité pérshtatése apo sic njihen né literaturé né pritjet
adaptive dhe jo né pritjet racionale & individéve. E théné thjesht, pérzgjedhja
e njé shkolle t& mesme ose t& larté kryhet duke paré nga e shkuara dhe jo
nga e ardhmija. Mjafton t& kujtojmé se gjaté 10 viteve t& fundit tregu i punés
ka gjeneruar vende pune né sistemin bankar, né sektorin e ndértimit ose ka
siguruar t& ardhura t& larta né sektorin e jurisprudencés. Ne kemi shumé
juristé, ekonomistg, inxhinieré ndértimi dhe arkitekté. Bazuar né shifrat e
fundit t& INSTAT-it, edhe gjaté vitit 2008, degét mé té preferuara pér studime
universitare mbetén ekonomiku (17%), juridiku (6.4%), farmacia, inxhinieria e
ndértimit, si dhe shkencat politike, t& cilat pérbéiné aférsisht 42% té studentéve
t&¢ diplomuar. Degé qé pér vite me radhé kané gené tepér té kérkuara duke
shkaktuar nj¢ mbingopje t& tregut me té tillé specialisté. Ndérsa pér sa i
pérket degéve t& ekonomisgé, si inxhinierité né degét e industrisé mekanike,
metalurgjisé, inxhinierisé sé minierave, kimisé industriale, matematikés dhe
fizikgs, numri i studentéve t& diplomuar éshté ulur shumé né krahasim me 10
vitet e kaluara, duke pérbéré vetém 5% té studentéve t& diplomuar gjaté vitit
2008.

Njé ndér problemet gqé& ka modeli aktual i rrities ekonomike éshté se ky
kontingjent do t& pérballet me njé strukturé ekonomie gé nuk do t& jeté e
afté t'i pérfshijé kéta specialisté né t&¢ ardhmen. Pavarésisht se reformat né
arsim kané rezultuar t& suksesshme (reflektohet né numrin e individéve gé
marrin pjesé né arsimin bazé dhe t& mesém), pjesémarria né arsimin e larté
éshté ende e ulét, vetém 28%. Kjo shifér éshté ende larg asaj t& vendeve
ku duhet t& konvergojmé, mesatarisht mbi 50%, (ltalia 67%, Greqgia 95%,
Cekia 50%). Mendoj se edhe degézimi i arsimit t& larté duhet t'i pérshtatet
mé miré nevojave dhe ambicieve t& zhvillimit ekonomiko-social t& vendit, né
t&¢ ardhmen.

Njé situaté e ngjashme mund t& vérehet edhe né arsimin e mesém. Né
fillimin e viteve ‘90, rreth 50% e nxénésve té shkollés s& mesme ndignin
shkollat profesionale, ndérkohé gé gjaté vitit 2009 vetém 16% e nxénésve
specializohen né njé profesion t& caktuar. Krijimi i nj¢ hendeku t& tillé midis
nevojave té tregut dhe krijimit t€ kapitalit njerézor, duke u specializuar
pérgjithésisht si tekniciené, nuk pérbén njé zgjedhje optimale pér zhvillimin
afatgjaté. Pér sa kohé nuk kemi nié diskutim mbi prioritetet dhe degét gé
duhet té favorizohen né zhvillimin e vendit, &shté e pamundur gé t& adoptojmé
njé prirje racionale t& kérkesés pér edukim.
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Tregu i punés, me t& dhénat e tij, siguron ushgimin e domosdoshém pér njé
vendimmarrije t& shéndoshé té politikés monetare dhe té politikave ekonomike
né pérgjithési.

Ai duhet t& luajé njé rol t& réndésishém né pércaktimin e kurrikulave té
studimit né sistemin toné arsimor, jo vetém nga kéndvéshtrimi i raporteve té
piesémarries (kapaciteteve) sé¢ programeve aktuale dhe teksteve, por edhe
nga kéndvéshtrimi i kuadrit akademik dhe bazés materiale pér ushtrimin e
dijeve akademike.

Si pérputhen kéto programe dhe pjesémarrja né to, né lidhje me objektivat
afatgjata ose afatshkurtra t& zhvillimit t€ bizneseve shqiptare? Sa rol luajné
bizneset shgiptare né financimin e kétyre programeve?

Kéto jané tema shumé t& réndésishme pér t'u diskutuar né kuadrin e
modelit t& rrities ekonomike. Pérgjithésisht né tregun shqgiptar éshté e véshtiré
t& identifikosh nése ekzistojné ato instrumente financiare e shogérore, gé do
t& mundésonin kété bashké&punim midis arsimit dhe biznesit. Si konkluzion,
mund t& thuhet se zhvillimi i kapaciteteve njerézore né rastin toné &shté njé
fenomen rastésor, me véshtrim nga e kaluara, gé nuk i vlen domosdoshmérish
t& ardhmes dhe modelit 1& saj. Forumet dhe institucionet pérkatése duhet t&
jené pjesé e réndésishme e diskutimeve rreth modelit t& rritjes.

Njé element i réndésishém né hartimin e modelit t& ri ekonomik, ndaj té
cilit sistemet tona akademike, t& biznesit dhe ai shtetéror nevojitet t& drejtojné
vémendjen, éshté pronésia intelektuale dhe mekanizmat mbéshtetés sé saj.
Pronésia intelektuale, si njé pérbérés i réndésishém i zhvillimit t& teknologjisé,
merr njé rol t& dyfishté¢ né zhvillimin ekonomik t& njé vendi. Ajo kthehet jo
vetém né njé mbéshtetése t& fugishme 1é rrities ekonomike, por duke nxitur
teknologjing, edhe né objekt t& zhvillimit ekonomik.

Séfundi, dua t& ndalem né aspektin global t&€ modelit & rrities. Né ekonominé
e sotme globale pércaktimi i standardeve dhe produkteve konkurruese éshté
pjesé e lojés botérore. Nése shikoni planet e zhvillimit t& ekonomive t& rajonit
qé na rrethojng, ato ngjajné mé shumé si konkurrencé mes vendeve, sesa
si njé bashképunim rajonal, i cili do t& mundésojé krijimin e njé tregu té
pérbashkét, pér shkak edhe t& natyrés sé ngjashme t& ekonomive té rajonit.
Modeli i ri ekonomik i vendit duhet t& ripércaktojé edhe rolin e Shqipérisé né
rajon.

Ekonomia shqgiptare duhet t& ristrukturohet, pér t& gjetur vendin e saj né
ekonoming mbarébotérore. Ky ristrukturim pérfshin edhe ridimensionimin
e saj né rajon, me qéllim gé politikat e zhvillimit ekonomik t& vendeve té
Ballkanit t& jené kolineare. Té gjitha kéto céshtje t& shtyiné né njé pyetie:
Cfaré e pengon ekonominé shqiptare té krijojé institucionet gé duhet t&
debatojné kéto céshtie t& réndésishme? Cfaré hapash duhet t& marrim gé t'i
b&jmé ato t& diskutueshme? Si mund t& nxisim krijimin e kétyre institucioneve
dhe besueshmériné e tyre?
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Kéto jané pérgjithésisht céshtjet ku déshiroja gé t& drejtoja t& ardhmen
e debatit mbi rritlen ekonomike. Natyrisht, Banka e Shqipérisé éshté njé
institucion qé e ka reputacionin dhe kapacitetin intelektual pér té kontribuar
né nxitien, por madje edhe né diskutimin e kétij debati. N& kété kuadér,
iemi duke bashképunuar edhe me Universitetin e Oksfordit, né Londér dhe
jemi t& hapur gé frytet e kétij bashképunimi t'i ndajmé me té gjitha palét e
interesuara. Ju ftoj gé t& béheni pjesé e debatit dhe forcé shtytése e tij.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrien e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé,
26 tetor 2010

Sot, né daté 26 tetor 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé mori
né shqyrtim Raportin e Politikés Monetare pér tremujorin e treté t& vitit 2010.

Né kété mbledhje, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé pasi u njoh
me dinamikén mé té fundit ekonomike dhe financiare né vend si dhe ecuriné
e pritshme né t& ardhmen, vendosi t& mbajé t€ pandryshuar normén bazé té
interesit, né nivelin 5.00%.

Né& vijim, po ju parashiroj né ményré t& pérmbledhur analizén dhe
konkluzionet kryesore, mbi t& cilat u mbéshtet vendimmarria e sotme e
politikés monetare.

Ecuria e ekonomisé shqiptare gjaté tremujorit t& treté ka konfirmuar linjat
kryesore t& zhvillimit t& véna re né gjysmén e paré té vitit, duke u karakterizuar
nga nié pérmirésim gradual i kérkesés agregate, ulje e primeve té rrezikut dhe
konsolidim i stabilitetit makroekonomik.

Né pérputhje me projeksionet tona:

*  rritja ekonomike éshté pérshpejtuar (gjalléruar) dhe baza e saj duket
se &shté zgjeruar;

* inflacioni i cmimeve t& konsumit dhe pritjet pér t& jané ankoruar afér
objektivit t& synuar nga Banka e Shqipérisg;

e pozicioni i jashtém i ekonomisé shgiptare éshté pérmirésuar dhe kursi
i kémbimit paragitet mé i stabilizuar;

e likuiditeti i sistemit &shté rritur dhe normat e interesit kané ardhur né
pérgjithési né rénie.

Kéto zhvillime reflektojné ndér t& tiera dhe politikat makroekonomike t&
ndjekura gjaté késaj periudhe. Politikat monetare dhe fiskale, né ményré t&
koordinuar, kané synuarté stimulojné kérkesén agregate dhe rritjen ekonomike,
por duke garantuar njékohésisht ruaijtien e ekuilibrave makroekonomiké.

Rishikimi né muajin korrik i buxhetit t& shtetit pér vitin 2010 e vuri theksin
te marrja e masave pér ruajtien e géndrueshmérisé afatmesme e afatgjaté
fiskale, duke nénkuptuar uljen e shpenzimeve té deficitit buxhetor si dhe njé
ndikim mé t& vogél né periudhén afatshkurtér t& stimulit fiskal né kérkesén
agregate.

Ky rishikim i hapi rrugén lehtésimit t& politikés monetare népérmiet uljes
me 0.25 piké pérgindjeje t& normés bazé t& interesit, duke iu dhéné kushteve
monetare trajtat mé stimuluese né historing e vendit gjaté dekadés sé fundit.
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Megijithatg, sfidat me t& cilat pérballet ekonomia shqgiptare dhe agjentét
ekonomiké mbeten t&€ médha. Ndonése pozitiv, ritmi i rritjes ekonomike duket
se éshté i pamjaftueshém pér t& prodhuar njé pérmirésim t& genésishém né
tregun e punés dhe né uljen e papunésisé. Po késhtu, géndrueshméria e rritjes
ekonomike mbetet e brishté né periudhén afatshkurtér.

Mbéshtetia e saj né kérkesén e huaj dhe né rritien e eksporteve mund
t€ jeté e pamijaftueshme né kontekstin e perspektivés jo t& konsoliduar té
ekonomisé botérore.

Tkurrja e stimulit fiskal do t& kérkojé gjithashtu njé kontribut mé té larté
t& sektorit privat né rritien ekonomike, duke nxjerré né plan t& paré sjelljen
e konsumatorit dhe biznesit shgiptar si dhe duke theksuar rolin e kredisé
bankare né mbéshtetien e tyre. Vendosja e ekuilibrit t& duhur midis nxitjes
afatshkurtér dhe stabilitetit afatgjaté, do t& kérkojé vémendje e kurajé nga
politikébérésit.

Né horizontin afatgjaté, prioritet mbetet vijimi i reformave strukturore. Kéto
té fundit duhet t& synojné zgjerimin e ritmit & rritjes potenciale t& vendit dhe
forcimin e géndrueshmérisé sé tif makroekonomike.

ME lejoni &, né vijim, t& prek mé né detaje disa nga ¢éshtjet e parashtruara,
duke filluar s& pari me njé pasqyré t& shkurtér t& zhvillimeve mé té fundit né
ekonominé botérore.

Rikuperimi i aktivitetit ekonomik né rang botéror ka vijuar mé tej né
tremujorin e dyté t& vitit, ndérkohé qé t& dhénat indirekte apo paraprake
tregojné pér ritme mé t& zbehta té rrities sé tij gjaté tremujorit & treté.
Zhvillimet e ardhshme ekonomike jané t& rrethuara nga pasiguri té shtuara si
pasojé e térheqjes sé stimulit fiskal dhe shéndetit (jo t& mirg) t& sektorit privat
t€ ekonomisé.

Rritja né ekonomité e zhvilluara dhe né partnerét tané kryesoré tregtaré ka
gené e moderuar, e kushtézuar nga korrektimi i bilanceve t& sektorit privat,
nga ecuria e dobét e kredisé dhe e tregut t& punés, si dhe nga niveli i ulét i
besimit konsumator.

Norma e ulét e shirytézimit t& kapaciteteve ka diktuar presione t& dobéta
inflacioniste né nivel botéror. Tregjet financiare kané vijuar t& shfaqgin
luhatshméri t& larté, né pérgjigje t& shgetésimit pér ecuriné e ardhshme
ekonomike dhe pér géndrueshmériné afatgjaté té treguesve fiskalé.

Né aspektin politik, ruajtia e koordinimit makroekonomik né nivel botéror
dhe mbaijtja hapur e kanaleve t& lévizies s& mallrave, t& kapitalit dhe t&
teknologijisg, shihen si masa parésore pér t& shmangur njé recesion té dyté.

Nga njé lévizie e fillé do t& pérfitojé padyshim edhe ekonomia shqiptare,
e cila mbetet nj¢ huamarrése neto né tregjet botérore dhe e cila ka pérfituar

Banka e Shqipérisé 53



6M-2 2010 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé

nga rritja e kérkesés dhe e tregtisé botérore né formén e eksporteve té shtuara
té saj gjaté vitit 2010.

Pérkundreit kétyre zhvillimeve dhe i kushtézuar né njé masé t& madhe prej
tyre, aktiviteti ekonomik né vend &shté karakterizuar nga njé rritje progresive
gjaté katij viti.

Sipas t& dhénave té& raportuara nga INSTAT-i, rritja vietore e prodhimit
té brendshém bruto rezultoi 3.3% né tremujorin e dyté té vitit, duke gené
dukshém mé e larté se norma 2.0% e shénuar né tremujorin e paré t& vitit. Kjo
rritie 8shté mbéshtetur kryesisht nga kérkesa e jashtme e ekonomisé, ndérkohé
qé kérkesa e brendshme duket se ka patur njé ecuri mé t& géndrueshme.

Ajo éshté reflektuar né nié ecuri krahasimisht mé t& miré t& sektorit té
industrisé, e vecanérisht t& néndegéve té tij t& lidhura me eksportin, kundrejt
sektorit t& ndértimit dhe atij t& shérbimeve. Aktiviteti i dy sektoréve t& fundit
éshté zhvilluar né kahe t& ndryshme:

*  pérmirésimi gradual i kérkesés sé& brendshme ka nxitur rritien e
métejshme t& aktivitetit né sektorin e shérbimeve,

e nétékundért, zhvillimet né sektorin e ndértimit vazhdojné té kushtézohen
nga njé kérkesé e pakét né tregun e pasurive t& paluajtshme, burime
t€¢ kufizuara 1€ financimit dhe probleme strukturore t& lidhura me
rregullimin e tij. Pér rriedhojé, akfiviteti i sekforit t& ndértimit ka
regjistruar njé normé té larté kontraktimi vietor gjaté tremujorit t& dyté,

prej 28.9%.

Treguesit ekonomiké e financiaré indirekté, sugjerojné se rritja ekonomike
ka vijuar me ritme t& ngjashme edhe gjaté tremujorit té treté.

Ndikimi mé i dobét i stimulit fiskal dhe tendencat zgjeruese té deficitit tregtar
duken se jané kompensuar nga njé ecuri e miré e turizmit né kété periudhé.

Zhvillimet mé pozitive né aktivitetin ekonomik gjaté tremujorit t& dyté té
vitit jané pasqyruar edhe né tregun e punés. Ndonése niveli i papunésisé
géndroi thuajse i pandryshuar né nivelin 13.8%, rritja e aktivitetit né sektorin
e industrisé dhe t& shérbimeve ka rritur nivelin e punésimit né vend me 1.8%.
Megijithaté, dinamika e kétyre treguesve éshté mé pak inkurajuese krahasuar
me periudhén para tremujorit t& fundit t& vitit 2008.

Analiza e aktivitetit ekonomik sipas komponentéve t& kérkesés agregate,
mundéson njé gjykim mé té ploté mbi zhvillimet aktuale dhe t& pritshme
ekonomike. (Fatkegésisht, né mungesé té t& dhénave direkte, ajo vazhdon té&
mbéshtetet né tregues indirekté sasioré dhe cilésorg.)

Sikurse sugjerohet nga treguesit e disponueshém, aktiviteti ekonomik gjaté
tremujorit t& dyté éshté rritur né pérgjigje & forcimit t& kérkesés sé jashtme,
ndérkohé gé vlerésimet pér kérkesén e brendshme déshmojné pér njé ecuri
mé pozitive t& konsumit privat, pér rritie t€ investimeve private dhe pér njé
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kontribut pozitiv t& sektorit publik, ndonése né& nivele mé t& moderuara
krahasuar me njé vit mé paré. Me pérjashtim t& njé zbutjeje mé t& theksuar té&
efektit 1€ stimulit fiskal, kéto zhvillime vlerésohen se jané mbartur edhe gjaté
tremujorit té treté.

Treguesit e konsumit privat japin konkluzione kontradiktore, por megjithaté
tabloja e pérgjithshme tregon pér njé ecuri mé t& miré t& tij né krahasim
me tremujorin e paré té vitit. Késhtu, rritja e pagés mesatare dhe e nivelit
t& punésimit, rritja e importit t& mallrave t& konsumit dhe pérmirésimi i
ndjeshém i indeksit t& besimit t& konsumatoréve, mbéshtesin dhe sinjalizojné
pér rigjallérimin e konsumit né tremujorin e dyté dhe t& treté t& vitit.

Nga ana tjetér, rénia e métejshme e remitancave dhe kontraktimi i kredisé
konsumatore, rénia e indeksit t& tregtisé me pakicé, si dhe rritjia e prirjes
sé& konsumatoréve pér t& kursyer, sugjerojné se ritmet e rritjes sé& konsumit
mbeten nén nivelin e pritshém.

Gjaté sé njéjtés periudhg, investimet private vlerésohet t& kené patur ritme
pozitive rritieje. Rritja e nivelit 1& shfrytézimit t& kapaciteteve, rritja e importit t&
mallrave kapitale dhe ecurioc mé e miré e kredisé pér investime jané tregues
qé mbéshtesin kété vlerésim.

Rritia e métejshme e investimeve né ekonomi &shté e lidhur né ményré
reciproke me financimin me kredi nga sistemi bankar, por né analizé té fundit
ajo do té varet nga ecuria e kérkesés s& brendshme dhe e asaj t& huaj pér
mallra dhe shérbime shqgiptare.

Rritia graduale e normés sé shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi, ashtu
sic raportohet nga vrojtimet e biznesit, tregon se né kushtet aktuale, hapésirat
pér shtimin e investimeve private po vijné duke u rritur.

Politika fiskale ka gené mé e kujdesshme gjaté kétij viti, e kushtézuar nga
ngushtimi i hapésirave t& zgjerimit fiskal dhe nga afrimi i nivelit t& borxhit
publik prané kufirit prej 60% t& PBB-sé.

Megijithése, sektori publik ka dhéné njé kontribut pozitiv né mbéshtetien e
aktivitetit ekonomik, treguesit fiskalé flasin pér njgé ndikim mé té vogél 1é tij né
rritien ekonomike.

Siellja e kujdesshme e geverisé gjaté teté muajve t& paré té vitit, né funksion
té respektimit t& deficitit t& planifikuar pér vitin 2010, éshté materializuar né
njé rénie vietore t& shpenzimeve publike dhe né reduktimin e deficitit buxhetor.
Vlera e tij prej 23.2 miliardé lekésh &shté brenda nivelit t& parashikuar né
buxhet dhe rreth 51% mé e ulét né krahasim me vitin e kaluar.

Rishikimi i buxhetit t& vitit 2010 né muajin korrik, i cili pércakton njé
reduktim t& shpenzimeve dhe t& deficitit buxhetor me pérkatésisht 10% dhe
23%, &shté shprehje e angazhimit t& autoritetit fiskal né ruajtien e stabilitetit
ekonomik dhe sigurimit t& géndrueshmérisé fiskale né afat t& gjaté.
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Ritmet e larta t& rrities s& eksporteve dhe ecuria e pérmbajtur e importeve
kané pércaktuarnjé kontribut pozitiv t€ kérkesés sé jashtme né rritien ekonomike
né tremujorin e dyté t& vitit. Ndérkohg, t&€ dhénat e tregtisé sé jashtme pér
muaijt korrik - gusht 2010 déshmojné pér zbutjen e ritmeve t& rrities vjetore
té eksporteve dhe pér norma pozitive 1€ rrities vijetore t&€ importeve, duke u
reflektuar né zgjerimin e deficitit tregtar pér kété periudhé.

Rritja e eksporteve gjaté vitit 2010 éshté ndikuar nga rritja e ekonomisé
botérore dhe koniunktura favorizuese e ¢mimeve né tregjet ndérkombétare,
nga kursi i néncmuar i kémbimit, nga pérpjekjet e veté bizneseve shqiptare
pér zgjerimin e tregjeve t& tyre, por edhe nga disa faktoré me natyré té
pérkohshme apo kalimtare.

Pér kété arsye, nxitja e eksporteve né ményré t& géndrueshme dhe
afatgjaté kérkon ndérmarrien e reformave strukturore né funksion té rritjes sé
konkurrueshmérisé s& ekonomisé shqgiptare. Kjo do t'i shérbente kalimit drejt
nj¢ modeli mé t& géndrueshém té rrities ekonomike dhe njékohésisht do t&
krijonte mé pak varési nga burimet e huaja té financimit.

Analiza e treguesve monetaré déshmon se zgjerimi i parasé né ekonomi
éshté né pérputhje me kérkesén e agjentéve ekonomiké pér mjete monetare,
duke mos krijuar premisa pér presione inflacioniste né t& ardhmen.

Rritja mesatare e agregatit M3 né periudhén korrik-gusht rezultoi 11.2%,
duke gené né linjé¢ me rritien e aktivitetit ekonomik né terma nominalé dhe
forcimin e besimit né sistemin bankar. Ajo &shté kushtézuar kryesisht nga
rritja e mjeteve valutore neto t& sistemit né kété periudhé. Ndérkohg, rritja
vietore e kredisé pér sektorin privat shénoi mesatarisht 9.8%, duke géndruar
prané normave té regjistruara né tremujorin e méparshém. Edhe pse situata
e miré e likuiditetit dhe pérmirésimi i bilanceve t&¢ bankave kané zgjeruar
ofertén bankare dhe kané shtuar hapésirat pér rritien e kreditimit, zhvillimet
né kredidhénie vijojné té jené t& moderuara.

Analizat tona mbi kreditimin e ekonomisé tregojné se kérkesa e ekonomisé
éshté ende e ulét si dhe numri i projekteve t& vlefshme pér t& kredituar éshté
ende i vogél. Ky problem pérbén njé shqgetésim konstant pér Bankén e
Shqipérisé.

Pér k&té géllim, sé bashku me sistemin bankar jemi duke vlerésuar masat e
nevojshme gé mund t'i shérbejné rritjes sé kreditimit né pérputhje me nevojat
strukturore e ciklike t& ekonomisé.

Zhvillimet ekonomike e monetare té shtjelluara mé sipér kané prodhuar njé
ambient me presione té pérmbajtura inflacioniste. Inflacioni mesatar vietor né
tremujorin e treté t& vitit rezultoi 3.4%. Né kushtet e rritjes sé ekonomisé nén
potencialin e saj, si dhe né mungesé t& presioneve inflacioniste me natyré
monetare, ecuria e inflacionit né kété tremujor &shté ndikuar né njg masé té
madhe nga rritja e cmimeve t€ administruara. Efekti i rritjes sé kétyre cmimeve
né inflacionin total rezulton 1 piké pérgindieje.
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Né mungesé t& efekteve t& raundit t& dyté, veprimi i kétij faktori pritet t&
jeté kalimtar ndérkohé& qé presionet inflacioniste gé burojné nga kérkesa e
brendshme mbeten t& pérmbajtura.

Nga ana tjetér, néncmimi i monedhés vendase ka ardhur né rénie, duke
balancuar rritien e gmimeve té |éndéve té para né tregjet botérore dhe rritjien
e inflacionit né vendet kryesore partnere.

Mungesa e presioneve inflacioniste né horizontin kohor afatmesém dhe
notat e pérmbaitura t& politikés fiskale kané krijuar hapésirat pér ndjekjen
e njé politike monetare stimuluese, né funksion t& mbéshteties s& aktivitetit
ekonomik. N& muajin korrik, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé uli me
0.25 piké pérgindjeje normén bazé té interesit, duke e cuar até né nivelin mé
t€ ulét historik prej 5.00%.

Né t& njéjtén kohé, Banka e Shqipérisé ka vijuar t& furnizojé sistemin bankar
me fondet e nevojshme pér funksionimin normal 1& tregjeve t& parasé dhe pér
rritien e ndérmijetésimit financiar né ekonomi.

Situata e miré e likuiditetit ka lehtésuar pérciellien e shpejté t& uljes sé
normés bazé né normat e interesit né tregun ndérbankar dhe né tregun
primar, duke krijuar premisa pér reflektimin e kétij veprimi edhe né normat e
tiera té interesit né ekonomi.

Banka e Shqipérisé gjykon se presionet inflacioniste mbeten 1& kontrolluara
pérgjaté horizontit t& veprimit t& politikés monetare; veprimi i faktoréve té&
ofertés pritet t& balancohet nga presionet né kahun rénés té kushtézuara nga
ecuria e kérkesés né ekonomi.

Projeksionet pér inflacionin dhe pritjet inflacioniste vazhdojné té jené té
ankoruara rreth objektivit & Bankés s& Shqipérisé. Né kéto rrethana, Banka
e Shqipérisé vleréson se kushtet monetare né ekonomi jané t& pérshtatshme
pér t& siguruar arritien e stabilitetit t& ¢cmimeve né afat 1€ mesém dhe né t&
njgjtén kohé pér t& mbéshtetur zhvillimin e métejshém t& ekonomisé vendase.

Né t&€ ardhmen, Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t& ndjeké njé politiké t&
kujdesshme monetare, né pérgjigje t& zhvillimeve ekonomike dhe monetare
t¢ faktuara dhe té pritura, duke krijuar kushtet e duhura monetare pér
pérmbushjen e objektivit t& inflacionit dhe pér ruajtien e géndrueshmérisé
makroekonomike.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén e pérbashkét pér shtyp t& misionit 1& FMN-sé
me Ministriné e Financave dhe Bankén e Shqipérisé,
3 néntor 2010

| nderuar zoti Ministér,
| nderuar zoti Bell,
Té nderuar pjesémarrés t& medias sé shkruar dhe vizive,

Eshté kénagési pér mua gé né pérfundim & njé jave intensive e t& frytshme
bisedimesh, t& dal para jush né kété komunikim publik pér t& paragitur
pozicionin e Bankés sé Shqipérisé né to. Megjithaté, mé lejoni gé né fillim
t& theksoj se kéto takime konfirmuan né vija t& pérgjithshme konkluzionet
e raportit foné t& fundit t& politikés monetare dhe piképamjen e Bankés sé
Shqipérisé mbi zhvillimin e ardhshém t& saj.

Né vijim, do t& bé| njé pasqyré t& shkurtér t& opinionit toné, duke prekur
mé né detaje temat kryesore té diskutuara: zhvillimet aktuale dhe t& pritshme
ekonomike; rreziget dhe problematikat e tyre; si dhe reagimin e duhur t&
politikave makroekonomike.

Ekonomia shqiptare ka patur njé ecuri pozitive gjaté néntémujorit t& paré
té vitit 2010, e shprehur kjo né ritme pozitive t& rrities ekonomike dhe né
pérmirésimin e parametrave bazé té stabilitetit makroekonomik. Ky pérmirésim
&shté reflektuar né nivelet e kontrolluara dhe né rénie t& inflacionit, né
pérmirésimin e deficitit t& llogarisé korrente, né tendencén rénése t& deficitit
buxhetor dhe né géndrueshmériné relative t€ treguesve t& borxhit publik.
Kéto zhvillime kané ndikuar né rivendosjen e ploté t& besimit né sistemin
bankar, né rénien e normave té interesit dhe t€ primeve té rrezikut, né rritjen
e géndrueshmérisé sé kursit t& kémbimit, si dhe né pérmirésimin e freguesve
té likuiditetit e t& bilanceve t& sektorit financiar. Analiza e faktoréve té rritjes
ekonomike sugjeron se ndikimin kryesor né té e ka dhéné kérkesa e jashtme
pér produkte e shérbime shqiptare, ndérkohé qé kérkesa e brendshme mbetet
e zbehté dhe vijon t& vuajé pasiguring e shtuar pér t&€ ardhmen dhe kushtet
mé t& shtrénguara t& financimit t& akfivitetit. Politikat monetare dhe fiskale
kané gené t& kujdesshme, duke synuar krijimin e kushteve t& pérshtatshme
pér zhvillimin e géndrueshém té ekonomisé shqiptare. Né terma praktiké, kjo
éshté materializuar né nié orientim né rritje té politikés fiskale drejt ruaijties sé
géndrueshmérisé afatgjaté t& borxhit publik, ndérkohé gé politika monetare
ka marré njé karakter mé t€ madh stimulues.

Ashtu sic e theksova edhe né paragitien e konkluzioneve té raportit tremujor
té politikés monetare, kéto linja zhvillimi pritet t& vijojné edhe né periudhén e
ardhshme. Stabiliteti makroekonomik dhe pérmirésimi i bilanceve té sistemit
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bankar kané krijuar parakushtet e duhura pér njé nxitie t& métejshme t&
konsumit e t& investimeve né ekonomi.

Megijithaté, duhet pranuar se zhvillimi i vendit né periudhén e ardhshme
pérballet me disa sfida t& réndésishme. N& periudhén afatshkurtér, korrektimi
i sjelljes fiskale do t& kérkojé njé kontribut mé t& madh t& sektorit privat né
rritien ekonomike. Kjo nénkupton njé sjellie mé realiste t& konsumatorit e 1&
biznesit né vendimet e tyre pér konsum e investime, si dhe njé¢ mbéshtetje
mé t& madhe t& tyre me kredi nga sistemi bankar. Kjo kérkesé béhet edhe
mé akute, né kontekstin e zhvillimit t& pritur t& kérkesés sé jashtme. Eksportet
shqiptare pritet t€ ruajné njé tendencé pozitive edhe gjaté vitit 2011, por
kontributi i tyre né rritien ekonomike do té jeté mé i zbehté. Ky zhvillim do té&
kérkojé gjenerimin e formave t& brendshme té kérkesés agregate, duke gené
né t& njgjtén linj¢ me até qé parashtrova mé sipér. Né periudhén afatgjaté,
vijimi i reformave strukturore mbetet njé céshtjie parésore pér nxitien e ritmeve
té rrities ekonomike.

Banka e Shqipérisé ka theksuar né vijimési nevojén pér njé ristrukturim t&
ekonomisé shqiptare dhe pér njé model té ri t& rritjes ekonomike. Ky model
duhet t& orientohet mé tepér drejt nxitjes sé& eksporteve dhe duhet t& krijojé
nig¢ ambient mé t& favorshém pér nxitien e investimeve t& huaja direkte né
vend. Ndér t& tiera, pérmirésimi i potencialit t& rrities ekonomike é&shté i
domosdoshém né kontekstin e njé rritieje t€ géndrueshme té treguesve té
punésimit dhe t& uljes s& papunésisé.

Banka e Shqipérisé ka patur njé opinion konsistent dhe transparent mbi
drejtimin e synuar t& politikave makroekonomike. Ne e kemi kérkuar dhe
pérshéndetur riorientimin e politikés fiskale drejt uljes s& deficitit buxhetor
dhe kontrollit t& nivelit t& borxhit publik. Pérfundimi me sukses i huamarrijes
népérmjet eurobondit &shté njé sinjal pozitiv pér ekonominé shgiptare dhe
do t& ndihmojé né financimin me valuté t& akfivitetit t& sektorit publik né
periudhén afatshkurtér. Nga ana tjetér, kuotimi i borxhit sovran shqgiptar né
tregjet ndérkombétare do t& kérkojé njé impenjim mé t&¢ madh pér ruajtien e
parametrave t& géndrueshmérisé fiskale t& vendit. Ndjekja e kétyre parimeve
né buxhetin e vitit 2011 dhe né kuadrin afatmesém té financave publike do t&
ishte hapi i paré i duhur né kété drejtim.

Né kontekstin e politikés monetare, gjykimi dhe vendimmarria joné
mbi normat e interesit dhe kushtet e likuiditetit né ekonomi do t& vijojné
t&¢ udhéhigen nga objektivi i kontrollit t& inflacionit. Brenda kétyre kufijve,
ne kemi gené dhe mbetemi t& angazhuar pér t& dhéné té gjithé stimujt e
mundshém monetaré pér nxitien e rritjes ekonomike, pa cénuar objektivin e
stabilitetit t& cmimeve. Sé& fundi, ne po shgyrtojmé mundésité qé né pérputhje
t€ ploté me stabilitetin financiar t& vendit, t& mbéshtesim ké&té synim edhe me
masa t& kujdesshme rregullative.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrien e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé,
24 néntor 2010

Sot, né datén 24 néntor 2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi u
njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike dhe financiare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuring e pritshme t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t&€ pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 5.00%. N& opinionin e Késhillit, kushtet monetare
aktuale jané té pérshtatshme pér pérmbushjen e objektivit t& inflacionit dhe
pér vazhdimin e stimulimit t& aktivitetit ekonomik.

Mé lejoni né vijim t& parages njé pasqyré t& zhvillimeve ekonomike, si dhe
té céshtjeve kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme.

Ecuria e ekonomisé shqiptare gjaté tremujorit t& treté e né vijim ka ruajtur
trajtat kryesore t& zhvillimit, t& ndjekura gjaté gjysmés sé paré té vitit. Bazuar
né t& dhénat e disponuara, 1é cilat jané paraprake dhe kryesisht t& térthorta,
Banka e Shqipérisé konstaton se aktiviteti ekonomik né vend ka vijuar té
rritet né terma vjetoré. Stabiliteti makroekonomik é&shté konsoliduar mé tej,
ndérkoh& qé presionet inflacioniste mbeten t& kontrolluara dhe primet e
rrezikut kané ardhur né rénie.

Rritia ekonomike &shté mbéshtetur mé shumé né kérkesén e huaj dhe né
aktivitetin e gjeneruar nga njé sezon i miré turistik gjaté tremujorit t€ treté. Me
gjithé pérmirésimin e saj, kérkesa e brendshme mbetet e dobét, e ndikuar
edhe nga térhegja e forté e stimulit fiskal né gjysmén e dyté té vitit.

Projeksionet tona pér t& ardhmen ruajné né nivelet aktuale ritmet e rritjes
ekonomike dhe flasin pér presione pérgjithésisht t& kontrolluara inflacioniste.
Ato faktorizojné njé kontribut mé t&¢ madh t& sektorit privat né gjenerimin
e rrities ekonomike, si dhe njg mbéshtetie mé t€ madhe t& ekonomisé né
kérkesén e brendshme kundreijt asaj t& huaj. Kéto zhvillime do t& favorizohen
nga géndrueshméria makroekonomike dhe nga rénia e primeve té rrezikut né
tregjet financiare.

Presionet e uléta t& sektorit publik né tregun e brendshém financiar, si
dhe treguesit e pérmirésuar té likuiditetit t& sistemit bankar pritet t& nxitin
mé tej aktivitetin kreditues, né mbéshtetje t&€ konsumit e t& investimeve né
ekonomi. Ecuria e kursit t& kémbimit parashikohet t& jeté mé e géndrueshme,
e mbéshtetur nga raporte mé t& balancuara té kérkesés e té ofertés pér valuté.

Nga ana tjetér, materializimi i skenarit t& mésipérm mbart né vetvete edhe
disa pasiguri, trajtimi i t& cilave do t& kushtézojé politikat e administrimit
makroekonomik dhe vendimmarrien e tyre. Ecuria e ekonomisé shqiptare
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pérkundrejt zhvillimeve t& skicuara mé lart do t& ndikojé géndrimin e Bankés
sé Shqipérisé né té& ardhmen.

Né vijim t& fjalés time do t& parages njé analizé mé t& detajuar té ecurisé
aktuale e t& pritshme ekonomike, duke pérmbledhur edhe konkluzionet e
diskutimeve té Késhillit Mbikéqyrés, té cilat motivuan vendimmarrijen e sotme.

Konteksti botéror, i cili ka rrethuar zhvillimet ekonomike né vend,
karakterizohet nga pasiguri t& shtuara. Ekonomia botérore ka vijuar & shfagé
ritme pozitive, por né rénie, t& rritjes ekonomike gjaté tremujorit 1& treté t& vitit.
Ky ngadalésim pritet t& vazhdojé edhe né tremujorin e katért. Ai i dedikohet
né njé¢ masé t& madhe zbehjes s& stimulit fiskal, ecurisé s& dobét té tregut &
punés, korrektimit t& métejshém té bilanceve t& agjentéve ekonomiké dhe
nivelit t& ulét t& besimit konsumator. Presionet inflacioniste né rang botéror
mbeten t& uléta, por cmimet e mallrave bazé dhe t& produkteve ushgimore
kané shénuar rritie. Sé fundi, luhatjet e tregjeve financiare jané shtuar, si
pasojé e pasigurive qé karakterizojné ecuriné e borxhit publik t& disa vendeve.

Kéto zhvillime kané prodhuar njé¢ ambient mé pak t& favorshém pér zhvillimin
e ekonomisé vendase. Kryesisht, kéto rrezige shprehen né projeksionet pér njé
kontribut mé t& ulét t& kérkesés sé jashtme né rritien ekonomike t& vendit, si
dhe né ndikimet e mundshme né inflacion t& tendencés rritése t& cmimeve té
mallrave bazé. Gjithashtu, burimet e huaja t& financimit e t& kapitalit mund t&
vazhdojné t& jené té kufizuara pér njé kohé mé té gjaté sesa prite|, si rriedhojé
e hezitimit né ndérmarrjen e rrezikut nga investitorét e huaij.

Duke u kthyer né zhvillimet né vend, duhet théné se informacioni statistikor
mbi ecuring e ekonomisé shqiptare gjaté tremujorit t& treté e né vijim mbetet
paraprak dhe joi ploté. Megjithatg, treguesit e térthorté t& disponuar sugjerojné
se ritmet pozitive t& rrities s& ekonomisé shqiptare jané shiriré edhe gjaté
késaj periudhe. Njékohésisht, kéto t& dhéna tregojné pér njé kompozim mé
t& ndryshém t& rritjes sé aktivitetit ekonomik né krahasim me gjysmén e paré
t& vitit. K&shtu, kjo rritie &shté mbéshtetur mé shumé nga kérkesa e sektorit
privat, ndérkohé qé kontributi i sektorit publik ka ardhur né rénie. Gjithashtu,
kérkesa e brendshme ka patur njé kontribut t& shtuar né rritien ekonomike,
ndérsa ndikimi i kérkesés sé huaj né aktivitetin ekonomik paragitet mé i dobét.

Analiza e t& dhénave indirekte mbi konsumin dhe investimet private sugjeron
pér tendenca pozitive, por njgkohésisht edhe pér njé rritje t& ngadalté té tyre.
Aftésia e sektorit privat t& ekonomisé pér t& kompensuar hapésirén e 1éné nga
stimuli fiskal né rritien ekonomike do t& mbetet pércaktuesi kryesor i késaj
rritieje né t& ardhmen. Banka e Shqipérisé gjykon se perspektiva e zhvillimit
t€¢ vendit dhe kushtet aktuale financiare mundésojné nié rritie mé t& shpejté
t& késaj kérkese. Mbi t& gjitha, konsumi vuan nga pasiguria pér t& ardhmen,
ndérkohé gé investimet private kané nevojé pér politika orientuese konkrete
dhe t& qarta.

Banka e Shqipérisé vleréson se konsumatori e biznesi shqiptar kané
hapésira dhe duhet t& adoptojné njé sjellie mé optimiste, né drejtim té rritjes
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sé& konsumit e t& investimeve né vend pér té siguruar njé rritie ekonomike né
potencialin e saj.

Sektori fiskal ka vijuar t& ndjeké njé politiké t& kujdesshme, né funksion t&
mbaities nén kontroll t& deficitit buxhetor e t& borxhit publik. Deficiti buxhetor
prej 23.9 miliardé lekésh i rezultuar deri né muajin shtator &shté pothuajse
50% mé i ulét krahasuar me t& njéjtén periudhé té vitit t& kaluar. Né& terma
vietoré, shpenzimet publike u kontraktuan me 3.3% gjaté nénté muajve té
paré té vitit, t& udhéhequra nga reduktimi i ndjeshém i shpenzimeve kapitale.

Nga ana tjetér, t& ardhurat e realizuara gjaté késaj periudhe jané rreth 7.1%
mé té larta se nié vit mé paré dhe ritmi vietor i rrities sé tyre ka ardhur duke
u forcuar. Banka e Shqipérisé ka mbéshtetur masat e marra dhe rezultatet e
arritura né drejtim t& konsolidimit fiskal gjaté vitit 2010.

Megijithaté, né kushtet kur borxhi publik mbetet né limitet e nivelit 60% t&
PBB-s&, ne e gjykojmé si t& domosdoshme ruajtien e vigjilencés fiskale edhe
né vitet e ardhshme. N& kété kontekst, hartimi i buxhetit dhe i projeksioneve t&
treguesve fiskalé pér vitin 2011 e né vazhdim duhet t& bazohet mbi supozime
dhe parashikime t& kujdesshme, duke faktorizuar e adresuar si¢ duhet edhe
faktorét potencialé 1& rrezikut. Kjo do t& siguronte nié ndér premisat kryesore
né pérmbushjen e objektivave t& deficitit fiskal dhe t& borxhit publik, duke i
shérbyer késhtu géndrueshmérisé fiskale né afat & mesém e t& gjaté.

Té dhénat mé t& fundit mbi sektorin e jashtém t& ekonomisé tregojné pér
zbehjen e ritmeve t& korrektimit t& deficitit tregtar, e ndikuar kjo njékohésisht
nga moderimi i rritjes sé eksporteve dhe nga rritja mé e shpejté e importeve.

Deficiti tregtar &shté tkurrur me vetém 0.7% né terma vietoré gjaté tremujorit
té treté 1€ vitit, si pasojé e rrities me 45.3% té eksporteve dhe e rrities me 9.5%
t&¢ importeve. Zbehja e veprimit t& faktoréve t& pérkohshém pritet ta sjellg
ecuriné e eksporteve né njé trajektore mé normale rritése ndérkohé gg, né linjé
me gjallérimin e kérkesés, importet do t& paragiten mé t& géndrueshme. Né
kéto rrethana, korrektimi dhe géndrueshméria e deficitit t€ llogarisé korrente
do t& kérkojné nié vémendje mé t€ madhe né t& ardhmen.

Zhvillimet ekonomike kané prodhuar njé ambient me presione té balancuara
inflacioniste. Rritja e ekonomisé nén nivelin potencial t& saj ka vepruar né
kahun rénés mbi inflacion, duke eliminuar presionet e shtuara inflacioniste té
ardhura nga inflacioni i importuar apo nga rritja e cmimeve té administruara.
Politika monetare e Bankés sé Shqipérisé ka kontribuar né krijimin e kushteve
t& pérshtatshme monetare pér zhvillimin e aktivitetit ekonomik né linjé me
objektivin e stabilitetit t& cmimeve dhe pér kontrollin e pritjeve inflacioniste.

Inflacioni vjetor i muaiit tetor rezultoi 3.0%, duke shénuar njé rénie prej 0.4
pikésh pérgindjeje né krahasim me muajin shtator. Mungesa e presioneve
inflacioniste nga kahu i kérkesés &shté shprehur né vlera té uléta té inflacionit
bazé prej 1.9%.
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Ndérkoh&, géndrueshméria né rritie e kursit t& kémbimit ka ndikuar né
ngadalésimin e inflacionit t& importuar. Reduktimi i normés totale t& inflacionit
né kété muaj i dedikohet né njé masé t& madhe shuarjes sé efekteve 1é rritjes
sé disa prej cmimeve t& administruara nié vit mé paré. Ecuria e inflacionit
do t& vazhdojé t& jeté nén ndikimin e rritieve t€ méparshme t&€ ¢cmimeve té
administruara deri né fund t& tremujorit t& paré té vitit t& ardhshém dhe mund
t&¢ ndikohet nga rritje & tjera & tyre né t&€ ardhmen.

Analiza e ecurisé sé treguesve monetaré konfirmon praniné e presioneve
t&¢ pérmbaijtura inflacioniste me natyré monetare né ekonomi né periudhén
afatmesme. Rritja vietore e ofertés sé parasé rezultoi 12.4% né muajin shtator,
duke iu afruar mesatares historike t& saj.

Ndérkohg, rritjia e ngadalté e kérkesés s& brendshme &shté reflektuar edhe
né kérkesé té ulét t& sektorit privat pér financim nga sistemi bankar. Kredia
pér sektorin privat shénoi njé rritje vietore prej 8.0% né muaijin shtator, duke
mbetur e njéjté me mesataren e dy muaijve t€ paré té tremujorit 1€ treté té vitit.
Megijithaté, né njé véshtrim mé t& shtriré né kohg, ritmet e zgjerimit t& kredisé
jané né nivele & uléta.

Banka e Shqipérisé gjykon se gjendja e bilanceve dhe situata financiare
e sistemit bankar i mundésojné atij njé rol mé aktiv né nxitien e kreditimit
né t& ardhmen. Banka e Shqipérisé ka siguruar kushtet e pérshtatshme pér
mbéshtetien e aktivitetit kreditues népérmiet:

e  furnizimit t& bollshém té tregut me likuiditet,

*  ruajtjes sé stabilitetit makroekonomik,

e garantimit t& shéndetit financiar t& sistemit bankar, si dhe

* uljes s& normave té interesit dhe transmetimit t& ploté né tregjet
financiare.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga prime t& uléta & rrezikut dhe t&
likuiditetit, reflektuar né rénien e métejshme té yield-eve né tregun primar dhe
t& normave t& interesit né tregun e depozitave e kredive né leké. N& tregun
ndérbankar, normat afatshkurtra té interesit kané géndruar prané normés bazé
t€ interesit dhe kané shfaqur luhatshméri t& ulét. Tregtimi i valutés né tregun
vendas ka gené gjithashtu i geté. Kursi i kémbimit ka gené mé i géndrueshém,
si pasojé e korrektimit t& deficitit t& llogarisé korrente dhe ekuilibrave & tjeré
makrofinanciaré né ekonomi.

Duke véné né balancé informacionin e pérmbledhur mé sipér, Késhilli
Mbikéqyrés vlerésoi se presionet inflacioniste né periudhén afatmesme jané té
kontrolluara. Pritjet inflacioniste vazhdojné té jené t& ankoruara rreth objektivit
t€ Bankés sé Shqipérisé pér inflacionin.

Né mungesé té goditieve t& papritura, inflacioni pritet t& jeté brenda
objektivit t& Bankés sé Shqipérisé né periudhén afatmesme. Faktorét e rrezikut
gé rrethojné kété skenar bazé paragiten gjithashtu t& balancuar.
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Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés konkludoi se kushtet
monetare paragiten & pérshtatshme pér respektimin e objektivit t& inflacionit
né periudhén afatmesme dhe vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén bazé
18 interesit, né nivelin 5.00%.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né Takimin e nivelit t& larté mbi politikat makroprudenciale
“Stabiliteti makrofinanciar né vendet kandidate dhe vendet e mundshme
kandidate pér né BE: mésimet pér t'u nxjerré”, Frankfurt,

14 dhjetor 2010

Té nderuar kolegg,

Eshté kénagési pér mua gé t& ndaj me ju pérvojén toné me krizén, si dhe
disa mendime lidhur me mésimet kryesore pér t'u nxjerré pér t& ardhmen.
Kéndvéshtrimi im lidhur me kété céshtie do t& pérgendrohet né rastin e
Shqipérisg, si njé ekonomi me treg né zhvillim, e cila e importoi krizén pérmes
kanaleve dhe ndérlidhjeve té tregut financiar. Sfidat pér t'u pérballuar nga
vendet e Evropés Lindore dhe nga vendimmarrésit ishin pérgjithésisht t& sé
nigjtés natyré, ndérkohé gé reagimi i politikave t€ tyre ndryshonte né varési
té strukturave pérkatése ekonomike, dallimeve institucionale dhe shkallés sé
lirisé t& gézuar prej tyre.

Mé lejoni qé t& parages shkurtimisht tre mesazhet kryesore té fjalés sime:

Mesazhi i paré éshté gé né periudhén afatgjaté, nuk ekziston asnjé konflikt
midis stabilitetit t& cmimeve dhe atij financiar — né fakt, ata pérforcojné njéri-
tietrin dhe aftésiné e ekonomisé pér t& pérballuar goditje té forta t&€ brendshme
dhe t& jashtme. Nga piképamija e bankés gendrore, njé derivim i sa mé sipér
éshté qé cdo masé makroprudenciale e marré pér rritien e stabilitetit financiar
pérbén njé investim pér stabilitetin e cmimeve né periudhén afatmesme dhe
até afatgjaté. Besoj se ky pérfundim gjen mjaft mbéshtetie né pérvojén e
Shqipérisé gjaté kohéve té fundit.

Mesazhiim i dyté &shté qé tregjet financiare globale, madije dhe ato rajonale,
kérkojné mbikéqyrie globale ose t& paktén rajonale, si dhe mekanizma pér
zgjidhjen e krizés. Ashtu sikurse problemet gé lindin né njé sektor t& caktuar
t& ekonomisé mund t& pérshkallézohen né zhbalancime té pérgjithshme
makroekonomike, ashtu dhe zhbalancimet financiare té njé institucioni
financiar apo t& njé vendi mund t& cekuilibrojné vende ose institucione té
tiera financiare. Pér kété arsye, ndonése bashképunimi midis autoriteteve
mbikéqgyrése té vendit mémé dhe atij prités &shté njé domosdoshméri, mendoj
gé né kété drejtim mund t& béhet akoma dhe mé shumé.

Mesazhi im i treté ka t& béjé me rolin e ankorave né hartimin dhe zbatimin
e politikave makroprudenciale. Politika monetare béhet e besueshme pér
shkak t& fokusit t& garté mbi njé matje transparente t& stabilitetit t& ¢mimeve
(inflacioni i gmimeve t& konsumit), e cila mé pas rrit pérgjegijshmériné e bankés
gendrore pér arritjen e tij e pér rriedhojé, fleksibilitetin operacional t& saj. Né
thelb, koncepti i stabilitetit financiar éshté mé i véshtiré, madje dhe né nivel
teorik. Megjithaté, mendoj gé mé shumé duhet béré pér pérkufizimin sasior té
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katij termi dhe njehsimin e kuptimit t& tij. Njé gjé e tillé do t& mundésonte njé
komunikim mé transparent dhe mbéshtetie mé t€ madhe nga ana e publikut
pér masat e ndérmarra nga banka gendrore.

ME lejoni gé& né vijim té shtjelloj céshtjet e lartpérmendura.
1. STABILITETI | CMIMEVE DHE MASAT MAKROPRUDENCIALE

Njé véshtrim panoramik mbi pérvoijén e vendeve t& Evropés Qendrore
dhe Lindore me krizén e fundit do t&¢ déshmonte pér nj¢ numér t& madh
pérfundimesh. Ndérsa né pamije t& paré kjo do t& konsiderohej normale,
vlen t& kujtohet se vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore gézojné mijaft
karakteristika t& pérbashkéta né strukturat e tyre ekonomike dhe financiare.
Pér mé tepér, ato u goditén nga e njéjta goditie e jashtme dhe pikérisht né t&
nigjtén kohé. Késhtu, mund t& arrihet né njé pérafrim t& njé eksperimenti t&
kontrolluar mbi rolin e politikave makroekonomike pérpara dhe gjaté krizés.

Duke marré pérsipér rrezikun e pérgjithésimit, do & thosha gé ekonomité
e vendeve t& Evropés Qendrore dhe Lindore karakterizoheshin nga i njéjti
model zhvillimi dhe nga t& njgjtat probleme. Ne pérfituam nga flukset e
médha hyrése té kapitalit, kryesisht né formén e investimeve & huaja direkte,
remitancave dhe financimeve nga jashté. Bankat me origjiné nga vendet e
Evropés Peréndimore penetruan né sistemin toné financiar, duke rritur késhtu
ndérmietésimin financiar dhe lehtésuar flukset hyrése t€ kapitalit. Ky proces coi
né rritien e shpejté t& kreditimit dhe té rritjes ekonomike té bazuar né modelin
e orientuar drejt konsumit. Teksa inflacioni pérgjithésisht &shté mbajtur nén
kontroll, zhbalancimet dhe dobésité financiare kané gené né rritie, né formén
e rrities s& shpejté t& cmimeve t& pasurive t& patundshme dhe ekspozimit &
bilanceve ndaj likuiditetit né valuté.

Ekonomité tona u goditén nga kriza qé né javén e paré t& muaijit tetor 2008.
Frika e kontaminimit u intensifikua mé tej, si pasojé e uljes s& menjéhershme
t& vlerés sé tregut t& grupeve bankare t&€ BE-s& q& operojné né rajonin toné.
Kjo pati njé ndikim negativ mbi besimin e publikut né sistem, duke cuar késhtu
né térhegjen e depozitave. Mé pas, me pérshkallézimin e krizés financiare
dhe transformimin e saj né njé recesion ekonomik global, ndikimet u shtring
deri né ekonominé reale dhe né zhvlerésimin e kursit t& kémbimit. Pjesa mé
e madhe e vendeve té rajonit u pérball me mungesén e likuiditetit si pasojé
e térheqjes sé& depozitave, si dhe me nivele mé t& uléta t& remitancave dhe
investimeve t& huaja direkte. Bilancet u prekén nga probleme té lidhura me
mungesén e likuiditetit dhe zhvlerésimin e kursit t& kémbimit, t& cilat mé pas
u pasqgyruan negativisht né konsum dhe investime. Késhtu, perspektiva e
stabilitetit financiar u pérkegésua mé tej, duke rritur mundésiné qé zhvlerésimi
i bilanceve dhe kontraktimi ekonomik ta mbéshtesnin njéri-tietrin né njé
spirale vicioze.

Megijithatg, aftésia e ekonomive tona pér t'i absorbuar kéto goditje ishte
e ndryshme. Nisur nga njé skenar i tillé kontraktimi, instinkti i natyrshém i
politikave makroekonomike é&shté ndérmarria e masave kundérciklike né
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formén e politikave ekspansioniste monetare dhe fiskale. Pavarésisht nga kjo,
prania né kété ekuacion e problemeve t& lidhura me stabilitetin financiar
e ndryshuan ndjeshém até. Mund t& argumentojmé me bindje se vendet
qé pérjetuan zhbalancimet mé t&€ pakta makroekonomike dhe financiare
giendeshin né njé pozicion mé té miré pér t& ndérmarré politika kundérciklike
dhe né fakt, ato rezultuan vendet qé i tejkaluan mé shpeijt ndikimet e krizés.

Besoj se Shqgipéria ishte pikérisht njé nga kéto vende:

* Ne nuk u pérballém me falimentim bankash apo me injektime té&
kapitalit nga ana e shtetit;

*  Ne u pérballém, por e ndryshuam shpeijt kursin e krizés sé& besimit
né sistemin financiar dhe ndikimet e saj negative. Né& fakt, ne nuk
pérjetuam situata t& mungesés sé ndérmjetésimit financiar;

*  Ne vijuam té pérjetojmé rritje ekonomike, ndonése me njé ritém mé té
ngadaltg;

* Ne arritém t'i mbajmé pritshmérité inflacioniste t& ankoruara.

Né& vijim, do t& ndaj me ju mendimet tona dhe masat e marra gjaté gjithé
késaj periudhe. Né& pérfundim, do & bé&j njé pérmbledhije t& mésimeve t& mia
personale t& nxjerra nga kjo krizé.

Pérpara krizés, Banka e Shqipérisé i shihte me shqgetésim kércénimet e
mundshme financiare gé po akumuloheshin gjaté viteve t& ndérmjetésimit &
shpejté financiar. Pér ta ilustruar mé konkretisht: pjesa mé e madhe e rritjes
sé kredisé shkonte pér sektorin e patregtueshém té ekonomisé, ku shérbimet
dhe ndértimi pérbénin pjesén mé t& madhe té késaj rritjeje. Pér mé tepér, mé
shumé se 70% e totalit t& kredisé ishte né valuté, ku ajo né euro zinte peshén
kryesore té tepricés sé kredisé.

| gjithé rajoni po pérjetonte situata t&€ ngjashme. Pérshtypja e pérgjithshme
ishte g& novacionet financiare kishin ulur rrezikun dhe likuiditeti i bollshém né
nivel global kishte krijuar njé tablo mjaft optimiste. Pavarésisht njé pérgindjeje
vértetésie né kété pérshtypje, ritmi vietor i ndérmjetésimit financiar ishte tejet
i larté. Mendoj se né vecanti dy ishin aspektet kryesore t& ndérmjetésimit
financiar gqé pérbénin shgetésim. Sé pari, agjentét ekonomiké krijuan teprica
financiare duke pérdorur pérgjithésisht sistemin financiar. N& pérmbushjen
e nevojave 1é& tyre, sistemi financiar i radhit dhe i pozicionon agjentét sipas
kohézgjaties s& periudhés s&¢ maturimit dhe t& likuiditetit. Kjo &shté e vérteté
nése supozojmé qé té gjitha pretendimet dhe detyrimet do t& pérmbushen né
kohén dhe radhitien e duhur. N& t& kundért, nése ky supozim shkelet dhe ka
njé¢ mbivendosje né pérmbushjen e pretendimeve dhe t& detyrimeve, atéheré
sistemi financiar mund t& béhet i pagéndrueshém. Shqetésimi yné ishte se
po krijoheshin mjaft hendege né njé periudhé té& shkurtér e té shpejté dhe
ekonomia shqgiptare dukej se po pérjetonte até gqé mé voné do t& quhej kanali
i ndérmarrjes sé rrezikut. S& dyti, po vérehej se sektori bankar po kegvlerésonte
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rreziget. Pérgendrimi i larté né sektoré apo klienté t& caktuar tregonte
mungesén e njé analize t& duhur t& rrezikut apo t& administrimit t& rrezikut
nga ana e bankave, ndérkohé gé kreditimi i huamarrésve t& pambrojtur né
nié regjim fleksibél t& kursit t& kémbimit dukej njé ¢éshtje potencialisht e lidhur
me rrezikun moral.

Ne e trajtuam shqetésimin e paré duke rritur shkémbimin e informacionit
dhe lehtésuar dialogun midis politikés monetare, stabilitetit financiar dhe
mbikéqyries né banké. Normalisht, pérgjegjésia e politikés monetare shtrihet
nga pika mé e ulét deri tek ajo mé e larté e ciklit t& biznesit, pasi ajo éshté
e mandatuar me zbutjien e luhatjeve né ekonomi ose né ¢cmime. Megjithaté,
kohézgjatia e hendeqgeve dhe e ¢rregullimeve financiare mund 1 jeté shumé e
ndryshme dhe zakonisht shumé mé e gjaté. Pér kété arsye, ekziston mundésia
qé politika monetare ta harrojé stabilitetin financiar; késhtu, kishte t€ ngjaré
gé ne t& mos kuptonim informacione té réndésishme lidhur me ndikimet gé
vendimmarrja e politikés monetare mund t& kishte mbi géndrueshméring e
buxhetit t& agjentéve. Kjo éshté dhe arsyejo pse uné besoj gé ishte mijaft
e réndésishme gé né procesin e vendimmarrijes sé politikés monetare té
pérfshiheshin edhe mbiké&qgyrésit e stabilitetit financiar. Nisur nga ky arsyetim,
né Komitetin Késhillues pér Politikén Monetare u pérfshiné dhe Drejtori i
Departamentit t& Mbikéqyries dhe i atij t& Stabilitetit Financiar. Késhtu, politika
joné monetare nuk u pérgendrua vetém né diskutimin e efekteve makro, por
edhe né diskutimin e efekteve mikro t&€ vendimmarrijes. Njé zhvillim i tillé coi
né koordinimin e politikave brenda bankés gendrore. Mendoj gé kjo éshté
linja e paré e mbroijties gé kishim né filozofiné toné. Ajo na ndihmoi né gjetjen
e ekuilibrit t& duhur midis t& gjitha politikave.

Shqetésimi i dyté u trajtua pérmes vendosjes sé masave mé shirénguese
né rregulloret makroprudenciale dhe pérforcimit t& mbikéqgyries né vend té
bankave. Pérmes kétyre ndérhyrieve t€ natyrés rregullative dhe mbikéqgyrése,
ne synuam pérmirésimin e geverisies dhe t& transparencés sé bankave
tregtare, pérforcimin e vlerésimit t& rrezikut dhe té strategjive pér zbutjen e
tij, pérmirésimin e raportit t& mjaftueshmérisé sé kapitalit dhe t& likuviditetit,
si dhe uljen e ekspozimit ndaj rrezikut t€& kredisé gé rriedh nga huamarrés
t& pambrojtur né valuté ose nga praktika lakmitare t& ndjekura nga ana e
bankave tregtare.

HAPESIRE INFORMUESE 1. MASAT E MARRA NE FUSHEN
E MBIKEQYRJES BANKARE GJATE PERIUDHES PERPARA KRIZES.

* Né muajin gershor 2007, hyri né fugi Ligji i ri “Mbi bankat né Republikén e
Shqipérisé”. Ky ligj pércakton parime dhe rregulla rigoroze mbi administrimin
e rrezikut, duke synuar mbrojtien e depozituesve, investitoréve dhe ruajtien
e stabilitetit t& sistemit bankar.

* Né muajin janar 2008, filloi funksionimi i Regjistrit té Kredive, i cili pérfagéson
njé zhvillim té réndésishém infrastrukturor.
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* Né muajin mars 2008, Banka e Shqipérisé miratoi njé paketé amendimesh
rregullative, & cilat pérgjithésisht orientoheshin drejt adoptimit t& politikave
mé konservatore né disa drejtime kryesore t& funksionimit t& pérditshém té
bankave tregtare.

Né terma mé praktiké, kjo terapi mund té pérshkruhet si mé poshté:

* Né pérputhje me Ligjin e ri “Mbi bankat né Republikén e Shqipéris€”, u
vendosén kufij té rinj sasioré pér llogaritien, mbikéqyrien dhe raportimin e
ekspozimeve t& médha t& bankave ndaj bankave mémé dhe subjekteve té
lidhura.

* Me qéllim diversifikimin mé t& miré té& rrezikut gé lind nga pérgendrimi i
investimeve té bankave né tregjet financiare ndérkombétare, u vendosén
kufij mé té ulét pér ekspozimet e médha té bankave.

* Kontrolli i brendshém konsiderohet njé pjesé integrale e geverisjes sé bankave.
Pér kété arsye, njé theks i vecanté u vu mbi formulimin e parimeve kryesore
pér njé kontroll t& brendshém té pavarur, t& paanshém dhe té pérgjegjshém.
Kontrolli i brendshém duhet t& mbulojé ¢do pjesé t& bankés, me géllim
parandalimin e lindjes dhe t& zhvillimit t& rreziqeve té padéshiruara.

* Qeverisja e pérgjegjshme éshté njé parim kyc, vecanérisht né rastin e
institucioneve financiare, suksesi i té cilave, ndér té tiera, kushtézohet ndjeshém
nga besimi i publikut né to. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé e konsideron
cilésiné e kapaciteteve njerézore — qé nénkupton punésimin e individéve té
afté né procesin e vendimmarrjes dhe t& administrimit t& rrezikut — si tejet
té réndésishme. Procesi i vendimmarrjes duhet t& mbéshtetet gjithmoné né
opinionet dhe rekomandimet e kétfij niveli ekspertésh.

* Njé vémendje e vecanté iu kushtua edhe transparencés lidhur me produktet
dhe shérbimet bankare dhe financiare té ofruara. Kérkesat e reja ligjore
standardizojné ményrén dhe formén e dhénies sé informacionit pér klientét
lidhur me produktet dhe shérbimet bankare té ofruara prej tyre.

* Pjesé e késaj pakete té re ishte dhe standardizimi i informacionit gé& bankat
dhe degét e bankave t& huaja duhet té japin lidhur me veprimtariné kryesore
té bankave, organizimin dhe drejtimin e tyre, ecuriné dhe gjendjen e tyre
financiare, administrimin e rrezikut dhe politikat e kontabilitetit.

Ng té njéjtén linjé, reagimi yné politik gjaté krizés ishte i kujdesshém, duke
i dhéné prioritet stabilitetit financiar dhe ruajtjes sé pritshmérive inflacioniste
ndaj stimujve t& qarté ekonomiké. Né fillim t& tremujorit t& paré té vitit 2009,
paniku financiar, problemet e likuiditetit — vecanérisht pér até né valuté —
ngadalésimi ekonomik né Eurozoné dhe tensionet financiare né sistemin
bankar evropian ndikuan si né sektorin real, ashtu dhe né até financiar t&
ekonomisé shqiptare. Kreditimi u ngadalésua ndjeshém, kursi i kémbimit filloi
t& zhvlerésohej dhe parashikimet lidhur me rritien ekonomike dhe inflacionin
pésuan rénie. Ndérkohé, térhegjet e depozitave vijuan mé tej dhe problemet
e lidhura me likuiditetin u thelluan.

Banka e Shqipérisé injektoi likuiditet t& bollshém né monedhén vendase né
tregun ndérbankar, duke pérforcuar nijgkohésisht mbikéqyrien bankare dhe
bashké&punimin me autoritetet e huaja mbikéqyrése t& kétyre bankave. Njé
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zhvillim specifik g& duhet pérmendur éshté dhe rritja e kufirit t& sigurimit t&
depozitave, |évizje e cila shénoi njé piké kthese né krizén e besimit t& publikut
né sistemin bankar dhe né problemet e lidhura me likuiditetin né kété sistem.

Nga njé perspektivé e ngushté e pérgendruar né objektivin kryesor t&
stabilitetit t& ¢mimeve, natyrshém, fokusi i politikés monetare do té& ishte
marrja e masave ekspansioniste. Megjithaté, céshtjet e lidhura me balancat
e jashtme t& ekonomisé sonég, stabilitetin e saj financiar dhe nevojén pér
ankorimin e pritshmérive i kushtézuan vendimet tona. Mé lejoni t'i shfjelloj
mé tej kéta faktoré. E pérballur me presione inflacioniste né rritie por té
kontrolluara, banka gendrore e pérgendroi vémendjen e saj né faktorét
pércaktues té stabilitetit financiar. Duke shmangur ndjekjen e njé politike
monetare ekspansioniste, banka gendrore nuk i rriti presionet mbi kursin e
kémbimit, t& cilat mé pas do t& ushtronin presione né rritie mbi huamarrésit e
pambrojtur dhe bilancet e bankave. Pér mé tepér, ulja e normés sé interesit
mund t& nxiste térhegjen e depozitave dhe & shkaktonte probleme t& likuiditetit
dhe zhvlerésim t&€ métejshém. N&é até kohé, kéto ishin dy shqgetésimet kryesore
té lidhura me stabilitetin financiar.

Megiithaté, ekonomia shgiptare pérfitoi stimul makroekonomik né formén
e ekspansionit fiskal. Kjo politiké kundérciklike u bé e mundur si rezultat i
punés s& méparshme pér konsolidimin e pozicionit fiskal dhe pér ankorimin e
politikave makroekonomike dhe pritshmérive t& publikut. Shqipéria u pérball
me krizén duke gézuar njé porzicion t&€ géndrueshém fiskal né drejtim t& deficitit
dhe borxhit publik, duke krijuar hapésira pér manovrim dhe ekspansion fiskal
pér mbéshtetien e ekonomisé pérpara ndérhyries s& mundshme t& politikés
monetare. Késhtu, mésimi i paré pér autoritetet pér t'u nxjerré nga kriza do té
ishte ndjekja e politikave kundérciklike, t& cilat do t& lejonin marrjen e masave
mé t& guximshme né kohé krize.

Cilat jané mésimet pér t& ardhmen? Mendoj se sapo e pérmenda mésimin
e paré. Ndérkoh&, mésimi i dyté, i cili lidhet me stabilitetin e cmimeve dhe até
financiar, éshté po kaq i réndésishém. Stabiliteti i cmimeve dhe ai financiar
nuk konfliktohen (nuk bien ndesh) me njéri-tjetrin né periudhén afatgjaté.
Bankierét gendroré nuk duhet t& harrojné kurré se paraja me kurs ligjor, mbi
té cilén e bazojmé ményrén toné té jetesés dhe mirégenien tong, éshté njé
kontraté shogérore, e bazuar né besimin e shogérisé qé cdo kartémonedhé
do t& nderohet nga krijuesi i asaj paraje, gé né shumicén e rasteve éshté
banka gendrore. Ky besim éshté njé nga shtyllat kryesore gqé& garantojné jo
vetém sistemin ekonomik, por mbaré shogériné.

Mendoj se edhe né periudhén afatshkurtér, bankat gendrore gézojné
instrumentet e duhura pér arritien e kétyre dy objektivave: normén bazé
t€ interesit mbi operacionet e rifinancimit; politika makroprudenciale né
nivel sistemi; si dhe mikro-mbikéqyrie t& kujdesshme t& bankave tregtare.
Disponueshméria e dy objektivave dhe e t& paktén dy instrumenteve, duhet
t& mundésojé njé miks optimal t& politikave, t&€ paktén né teori. Né praktiké,
ashtu sic déshmohet dhe nga pérvoja joné, bankat gendrore nuk duhet
t& zmbrapsen, me géllim zbutien ose t& paktén kufizimin e zhbalancimeve
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financiare. Gijithashtu, sa heré gé ne pérballemi me probleme t& genésishme
ekonomike dhe me ndikime potencialisht negative mbi sistemin, atéheré
fokusi yné béhet stabiliteti financiar. Kam bindjen e ploté se detyra e paré dhe
kryesore pér njé banké gendrore éshté sigurimi i integritetit & parasé dhe té
sistemit bankar.

(Né dy céshtiet e méposhtme do t& ndalem mé shkurtimisht.)

2. MBIKEQYRJA E PERBASHKET DHE MEKANIZMAT E REAGIMIT NDAJ
KRIZES

Ndértimi i urave t& komunikimit t& vazhdueshém me drejtuesit e bankave
né vend, autoritetet e huaja mbikéqyrése té kétyre bankave dhe me selité e
bankave méma ka rezultuar mjaft i réndésishém pér trajtimin e problemeve
pérpara daljes sé tyre nga kontrolli. Teksa komunikimi éshté njé késhillé
e shpeshté¢ dhe mijaft e pérdorur, ne e pérdorém até duke kaluar nivelet e
mirésijelljes. Pér ne ishte e qarté se zhvillimi financiar po ndigte njgé model 1&
caktuar. Institucionet financiare, ashtu si t& gjitha bizneset e tjera, adoptojné
strategji marketingu duke i shtriré ato né té gjitha tregjet. Pér ne, kjo nénkupton
se me zhvillimin dhe testimin e njé produkti t& ri né tregje té tjera, ato do t&
ndjekin t& njéjtin model dhe strategji marketingu né tregje té tjera, gjithashtu.

Né periudhén pérpara krizés, institucionet financiare kishin filluar té
praktikonin kreditimin e ekonomisé me para ekzotike, duke ofruar norma
shumé té uléta interesi dhe pa patur asnjé lidhje ekonomike me veprimtaring e
huamarrésit. Té vetédijshém pér kéto zhvillime dhe duke u nisurnga komunikime
t& méparshme me bankat e tjera gendrore té rajonit, u paralajméruam gé t'i
vérenim shenjat e para t& njé sjelljeje té tillé né ekonominé toné. Késhtu, pas
shenjave t& para té kétij lloji kreditimi, patém nijé diskutim me nivelin drejtues
t€ bankave qé operojné né Shqipéri dhe e ndaluam né ményré administrative
kreditimin me para ekzotike pér té gjithé huamarrésit e pambrojtur.

Né nivel sistemi, kam bindjen se pérvoja joné e fundit theksoi disa céshtje
gé duhen shqgyrtuar me mé shumé kujdes né t& ardhmen. Kétu pérmend vetém
tre prej tyre.

*  Politikat g& lehtésuan flukset hyrése t& kapitalit né ekonomité e rajonit
nuk u pasuan nga masa gé do 1& siguronin vazhdimésiné e likuiditetit
t& nevojshém me ndalimin apo ndryshimin e kursit t& kétyre flukseve.
Vendet e rajonit nuk pérfituan nga marréveshijet swap apo marréveshje
té tiera t& ngjashme, té cilat do t& na mundésonin akses né likuiditet
afatshkurtér. Dikush mund t&€ shprehet se né koh& normale kjo mund t&
zgjidhet né nivel grupi. Megjithaté, u provua gé jo domosdoshmérisht
ky ishte rasti né periudhén e krizés. Pér shkak t& ndérlidhjes sé sistemeve
tona financiare, mendoj se kjo c&shtje meriton mé tepér vémendije né
t& ardhmen.

e Njé hap i réndésishém i ndérmarré pér zbutjen e krizés financiare né
vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore ishte Iniciativa e Vijenés, e cila
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stabilizoi si bilancet e grupeve t& médha bankare qé operojné né rajon,
ashtu dhe besimin e publikut né to. Mendoj se kjo lehtésiré e ofruar
duhet 1 jeté e pérhershme, t& paktén né rastin e njé krize t& mundshme
financiare globale apo evropiane. Pavarésisht disa mangésive té saj,
t€ paktén jo né formén e céshtieve qé lidhen me rrezikun moral, ajo
rrit rezistencén e sistemit bankar dhe nxit bashképunim mé t&€ madh
midis autoriteteve mbikéqyrése vendase dhe té huaija.

* Rregullimi financiar dhe arbitrazhi rregullativ ishte njé céshtie e
réndésishme si pérpara ashtu dhe gjaté krizés. Pérpara krizés, grupet
bankare pérfshiheshin né regjime dhe politika rregullative kundér
niéri-tietrit. Sa heré e kemi dégjuar ankesén: “Pse nuk e lejoni kétg,
fginjét tuaj e lejojné!”. E uné jam i sigurt se edhe mijaft prej jush né
kété sallé e kané dégjuar njé ankesé 1é tille. Gjaté krizés, ne pamé
disa vende qé u pérpogén t& gjenin zgjidhje individuale pér probleme
t& pérbashkéta. Ndonése e respekto] plotésisht individualitetin dhe
prioritetet e ndryshme & secilit vend, mendoj se t& gjithé ne do té&
kishim pérfitime nga njé pérgasjie mé kolektive ndaj rregullimit.

*  Nénivel vendi, mendoj se theksi duhett'u vihet institucioneve financiare
me réndési sistemike, duke treguar kujdesin e duhur gé mos té krijohen
perceptime t& gabuara lidhur me rrezikun moral. Né& rajonin tong, kéto
institucione pérgjithésisht pérfagésohen nga bankat. Né opinionin tim,
kéto banka duhet t& béhen subjekt i njg¢ kuadri rregullativ mé strikt,
né drejtim t& kérkesave t& kapitalit dhe t& likuiditetit, profilit t& biznesit
dhe té rrezikut, duke pérfshiré dhe planet e kontingjencés. Autoriteti
mbiké&qyrés duhet 1& jeté gjithmoné i pérgatitur pér skenarin mé negativ
dhe duhet t& sigurohet qé procedurat e administrimit t& krizés jané té
plota dhe té testuara. Né kété proces, rekomandimet e vlefshme t&
organizatave ndérkombétare do t& shqyrtohen me kujdes, me géllim
zbatimin e suksesshém 1& tyre né kohé. Eshté mijaft e réndésishme qé
t& ruhet nj& bashképunim i ngushté me autoritetet e tjera publike né
vend, duke pérfshiré edhe geveriné.

3. ANKORAT E POLITIKAVE MAKROPRUDENCIALE

Roli i ankorave né politikén monetare &shté i mirénjohur. Mé lart pérmenda
se njé mésim i réndésishém pér t'u nxjerré nga kriza pér autoritetet éshté gé ato
t€ ndjekin né ményré rigoroze politika kundérciklike. Do t& doja t& ndalesha
paksa né kété ¢éshtie. Uné mendoj se Shqipéria ishte e pérgatitur pér krizén,
pér shkak t& rolit t& réndésishém qé programet e FMN-sé kané luaijtur si njé
ankoré e huaj e besueshme pér politikat ekonomike. Programet e FMN-sé
dhe procesi i anétarésimit né BE kané luajtur nié rol t& ngjashém né té gjitha
vendet e Evropés Qendrore dhe Juglindore. Megjithaté, me dalien e kétyre
vendeve nga programet dhe me anétarésimin e tyre né BE, &shté vérejtur njé
zbehje e nxitjeve politike pér vijimésiné e konsolidimit fiskal. Ngjarjet aktuale
tregojné se simptomat jané pérhapur dhe né anétaré té tjeré mé té vietér &
BE-s&, ku politika t& tilla béhen shkak pér destabilitet.
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Pér kété arsye, roli i ankorave &shté mjaft i réndésishém pér ruajtien e
stabilitetit financiar. Njé rregull fiskal i shéndetshém, i garté dhe i zbatueshém
do té& ishte njé hap tejet i réndésishém. Njé tjetér hap do té ishte njé¢ mbikéqyrje
efektive e bazuar né rregulla t& thjeshté dhe t& qarté t& mjaftueshmérisé sé
kapitalit dhe té& likuiditetit. Akordi Basel Il &shté hapi i paré né drejtimin e
duhur. Njé pérqasje e unifikuar dhe njé set instrumentesh teknike pér kryerjen
e stress fest-eve do té& ishin gjithashtu t& domosdoshme. Stress test-et e
pérbashkéta té kryera nga SEBQ jané rruga e drejté pérpara. Megijithaté, do
ta inkurajoja mjaft edhe shtririen e tyre pér vendet kandidate dhe vendet e
mundshme kandidate t& Evropés Qendrore dhe Lindore, me qgéllim arritjen
e njé sistemi matés & unifikuar né mbaré Evropén. Sé& fundi, masa t&é tjera té
zhbalancimeve financiare, si pér shembull rritja e tepért e gmimit t& aktiveve,
keqvlerésimi i rrezigeve, déshira pér rritie fitimi dhe ndérmarrja e rrezigeve té
shtuara, duhet t& inkorporohen mé miré né modelet standarde t& pérdorura
nga bankat gendrore.

PERFUNDIME

Nisur nga ky diskutim, nj¢ banké& gendrore nuk mund ta shmangé
pérgjegiésiné e saj pér ruajtien e stabilitetit financiar, edhe pse kjo nuk éshté
e pércaktuar si njé¢ mandat specifik. Pérvoja joné si nj¢ vend me ekonomi né
zhvillim déshmon se stabiliteti i cmimeve dhe ai financiar jané parakushte
pér njéri-tietrin. Motoja joné éshté qé ¢do investim né stabilitetin financiar i
béré sot, do t& sjellé mjaft pérfitime pér stabilitetin e cmimeve né periudhén
afatgjaté.

Paralelisht, mendoj se pérvoja joné e pérbashkét gjaté gjithé periudhés
sé krizés tregoi se mé& shumé mund té béhet né drejtim t& zhvillimit dhe
institucionalizimit t& mekanizmave t& duhur, 1€ cilét do t& mundésonin njé
administrim mé t& miré té likuiditetit né valuté né vendet e Evropés Lindore.
Mekanizmi i llojit t& Iniciativés sé Vjenés, i cili inkurajon angazhimin e bankave
méma ndaj filialeve t& tyre né Evropén Lindore dhe dekurajon mungesén e
ndérmijetésimit financiar né kéto vende, mund t& béhet i natyrés sé pérhershme
me pérfitime t& shtuara pér té gjitha palét e interesuara. Gjithashtu, mund t&
pérmirésohet harmonizimi rregullativ dhe mund té zbutet arbitrazhi rregullativ.

Lidhur me politikat makroprudenciale, argumentova mbi nevojén pér
zhvillimin e ankorave specifike, té cilat do ta bénin objektivin e stabilitetit
financiar mé t& besueshém, mé transparent e pér rriedhojé, mé té arritshém.
Matja e stabilitetit apo destabilitetit financiar mund t& jeté njé proces i véshtirg,
por kjo nuk duhet t& na dekurajojé gé t&€ mos pérpigemi ta realizojmé.

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

Mbaijtur né pritjen e organizuar nga Shogata Shqgiptare
e Bankave me rastin e mbylljes sé vitit 2010,
16 dhjetor 2010

Té nderuar drejtues t& bankave,
Té nderuar pjesémarrés,

Eshté gjithmoné kénagési t& takohemi né fund té vitit, pér t& béré nié bilanc
t& pérmbledhur t& céshtieve qé karakterizuan ecuriné e ekonomisé shqiptare
dhe t& sektorit bankar gjaté vitit g&¢ po mbyllet.

Ekonomia shqiptare do t& shénojé rritie edhe gjaté vitit 2010, e cila
parashikohet t& jeté pak mé e larté se ajo e vitit t& kaluar. Sektorét me
kontributin mé t& madh né ecuriné pozitive té rrities ekonomike, kané gené
industria dhe shérbimet, duke sjellé edhe njé pérmirésim relativ t€ gjendjes
sé llogarisé korrente né bilancin e pagesave. Kursi i kémbimit t& monedhés
kombétare, ka gené mé i géndrueshém né krahasim me njé vit mé parg,
ndérkohé& gqé ¢mimet e konsumit jané luhatur rreth nivelit t& synuar t& Bankés
sé Shqipérisé, prej 3%.

Politika fiskale ka ndérmarré njé proces té konsolidimit fiskal gjaté kétij
viti, & cilin ne e konsiderojmé t& réndésishém pér t& ruajtur nivelet e deficitit
buxhetor dhe t& borxhit 1€ brendshém, si edhe pér t& kontrolluar nivelin e
shpenzimeve pér interesa.

Zhvillimet né sistemin financiar, déshmojné pér rivendosjen e ploté té
besimit t& publikut mbi sistemin bankar. Né& fund t& tremujorit & treté té
vitit, totali i aktiveve t& sektorit bankar vlerésohet se pérbén rreth 81.7% té&
Prodhimit t& Brendshém Bruto té vendit, me nijé rritje vietore prej 12.2%. Né
té njéjtén periudhé té vitit t& kaluar, rritja vietore ishte vetém 0.9%.

Kontributi kryesor porzitiv, né zgjerimin e veprimtarisé sé sektorit bankar,
éshté dhéné nga rritja e depozitave dhe rritja e llogarive t& kapitalit. Né nivel
vietor, depozitat jané rritur me rreth 18%, ku mé shumé se dy té tretat e késaj
rritieje jané realizuar nga rritja e depozitave né valuté. Veprimet e thesarit
dhe ato ndérbankare té& sektorit bankar, kané shénuar rénie né krahasim
me té niéjtén periudhé té vitit t& kaluar. Detyrimet e sektorit bankar ndaj
jorezidentéve, kané shénuar njé rénie vietore prej rreth 32%.

Pér sa i takon pérbéries sé aktiveve t& sektorit bankar, konstatohet gé
veprimtaria e kreditimit shénoi nié rritje vietore prej rreth 8%. Norma e rritjes
vietore t& kredisé, ka ardhur vazhdimisht né rénie né dy vitet e fundit. Veprimet
e sektorit bankar dhe ato ndérbankare kané shénuar njé rritje vietore me rreth

25%.
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Investimet e sektorit bankar né mijete t& jorezidentéve, kané shénuar njé
rritie vietore prej rreth 53%. Rezultati financiar i sektorit bankar ishte pozitiv
dhe ndjeshém mé i larté se né té nigjtén periudhé té vitit t& kaluar. Treguesit
e kthimit nga aktivet dhe nga kapitali ishin pérkatésisht 0.6% dhe 6%.
Kapitalizimi i veprimtarisé dhe treguesit e likuiditetit, ishin né nivele t& mira.
Treguesi i mjaftueshmérisé sé kapitalit ishte né nivelin 15.7%, ndérsa aktivet
likuide zuné 28.9% té totalit t& aktiveve. N& kuadér t& njé vlerésimi mé t&
pérgjithshém ndaj rrezigeve, si pjesé e analizave & rregullta stress-test qé
kryhen nga Banka e Shqipérisg, sektori bankar vlerésohet i géndrueshém.
Mé lejoni tani, t& ndalem pak mé hollgsisht né disa céshtie gé i gjykoj té
réndésishme pér t&€ ardhmen.

Sektori bankar kapérceu me sukses njé situaté problematike likuiditeti, né
periudhén e fundvitit 2008 dhe fillimvitit 2009. Prej asaj periudhe, depozitat e
publikut né banka kané njohur rritje t& géndrueshme dhe situata e likuiditetit t&
veprimtarisé éshté pérmirésuar dukshém. Megjithaté, veprimtaria e kreditimit
éshté tkurrur né ményré t& ndjeshme, fillimisht si rezultat i rritjes sé& rrezikut t&
kreditimit dhe sé& fundi, kryesisht si rezultat i rénies sé kérkesés pér kredi nga
bizneset dhe familjet.

Pér kété arsye, fondet e lira jané investuar né mijete 1€ jorezidentéve, né
kushtet e rénies s& normave t& kthimit nga investimi né tregjet ndérkombétare.
Rénia e cilésisé sé kredisg, detyrimi pér t& rritur fondet rezervé, si edhe ulja e
normés mesatare t& kthimit, jané shogéruar me rénie 1é rezultatit financiar té
sektorit bankar.

Pér disa banka, éshté e nevojshme gé kjo situaté t& ndiget me vémendije
nga strukturat drejtuese dhe aksionerét, né ményré qé té& identifikohen
veprimet gé do té pérmirésonin strukturén e shpenzimeve dhe té té ardhurave
t€ veprimtarisé, si edhe do t& ruanin nivelet e kapitalizimit t& saj.

Neé lidhje me veprimtariné e kreditimit, Banka e Shqipérisé ka theksuar disa
heré kérkesén pér njé angazhim mé t& madh té sektorit bankar, né kété drejtim.
Kjo kérkesé nuk ka gené retorike, né kushtet kur ne kemi ndérmarré té gjitha
veprimet e nevojshme pér t& plotésuar nevojat e sektorit bankar me likuiditet t&
mjaftueshém dhe kemi kryer disa ulje t&€ normés bazé & interesit. Kéto veprime,
si edhe nj&¢ huamarrje mé e ulét nga ana e geverisg, kané ndikuar né krijimin
e kushteve pér njé rénie t& normave té interesit t& kredisé né leké.

Megijithaté, rénia e tyre duket ende e pamjaftueshme, pért'i dhéné njé stimul
mé t& madh kérkesés pér kredi. Cilésia e kredisé vijon t& jeté problematike,
si pér krediné né lekg, ashtu edhe pér até né valuté. Né kéto kushte, &shté e
nevojshme gé bankat jo vetém té krijojné me shpeijtési dhe né ményré rigoroze
fondet rezervé sipas kérkesave rregullative, por njgkohésisht, t&€ plotésojné
dhe t& pérmirésojné mé tej procedurat dhe kapacitetet njerézore e financiare,
té cilat mundésojné ndjekjen e huamarrésve me probleme. Njohja e térésisé
sé problemeve qé ekzistojné lidhur me cilésing e kredisé dhe angazhimi i
ploté i strukturave drejtuese dhe i aksioneréve, krijon mundési pér njé trajtim
mé té& shpeijté dhe pérfundimtar t& fij.
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Né t& kundért, aftésia e sektorit bankar pér t& ndérmjetésuar né ményré mé
efektive, do t& démtohej pér nié kohé mé t& gjaté. Pér kété céshtie, bankat
duhet t& jené t& vendosura t& ndjekin procedurat e ekzekutimit t& kolateralit t&
kredisé pérhuamarrésit qé nuk kané aftési paguese. Né krahun tietér, vendimet
e gjykatave dhe vecanérisht veprimet e ekzekutuesve pérmbarimorg, duhet té
jené t& shpejta dhe efektive. Shfrytézoj rastin qé t'iu béj thirrje autoriteteve gé
t'u japin pérparésiné maksimale kétyre veprimeve.

Nése éshté e nevojshme té& plotésohen ose t& pérmirésohen mé tej
procedurat ligjore pér t& pérmirésuar efektivitetin e procesit, lipset gé industria
bankare t& béjé propozimet e nevojshme né njé kohé sa mé t& shpejté dhe
autoritetet publike t&€ angazhohen me seriozitet pér t'i shqyrtuar ato.

Sé fundi, déshiroj t&¢ ndalem edhe né dy céshtje t& tjera. Mé konkretisht,
sé pari, e kam fjalén pér geverisien dhe pérgjegjshméringé né drejtimin
e veprimtarisé bankare dhe s& dyti pér pérmirésimin e kapaciteteve pér
identifikimin, vlerésimin dhe administrimin e rrezigeve.

Kéto ¢éshtie jané pjesé e vazhdueshme e komunikimeve tona & rregullta,
sepse géndrojné né themel t€ njé veprimtarie bankare t& sigurt dhe té
suksesshme, pér té cilén besimi i publikut mbetet i palékundur.

Lidhur me geverisjen, vitin e kaluar kam theksuar domosdoshméring gé
profesionalizmi, dedikimi, pérgjegjésia, vizioni dhe pérgjegjshméria duhet t&
reflektohen jo vetém nga ju, por t& kthehen né njé kulturé pune pér t& gjithé
punonijésit e institucioneve tuaja.

Pér t& realizuar nié gjé té tillg, éshté e domosdoshme t& plotésohen dhe té
pérmirésohen vazhdimisht politikat dhe rregullat e ményrés sé pércaktimit t&
strategjive té zhvillimit, t& vendimmarrjes konkrete, t& kontrollit t& veprimtarive
té caktuara, si dhe té raportimit té tyre brenda institucionit dhe pér publikun.
Sistemet e kontrollit & brendshém jané ato gé pércaktojné né masén mé té
madhe, aftésiné e institucionit pér t& operuar né ményré t& sigurt. Ato jané té
domosdoshme pér t& shmangur cdo lloj hapésire qé mund té shfrytézohet pér
veprime abuzive né dém t& institucionit. Pér kété arsye, kérkoj nga ana juaj
qé t& ndérmerrni t& gjitha masat e nevojshme né para, njeréz dhe teknologji,
pér t& garantuar siguriné e cdo veprimi bankar.

Banka e Shqipérisé do ta keté né fokus kété céshtie, né kuadér té
veprimtarisé sé& saj mbikéqyrése dhe ju siguroj qé cdo vendim i marré qé
mund t& keté cénuar siguringé e veprimtarisé, do té trajtohet me rreptésiné
maksimale gé lejon ligji. N& njg¢ kuadér mé t& gjeré, krahas rrezigeve
operacionale, veprimtaria bankare pérballet me rrezige 1€ tiera qé lidhen me
sferén financiare t& veprimtarisé.

Pér kété céshtie, do t& rrisim kérkesat e kuadrit rregullativ qé bankat, né
proporcion me shkallén e zhvillimit dhe té sofistikimit t& veprimtarisé, t& kené
njé proces t& integruar té vlerésimit t& rrezigeve dhe t€ administrimit & tyre.
Né njé qasje mé praktike, kjo do t& thoté gqé& banka duhet t& keté struktura
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t& posacme funksionale g& monitorojné rreziget né drejtimet kryesore té
veprimtarisé dhe pérpigen t& parashikojné evoluimin dhe ndikimin e tyre t&
mundshém, né veprimtaring e bankés. Eshté e domosdoshme qé kéto struktura
t€ jené operative né bankat mé t& médha té sektorit dhe qé produktet e tyre
t€ jené pjesé e integruar e procesit vendimmarrés.

Té nderuar pjesémarrés,

Viti gé lamé pas ishte njé vit sfidues. Por, sfidat pér veprimtariné bankare
jané t& vazhdueshme. Ato na japin mundésiné t& vémé né jeté vizionin toné
pér té siguruar njé veprimtari bankare t& géndrueshme, si kusht pér zhvillimin
e njé veprimtarie ndérmijetésuese eficiente, me njé kontribut shumé pozitiv pér
zhvillimin e ekonomisé sé& vendit.

Pérballimi i kétyre sfidave, kérkon guxim dhe profesionalizém. Né té
nigjtén kohé, institucionet bankare duhet t&€ ofrojné gjithnjé nijg miedis, ku
njerézit e pérgjegishém e profesionisté veprojné né shérbim t& publikut dhe t&
institucionit. Jam i bindur gé ju do t'i jepni kétyre céshtjeve réndési parésore
né vitin 2011.

Shirytézoj rastin pér t'ju uruar mbarési né puné dhe gjithé t& mirat pér Vitin
e Ril

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

Né prezantimin e Raportit t& Paré té Stabilitetit Financiar
t& Bankés Qendrore t& Republikés s& Kosovés,
21 dhjetor 2010

| nderuar z.Gérguri,

Té nderuar anétaré t& Késhillit Drejtues t& Bankés Qendrore t& Kosovés,
| nderuar z.Yilmaz,

Té nderuar pjesémarrés,

Pér mua dhe kolegét e mi, &shté gjithmoné nié kénaqési e vecanté t& vijmé
né Bankén Qendrore t& Kosovés. Déshiroj t& shpreh vlerésimin tim pozitiv
se ky institucion é&shté formésuar dhe po konsolidohet né njé ményré té
géndrueshme dhe t& shpejté. Ky zhvillim éshté rezultat i vizionit t&€ qarté té
strukturave drejtuese dhe i pérkushtimit t& personelit 1€ saj pér t& zbatuar
standardet mé t& mira t& fushés. Kété herg, jom ftuar t& déshmoj njé arritje
tietér t& kétij institucioni, até t& pérgatities dhe t& publikimit pér heré & paré
t& Raportit t& Stabilitetit Financiar.

Jam i bindur gé autoritetet publike, operatorét ekonomiké né Kosové si dhe
publiku i interesuar do t'i japin vlerésimin e duhur pozitiv kétij kontributi &
bankés gendrore né kuadér & identifikimit dhe administrimit t& rrezigeve, me
té cilat ndeshet veprimtaria e sistemit financiar.

Né fjalén time, fillimisht do t& bé&j nié vlerésim t& pérgjithshém té réndésisé
qé kané marré vitet e fundit ¢éshtjet e stabilitetit financiar dhe té rolit t& bankés
gendrore né kété drejtim. Né& vijim, do t& ndaj me ju pérvojén e Bankés sé
Shqipérisé né pérqasjen institucionale t& funksionit vlerésues t€ stabilitetit
financiar.

Kriza globale e cila fillimisht u shfaq si krizé e sistemit financiar, shumé
shpejt u shndérrua né njé krizé t& ekonomisé reale. Pér shkak t& integrimit t&
larté t& tregjeve financiare, ndikuar nga prania e institucioneve financiare me
veprimtari ndérkufitare dhe nga ekspozimet e shumta ndérinstitucionale, njé
krizé e sistemit financiar mund té pérhapet me shpeijtési né vende té ndryshme.
Nga ana tjetér, pér shkak t& rolit t& pazévendésueshém né ndérmijetésimin
financiar, njé krizé e sistemit financiar mund t& pércjellé véshtirési né sektorét
realé t& ekonomisé sé vendit, duke e futur mekanizmin ekonomik né njé
spirale negative qé tenton t& pérforcojé vetveten.

Kéto zhvillime, me shumé gjasa mund t& pérfundojné né nié situaté
kércénuese pér géndrueshméring e t& gjithé sistemit financiar, duke u
shogéruar me pasoja t€ rénda sociale gé rezultojné me kosto t& médha té
pasurisé publike.
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Kjo pérvojé e kétyre dy viteve, i ka dhéné nxitje njé procesi t& pérshpeijtuar
t€ identifikimit t& mekanizmave dhe t€ masave gé synojné parandalimin
dhe trajtimin e kétyre situatave né t& ardhmen. N& nivel mé t& pérgjithshém
ekonomik, masat synojné t& reformojné kuadrin monetar ndérkombétar dhe
t& ulin cekuilibrat né kuadrin makroekonomik global.

Politikébérésit e G-20, Komiteti i Bazelit, Bordi i Stabilitetit Financiar dhe
institucionet financiare ndérkombétare kané pércaktuar disa masa, 1€ cilat né
fakt kané vetém nijé synim: t& kufizojné rrezikun sistemik dhe t& krijojné kushte
pér administrimin e duhur té fij.

Né nivel global, kéto masa parashikojné:

a) reformimin e superstrukturés mbikéqyrése me krijimin e institucioneve
gé do té fokusohen né vlerésimin e rrezikut sistemik;

b) vendosjen e kritereve mé té larta, né sasi dhe cilési, pér kapitalin dhe
likuiditetin e institucioneve financiare me réndési sistemike, duke ulur
oreksin e tyre pér t&€ ndérmarré rrezige té tepérta;

c) pércaktimin e mekanizmave qgé zvogélojné prociklikalitetin  né
veprimtarinég financiare, kryesisht né krijimin e fondeve rezervé (né
formén e kapitalit ose t& provigjoneve) gé mund té pérdoren pér
qéllime kundérciklike;

d) forcimin e kapaciteteve t& autoriteteve kombétare pér trajtimin e
krizave financiare sistemike.

Pér ksté qéllim, jané té€ nevojshme ndryshime ligjore qé& rregullojné
harmonizimin e marrédhénieve ndérinstitucionale brenda dhe jashté vendit.
Né ményré té pérmbledhur, do té evidentoja:

*  veprimet ndérmjet autoriteteve mbikéqyrése t& vendeve t& ndryshme,
*  veprimet ndérmjet autoriteteve publike brenda vendit, si dhe

*  zbatimin e veprimeve gé mundésojné daljen sa mé té& buté nga tregu
té institucioneve financiare qé nuk mund té rigjallérohen.

Né kété proces, bankat gendrore kané njé rol tepér té réndésishém, i cili né
disa drejtime &shté unik dhe ekskluziv. Né sferén monetare duhet t& sigurohet
plotésia dhe mjaftueshméria e procedurave t& injektimit t& likuiditetit e t&
vlerésimit t& kolateraleve.

Ndérkohg, duhet t& monitorohet e t& sigurohet géndrueshméria e
infrastrukturés me réndési sistemike, mé konkretisht, ajo e sistemeve t&
pagesave. Pér mé tepér, nése banka gendrore ushtron edhe funksionin
e licencimit dhe t&¢ mbikéqyries sé& sektorit bankar, kérkohet njé kuadér
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mbikéqyrés modern gé t€ parandalojé dhe té kufizojé rrezikun sistemik, sipas
orientimeve té standardeve té reja ndérkombétare.

Autoritetet publike duhet t& jené t& pérgatitura t& veprojné né situata té
emergjencés financiare, duke synuar t&€ ruajné besimin e publikut né sistemin
financiar dhe t& sigurojné pérdorimin sa mé té kufizuar dhe eficient t& burimeve
publike. N& kuadér t& rolit t& bankés gendrore qé ushtron njé politiké monetare
t& pavarur, merr vecanérisht réndési integrimi i konsideratave té stabilitetit
financiar né vendimmarrien e politikés monetare.

Vendet e rajonit toné kané ngjashméri si né strukturén e sistemit financiar,
ashtu edhe né até t&€ ekonomisé. Bankat pérbéjné véllimin kryesor té aktivitetit
dhe ato rregullohen e mbikéqgyren nga bankat gendrore. Né sektorét tané
bankaré operojné pothuajse t& njéjtat banka me shtrirje rajonale. Pér kété
arsye, zhvillimet jané t€ ngjashme dhe dinamika e shfagjes dhe ecurisé sé
rrezigeve éshté shpesh e njéjté.

Por, ekonomité tona kané edhe dallime, gé lidhen kryesisht me sferén
monetare dhe aftésingé pér té aplikuar njé politiké monetare t& pavarur.

Si ngjashmérité, ashtu edhe dallimet jané t& réndésishme pér t& kuptuar
rolin e institucioneve tona né vlerésimin dhe né disponueshmériné e veprimeve
qé kryhen pér t& ruajtur stabilitetin financiar. Pavarésisht arsenalit t& kétyre
veprimeve, bankat gendrore nuk mund ta kryejné t€ vetme kété¢ mision.
Bankat gendrore zotérojné njé arsenal t& ploté masash dhe instrumentesh,
por zbatimi i tyre sado i ploté dhe né kohén e duhur, nuk mund t& keté efektin
e ploté né qofté se ato nuk jané t& koordinuara dhe t& mbéshtetura nga
veprimet e aktoréve té tjeré.

Eshté e nevojshme q& pér kété céshtie t& keté njé vetédije t& ploté tek
té gjithé aktorét e réndésishém ekonomikg, tek autoritetet publike dhe tek
publiku i gjeré dhe media. Pérvec pércaktimeve ligjore, kjo vetédije e ka
t& domosdoshme marrien e nié informacioni t& ploté, t& rregullt dhe né
kohén e duhur mbi zhvillimet g& mund ta kércénojné stabilitetin financiar
dhe identifikimin e veprimeve t& nevojshme mbrojtése. Instrumenti kryesor
pér ta realizuar kété detyrim éshté edhe publikimi i rregullt i raporteve qé i
kushtohen stabilitetit financiar.

Mé lejoni tani t&€ ndaj me ju pérvojén e Bankés sé Shqipérisé. Sipas konceptit
tong, pérgjegijésia ligjore e Bankés sé& Shqipérisé né ruajtien e stabilitetit
financiar éshté e ploté.

Bankés sé& Shqipérisé i njihet roli ekskluziv né drejtim té licencimit dhe
mbiké&qgyries sé veprimtarisé bankare, e drejta pérté organizuar dhe monitoruar
funksionimin e sistemeve t& pagesave, funksioni i huadhénésit t& fundit pér
bankat né véshtirési dhe ai i administrimit t& situatés sé likuiditetit né tregun
ndérbankar, si edhe roli pércaktues né politikén e kémbimit valutor.

Banka e Shqipérisé ka detyrimin pér t& njoftuar publikun mbi zhvillimet gé
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mund t& kércénojné géndrueshméring e stabilitetit financiar. N& fillim t& vitit
2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé e gjykoi t& nevojshme té
kishim njé mbulim mé t& miré té zhvillimeve té sistemit financiar, pra jo vetém
t& sektorit bankar, por njgherazi t&¢ pérforcohej analiza e ndérveprimit mes
zhvillimeve makroekonomike dhe veprimtarisé sé sistemit financiar.

Qéllimi yné ishte vendosja e nj¢ mekanizmi mé t& géndrueshém qé do
t& mundésonte shndérrimin e kétyre analizave, né propozime pér veprime
konkrete, pér t& kufizuar rrezikun sistemik, jo vetém népérmiet veprimeve té
Bankés s& Shqipérisé, por edhe t& autoriteteve té tjera publike qé kané rol né
monitorimin e zhvillimeve té& tregut financiar.

Nga piképamia institucionale, né shtator t& atij viti, Késhilli Mbikéqyrés i
Bankés sé Shqipérisé miratoi krijimin e Departamentit t€ Stabilitetit Financiar,
me pérzgjedhjen e kapaciteteve mé té spikatura né fushén e operacioneve
monetare, t& mbikéqgyrjes bankare, t& kérkimeve dhe t& statistikave.

Konkluzionet e analizés sé& kétij departamenti, do té& diskutoheshin
rregullisht né njé nivel mé té larté brenda bankés gendrore, duke ofruar edhe
ni& mekanizém t& nevojshém filtrimi dhe pasurimi, pérpara vendimmarries sé
Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé.

Pér kété arsye, né néntor t& vitit 2007 u krijua Komiteti Késhillimor i
Stabilitetit Financiar (KKSF), i cili pérfshin drejtuesit e larté t& institucionit si
edhe drejtuesit e departamenteve kryesore.

Sipas rregullores sé funksionimit t& KKSF, né mbledhijet e tij mund té ftohen
t& marrin pjesé edhe pérfagésues t& autoriteteve t& tiera publike, kur ka njé
interes t& réndésishém pér céshtjet gé diskutohen.

Né rregullat e punés, Departamentit t& Stabilitetit Financiar, krahas
analizave pér pérdorim té brendshém, i jané pércaktuar dy produkte kryesore
pér publikim: a) Deklarata e Stabilitetit Financiar, qé éshté edhe njé kérkesé
ligjore; dhe b) Raporti i Stabilitetit Financiar. Nga piképamia institucionale e
funksionimit, ky proces ka ecur miré. Departamenti i Stabilitetit Financiar u
bé funksional né nié kohé t& shpeijté dhe Raporti i Stabilitetit Financiar, i cili
u pérgatit dhe u publikua gé né vitin e paré té krijimit t& departamentit, éshté
publikuar rregullisht, me nijé cilési gé ka ardhur né rritje t& vazhdueshme.

Megijithaté, né kété proces jemi ndeshur me disa sfida té cilat uné mendoj
se ekzistojné pavarésisht nése funksioni vlerésues i stabilitetit financiar
organizohet ose jo si njé strukturé mé vete brenda bankés gendrore. Ndér
to, vecoj:

a) domosdoshméring e marrjes sé njé informacioni sa mé & ploté nga
té gjithé sektorét e ekonomisé dhe krijimin e statistikave t& plota, té
besueshme dhe né kohén e duhur,

b) domosdoshmériné e vendosjes s& njé komunikimi sa mé t& miré midis
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departamenteve t&€ ndryshme né bankén gendrore, si edhe midis
bankés gendrore dhe institucioneve té tiera gé¢ mund té kené rol né
monitorimin e tregut financiar. Ky komunikim krijon kushtet optimale
pér identifikimin e qarté dhe vlerésimin e ploté t& ¢éshtjeve mé té
réndésishme qé kané ndikuar dhe pritet t€ ndikojné né stabilitetin
financiar gjaté perivdhave qgé analizohen. Né pérfundim, njé
komunikim i miré mundéson bashképunimin ndérinstitucional pér
trajtimin efektiv t& problemeve g& mund t& kércénojné stabilitetin
financiar;

c) nevojén pér té numerizuar rrezikun sistemik. Sigurisht qé ky éshté nijé
objektiv jo i lehté pért'u realizuar, por pérpjekjet né kété drejtim duhet
t& jené t& vazhdueshme dhe té fillojné nga pérqasjet mé té thjeshta e
konkrete.

d)  krijimin e njé pérmbaijtieje sa mé t& ekuilibruar t& Raportit t& Stabilitetit
Financiar. Né Bankén e Shqipérisé, ne kemi synuar gé pér kété ¢éshtje
t&€ pérgendrohemi né disa drejtime njgéherazi.

*  S& pari, synojmé gé raporti t& identifikojé sa mé qarté rreziget kryesore
t€ stabilitetit financiar, jo vetém ato gé krijohen si rezultat i veprimtarisé
sé veté sistemit financiar, por edhe ato gé burojné prej ndérveprimit t&
tij me miedisin rrethues ekonomik.

e S& dyti, raporti i stabilitetit financiar &shté njé element i réndésishém
i vendimmarrjes sé politikés monetare, duke i dhéné kuptim real
makroprudencés. (Slogani i stabilitetit me politikén monetare).

e S& treti, synojmé qé raporti t& jeté pjesé e filozofisé sé trialogut midis
Bankés s& Shqipérisé, Qeverisé dhe tregut, me njé nivel transparence
t& pérshtatshme mes medias dhe publikut t& gjeré.

e S& katérti, synojmé t& mos mbetet thjesht pérshkrues i situatave té
kaluara, por ai t& pasurohet, gradualisht e né njé masé té caktuar, me
analiza kérkimore dhe t& pérfshijé elementé parashikues né pérbérjen
e tij.

*  S& pesti, raporti duhet t& mbérrijé né disa konkluzione pér ¢éshtjet gqé
trajton, t& cilat mundésojné evidentimin e rekomandimeve pérkatése.

* S8 gjashti, pérmbaijtia e raportit duhet t& keté njé pjesé kryesore gé
duhet t& jeté e géndrueshme né kohé pér efekt t& konsistencés sé
analizés dhe krahasueshmérisé sé saj, si edhe njé pjesé tjetér qé ofron
nié liri mé t&€ madhe pér té trajtuar céshtje mé specifike qé konkretizojné
analizén kryesore.

e Sé&fundi, kujdes i kemi kushtuar edhe gjuhés me té cilén shkruhet raporti
duke synuar t& pérdorim njé gjuhé sa mé t& thjeshté e t& kuptueshme,
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pa kegkuptime, e pérdorshme jo vetém nga profesionistét e fushés por
edhe nga publiku i gjeré.

Ne jemi t& vetédijshém qé& ky eshté njé proces, né té cilin ne duhet t&
synojmé pérmirésimin e vazhdueshém.

Té nderuar pjesémarrés,

Mé lejoni qé né pérfundim té fjalés sime té ofroj gatishmériné e Bankés
sé Shqipérisé pér t& bashképunuar me Bankén Qendrore t& Kosovés, né
céshtijet e stabilitetit financiar. Ky bashképunim mund té synojé identifikimin e
céshtjeve me réndési pér t& dy palét, t& cilat mé pas mund t& shndérrohen né
projekte t& pérbashkéta pune.

Uné mendoj gé né ményré mé konkrete mund té bashképunohet pér
vlerésimin e pérshtatshmérisé sé metodologjive “stress-test” ose né procesin
e kuantifikimit t& rrezikut sistemik. N& njg ményré mé informale, palét mund
t€ shkémbejné informacion lidhur me ¢éshtiet g& mendohen té périshihen né
raportin e radhés sé stabilitetit financiar.

Palét mund t& diskutojné gjithashtu né lidhje me ményrén e shndérrimit
t& gjetjeve t& raportit t& stabilitetit financiar, né veprime konkrete t& bankés
gendrore ose t& autoriteteve t& tjera publike. Jam i bindur gé& komunikimi
i rregullt pér kéto céshtie, mund t& zgjerojé drejtimet e mundshme té
bashképunimit.

Edhe njé herg, ju uroj sukses né& punén tuaij!

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

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrijen e politikés
monetare t& Késhillit Mbikéqgyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
22 dhijetor 2010

Sot, né datén 22 dhjetor 2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té Politikés Monetare pér muajin
dhjetor. Pasi u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e financiare né
vend, si dhe né vijim t& diskutimeve mbi ecuring e pritshme t& tyre né té
ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& mbajé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 5.00%. Késhilli Mbikéqyrés i
giykon kushtet monetare aktuale t& pérshtatshme pér pérmbushjen e objektivit
t€ inflacionit né afat t& mesém.

Mé lejoni né vijim t& bé| njé pasqyré t& zhvillimeve ekonomike, si dhe t&
céshtieve kryesore té diskutuara né mbledhjen e sotme, té cilat motivuan
vendimin e mésipérm.

Analizat tona, t& bazuara né t& dhénat mé té fundit ekonomike e financiare
t& disponuara, konfirmojné vazhdimésingé e ritmeve porzitive té rritjes
ekonomike edhe né gjysmén e dyté t& vitit. Vlerésimi i rrities ekonomike sipas
komponentéve t& kérkesés agregate tregon njé mbéshtetie mé t& madhe té
saj né kérkesén e huaj pér mallra e shérbime shqiptare, ndérkohé gé rritja e
kérkesés s& brendshme paragitet ende e zbehté.

Ecuria e késaj t& fundit éshté kushtézuar nga térhegja e stimulit fiskal, e cila
ka gené vecanérisht e ndjeshme né gjysmén t& dyté t& vitit. Nga ana tjetér,
rritia e konsumit dhe e investimeve t& sektorit privat t&€ ekonomisé ka vijuar té
jeté e dobét, kryesisht si pasojé e njé sjellieje mé konservatore t& familjeve e
bizneseve né vendimet e tyre pér shpenzim e investime. Megjithé regjistrimin
e normave pozitive 1& rritjes, aktiviteti ekonomik né vend mbetet ende nén
nivelin e tij potencial, duke gjeneruar presione rénése né inflacion gjaté vitit

2010.

Gijithashtu, analiza e treguesve monetaré konfirmon ekzistencén e presioneve
t& kontrolluara inflacioniste né ekonomi pér periudhén afatmesme. Né kéto
rrethana, norma vijetore e inflacionit t& ¢mimeve t& konsumit ka ardhur né
rénie gjaté gjysmés sé& dyté té vitit. Né& muajin néntor, ky inflacion rezultoi
2.8%, duke zbritur lehtésisht nén objektivin e Bankés sé Shqipérisé.

Né ményré mé té detajuar, t&¢ dhénat mé té fundit nga ekonomia botérore
konfirmojné vlerésimet pér ritme mé t&€ moderuara t& rrities ekonomike dhe
t& shkémbimeve tregtare né gjysmén e dyté té kétij viti. Né vendet kryesore
té zhvilluara, vazhdimésia e rrities ekonomike éshté véshtirésuar nga vijimi i
korrektimit t& bilanceve t& agjentéve ekonomikég, nga ecuria e dobét e tregut
t& punés dhe nga besimi ende i ulét konsumator.
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Ndérkohg, né vendet né zhvillim, rikuperimi ekonomik ka vijuar té jeté
mé i géndrueshém se né vendet e industrializuara, edhe pse mé i moderuar
se né gjysmén e paré té vitit. Presionet inflacioniste mbeten pérgjithésisht té
kontrolluara, né prani té& njé hendeku negativ prodhimi né nivel botéror.

Duke iu rikthyer zhvillimeve né ekonominé vendase, t&€ dhéna té térthorta
sugjerojné pér njé rritie t& ngadalté t&€ konsumit dhe t& investimeve private
né tremujorin e treté té vitit. Edhe pse né prani té rrities sé t&€ ardhurave —
sic déshmohet nga ecuria e pagés reale, e numrit t& t& punésuarve dhe e
remitancave — kérkesa konsumatore vijon té jeté e dobét.

Ecuria e shpenzimeve konsumatore kushtézohet kryesisht nga pasiguria pér
t€ ardhmen, sikurse ilustrohet nga t& dhénat e vrojtimit konsumator, ndérkohé
qé fenomeni i rregullimit t& bilanceve financiare t& familjeve shqiptare &shté
mé pak i nevojshém se né vendet e tjera.

Investimet private né ekonomi mbeten ende t&¢ dobéta, ndonése tregues
t& térthortg, si rritja e géndrueshme e kredisé pér investime dhe rritja e
investimeve t& huaja direkte gjaté tremujorit t& treté té vitit, déshmojné pér
ritme pozitive rritjieje né kété periudhé. Megijithaté, né prani té kapaciteteve té
lira né ekonomi si dhe t& kushteve ende té shtrénguara té financimit, sidomos
pér bizneset e vogla dhe t€ mesme, rritja e tyre vlerésohet t& keté gené e
ngadalté.

Duke paré nga e ardhmia, e gjej me vend té ritheksoj edhe njé heré mesazhin
e dhéné né vazhdimési nga Banka e Shqipérisé se perspektiva e zhvillimit
t& ekonomisé shqiptare mbetet pozitive. Né kété kontekst, ne gjykojmé se
biznesi e konsumatori kané hapésira pér rishikimin e sjelljes sé kujdesshme t&
adoptuar prej tyre né drejtim t& konsumit e t& investimeve.

Pas sjelljes kundérciklike t& shfaqur gjaté vitit 2009, politika fiskale gjaté
vitit 2010 &shté orientuar drejt konsolidimit fiskal dhe kontrollit t& deficitit
buxhetor e t& borxhit publik. Té dhénat e disponuara deri né muajin tetor,
tregojné se t& ardhurat publike jané rritur me ritme t& moderuara, ndérkohé
gé shpenzimet buxhetore kané gené mé té uléta se njé vit mé paré.

Kjo sjellie e kujdesshme fiskale &shté materializuar né nié deficit prej rreth
23.3 miliardé lekésh; deficit ky rreth 53% mé i ulét se njé vit mé paré.

Vijimiikésaj pérqasijeje fiskale, t& orientuardrejt kontrollitté géndrueshmérisé
afatgjaté t& borxhit publik, do t& krijojé njé shtrat t& pérshtatshém pér uljen
e primeve té rrezikut, pér kontrollin e ekuilibrave makroekonomiké dhe pér
zhvillimin e sektorit privat né t& ardhmen.

Té dhénat pér shkémbimet tregtare me vendet e tjera tregojné pér
vazhdimésiné e kontributit pozitiv 1€ kérkesés sé huaj né rritien ekonomike,
por me ritme mé t& moderuara né krahasim me gjysmén e paré t& vitit. Rritja
vietore e eksporteve prej 63.4% gjaté muaijit tetor ishte né linjé me rritien e
shfaqur gjaté tremujorit té& treté, por mé e ulét se ajo e gjysmés s& paré té vitit.
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Ky ngadalésim ka ardhur kryesisht si pasojé e reduktimit t& pritur té
eksporteve t& energjisé elekirike, por rritja e eksporteve vijon & keté nié bazé
té gjeré. Nga ana tjetér, rritja e importeve gjaté tremujorit t& treté e né vijim
éshté reflektuar né njé korrektim mé té ulét t& deficitit t& eksporteve neto.

Ky deficit u ngushtua me 10.7% né terma vjetoré gjaté késaj periudhe, nga
nié mesatare prej 18.5% gjaté dy tremujoréve t& paré té vitit.

Kjo dinamiké sugjeron se pozicioni i jashtém i ekonomisé shqiptare mbetet
nié dobési strukturore e saj, e cila kérkon vémendie té métejshme nga politikat
makroekonomike e reformat strukturore.

Vazhdimésia e hendekut negativ t& prodhimit, né prani t€ njé ecurie té
géndrueshme t& kursit t1& kémbimit, t& shuarjes s& efektit 1& rritjes sé disa prej
¢mimeve t€ administruara, si dhe té pritjeve t& ankoruara inflacioniste, jané
materializuar né rénien e métejshme & normés vijetore 1& inflacionit né muaijin
néntor.

Inflacioni vietor rezultoi 2.8%, duke réné pér heré t& paré gjaté kéfij viti
poshté objektivit 1& Bankés s& Shqipérisé. Inflacioni bazé vietor pér kété muaj
rezultoi 2.0%, duke konfirmuar ekzistencén e presioneve t& dobéta nga kahu
i kérkesés.

Zhvillimet monetare kané qgené né linj¢ me ecuriné e treguesve té
ekonomisé reale. Paraja e gjeré, M3, &shté rritur me 11.7% né muaijin tetor,
duke géndruar prané mesatares historike t€ saj. Vlerésimet tona tregojné se
zgjerimi i ofertés monetare éshté né pérputhje me kérkesén reale t& agjentéve
ekonomiké pér para.

Kérkesa e moderuar e sektorit privat pér para éshté reflektuar edhe né
aktivitetin kreditues. Kredia pér sektorin privat u rrit me 8.0%, né terma vjetoré
gjaté muaijit néntor, ritme kéto né nivele t& uléta historike. Gjaté vitit 2010
vihet re njé rigjallérim i kredisé pér investime biznesi, e mbéshtetur edhe nga
rritja e aktivitetit kreditues né valuté. Kredia hipotekare dhe ajo pér konsum
shfagin njé ecuri t& dobét.

Analizat tona tregojné se kushtet e kreditimit t& aplikuara nga sistemi bankar,
kryesisht ato “jokosto”, kané ende hapésira pér lehtésim t& métejshém.

Megijithaté, problemi kryesor i cili kushtézon ecuriné jo té€ kénagshme té
aktivitetit kreditues éshté kérkesa e ulét e bizneseve dhe e individéve. Banka
e Shqipérisé vleréson se, me rikuperimin e késaj kérkese, sistemi bankar i
plotéson parakushtet e nevojshme pér t&€ pé&rmbushur funksionin e fij t&
ndérmietésimit financiar: ai mbetet njé sistem likuid, si né leké ashtu edhe né
valuté, dhe i mirékapitalizuar.

Tregjet financiare jané paraqitur t& geta, t& karakterizuara nga prime té
uléta rreziku. Normat afatshkurtra t& interesit né tregun ndérbankar kané
géndruar prané normés bazé. Né tregun primar, yield-et e letrave me vleré &
geverisé kané vijuar t& bien mé tej, duke reflektuar likuiditetin e kénagshém té
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sistemit bankar dhe kérkesén e ulét t& geverisé pér financim. Norma e interesit
né tregun e kredive né leké mbetet né nivele t& uléta historike, ndérkohé qé
ajo né tregun e depozitave ka shénuar rénie t& métejshme.

Leku ka vijuar t& ngushtojé néngmimin e tij kundrejt monedhave t& huaja
dhe tregtimi i kétyre t& fundit né tregun vendas ka qgené i geté dhe me
luhatshméri t& ulét.

Projeksionet tona sugjerojné se aktiviteti ekonomik gjaté vitit t& ardhshém
do t& jeté né linjé¢ me ecuriné e tij gjaté vitit 2010. Rritja ekonomike do t& jeté
né terma pozitivé, por ekonomia shqgiptare do t& vazhdojé t& karakterizohet
nga prania e kapaciteteve 1€ pashfrytézuara, duke prodhuar nj¢ ambient me
presione t& pérmbajtura inflacioniste. Pritjet inflacioniste vazhdojné t& jené t&
ankoruara rreth objektivit t& Bankés s& Shqipérisé pér inflacionin. Inflacioni
i cmimeve & konsumit parashikohet t& géndrojé afér objektivit toné prej 3%
edhe gjaté vitit 2011.

Shpérndarja e rrezigeve rreth kétij skenari bazé paragitet relativisht e
balancuar.

Né kahun rrités:

*  njé ecuri mé e miré e ekonomisé shqiptare si pasojé e rritjes sé shpeijté
t€¢ shkémbimeve tregtare me jashté apo si pasojé e njé stimuli mé t&
larté fiskal,

*  njé rritie e métejshme e gmimeve t& administruara,

*  apo njé rritie e métejshme e cmimeve né tregjet botérore & léndéve 1&
para,

mund té ndikojné né forcimin e presioneve inflacioniste.

Né kahun rénés, mungesa e aftésisé sé& sekforit privat t& ekonomisé pér
t& zévendésuar kontributin né rénie té kérkesés sé huaj, mund té ndikojé né
zgjerimin e hendekut negativ t& prodhimit dhe t& shogérohet me dobésimin e
métejshém t& presioneve inflacioniste.

Duke véné né balancé vlerésimin e mésipérm, Késhilli Mbikéqyrés arriti
né pérfundimin se kushtet monetare jané t& pérshtatshme pér respektimin e
objektivit t& inflacionit né periudhén afatmesme. Késhilli Mbikéqyrés vendosi
t& mbajé t& pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 5.00%.
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STUDIME E ARTIKUJ

TREGUESIT E BESIMIT, PERDORIMI | INFORMACIONIT
PREJ TYRE DHE SINKRONIZIMI ME VENDET E BE-SE
ERMELINDA KRISTO *

ABSTRAKT

Vézhgimi dhe analizimi i gjendjes sé ekonomisé éshté njé proces thelbésor * Departamenti i Politikés
pér vendimmarrjen e politikés monetare. Gjaté kétij procesi konsiderohet Monetare, Dhjetor 2010
njé numér i madh treguesish statistikoré. Ky material prezanton treguesit e
besimit qé pérdoren aktualisht né Bankén e Shqipérisé, pérdorimet kryesore Piképamiet e shprehura
t6 informacionit gé ata pérmbaijné, si dhe prezanton dy pérdorime té reja: "€ kefe mcfeficl
studimin e fazave té ciklit té biznesit dhe masén e sinkronizimit t& kétij cikli jané fe avforéve

dhe nuk pasqgyrojné
midis Shqipérisé dhe vendeve té tjera t& Bashkimit Evropian. domosdopshrg)'c;rislhf ato

té Bankés sé Shqipérisé.
|. CFARE JANE TREGUESIT E BESIMIT (TB)2

Té dhénat nga vrojtimet e besimit t& bizneseve dhe t& konsumatoréve
pérbéiné njé pjesé té informacionit t& disponueshém mbi ecuring e aktivitetit
ekonomik dhe prirjet afatshkurtra 1& tij. Prej tyre merret informacion i detajuar
mbi aspekte t&€ ndryshme té& aktivitetit ekonomik t& bizneseve dhe té sjelljes
sé konsumatoréve. Né& njé plan mé té pérgjithshém, t&¢ dhénat nga vrojtimet
pérdoren pér t& matur njé koncept mé pak t& prekshém: “besimin”, “ndjesing”
apo “tendencén” ekonomike. Megjithése matja e “besimit” né ményré sasiore
éshté e pamundur, ai mund t& pérafrohet népérmiet pyetieve cilésore té
drejtpérdrejta drejtuar menaxheréve té bizneseve dhe individéve. Pyetjet kané
pér qéllim t& masin aspekte t& ndryshme 1é jetés ekonomike t& bizneseve dhe
t€ familjaréve. Teorikisht ekspertét e intervistuar kané krijuar njé “opinion” apo
“besim” para se t& marrin vendime me pasoja ekonomike (si pér shembull,
zgjerimi i akfivitetit prodhues, marrja né puné e punonijésve té rinj, pranimi i
njé kontrate t& re porosie, etj.). Njgkohésisht, nése konsumatorét ndihen mé
“optimisté”, do t& konsumojné mé shumé duke rritur kérkesén agregate.

Té dhénat e mbledhura nga vrojtimet e besimit shpesh njihen me emrin
t& dhéna cilésore, sepse té intervistuarit u pérgjigjen pyetieve mbi aspekte
t& ndryshme & jetés s& biznesit ose mbi sjellien konsumatore népérmiet nié
opinioni, duke vlerésuar cdo aspekt né ményré cilésore dhe jo sasiore. Pér
shembull, pyetjes drejtuar bizneseve lidhur me ecuriné e porosive té tyre gjaté
tremujorit aktual ata mund t'i pérgjigien duke zgjedhur njé nga shprehjet:
“mé shumé se normalja”, “normale” ose “mé pak se normalja”. N& njé
vrojtim tradicional sasior, biznesit do t'i duhej & jepte njé té dhéné sasiore,
konkretisht vlerén aktuale t& kontratave t& porosive. Dhénia e informacionit
cilésor éshté mé e lehté sesa dhénia e informacionit sasior (pasi pér shembull,
biznesi nuk e ka t& nevojshme té konsultojé pasqgyrat e bilancit apo kontratat
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e shkruara t& porosive) duke e béré mé t& shpejté plotésimin e pyetésorit.
Kijo pérbén dhe avantazhin kryesor t& vrojtimeve t& besimit. Pyetjet drejtuar
konsumatoréve ndryshojné pak nga pyetjet drejtuar bizneseve, megjithaté ato
mbledhin n& pérgjithési vetém informacion cilésor'.

Vrojtimet pér mbledhjen e opinioneve té bizneseve dhe té& konsumatoréve
kané njé histori t& hershme. Vrojtimi i besimit konsumator éshté prezantuar
rreth 60 viet mé paré nga Universiteti i Michiganit dhe njihet me emrin Indeksi
i Ndjesisé Konsumatore?. Vrojtimi i besimit t& bizneseve ka nié histori mé t&
hershme, duke nisur rreth viteve 1920, i organizuar nga shoqéri tregtare®.
Bankat gendrore kané organizuar vrojtime t& besimit prej shumé vitesh nisur
nga nevoja pér t& pasur informacion mbi gjendjen e ekonomisé shumé shpeijt
né koh&. Njé zhvillim i réndésishém i kohéve t& fundit né vrojtimet e besimit
éshté harmonizimi i pyetésoréve dhe metodologjisé sé vrojtimeve’. Né kété
ményré béhet i mundur krahasimi i treguesve nga vrojtimet midis vendeve té
ndryshme. Té dhénat nga vrojtimet né Bankén e Shqipérisé ndértohen duke u
bazuar né informacionin e marré nga 700 biznese dhe 1200 konsumatorg.
Celiku dhe Shtylla® (2007) dhe Lama dhe Istrefi® (2007) pérshkruajné né
ményré t€ detajuar metodologjing e zgjedhjes, ndértimin e pyetésoréve si
dhe karakteristika t& tiera t& t& dhénave 1€ marra nga vrojtimet e besimit té
bizneseve dhe t& konsumatoréve.

Ndértimi i pyetésoréve né vende t& ndryshme &shté shumé i ngjashém.
Vrojtimet u drejtohen menaxheréve té firmave dhe familjeve. Pérgjigjet e tyre
né pérgjithési kategorizohen si “pozitive”, “asnjé ndryshim” dhe “negative”.
Pér cdo pérgijigje llogaritet “balanca neto”, ku pérgindja e pérgjigjeve negative
éshté zbritur nga pérgindja e pérgjigjeve pozitive. Né rastet kur pérgjigjja e
pyeties konsiston né pesé kategori, dy pozitive, dy negative dhe njé neutrale,
pérgjigjet peshohen. Pérgjigieve “shumé pozitive” dhe “shumé negative” u
caktohet dyfishi i peshés t& pérgjigjes “pozitive” dhe “negative”. Balancat
e llogaritura si mé lart e humbasin informacionin e marré nga pérgjigjet e
alternativés “asnigé ndryshim”. Disa vende pérfshijné edhe kété alternativé
né llogaritien e balancés. Gjithsesi informacioni i shtuar né kété rast éshté
shumé i vogél krahasuar me balancén e llogaritur thjesht si diferencé té
pérgjigjeve pozitive me ato negative. Pérgindja e pérgjigjeve té alternativés
“asnjé ndryshim” shpesh pérdoret pér té pérafruar pasiguriné e bizneseve dhe
t& konsumatoréve pér aspekte t&€ vecanta. N&é rastin e Shqipérisé vihet re se
pasiguria &shté mé e larté pér ato pyetje t& cilat kérkojné t& jepet gjykim mbi

Pérjashtim nga ky rregull pérbén vetém pyetja mbi shfrytézimin e kapaciteteve, e cila kérkon nga
bizneset njé vlerésim numerik, dhe pyetja pér inflacionin e pritur né njé periudhé njévjecare,
e cila kérkon nga bizneset dhe nga konsumatorét té zgjedhin ndérmijet intervaleve sasiore.
Informacion mbi vrojtimet, Universiteti i Michiganit: hitp://www.sca.isr.umich.edu/documents.
phpéc=i

3 OECD (2003): “Business tendency surveys: A handbook”.

4 Mé konkretisht, CIRET (Centre for International Research on Economic Tendency Surveys),
Bashkimi Evropian dhe OECD punojné sé bashku né hartimin dhe promovimin e njé sistemi
té harmonizuar vrojtimesh dhe zgjerimin e kétij sistemi né vendet né zhvillim dhe tranzicion.

5 Celiku dhe Shtylla (2007): “Vrojtimi i besimit t& biznesit: aspekte metodologjike dhe analizé

ekonomike e rezultateve”, Material diskutimi i Bankés s& Shqipérisé.

Lama dhe Istrefi (2007): “Besimi konsumator dhe ekonomia shqiptare. Njé uré e re

informacioni”, Material diskutimi i Bankés sé& Shqipérisé.
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t& ardhmen dhe mé e ulét pér pyetjet qé kérkojné vlerésim t& situatés aktuale.
Né nivel sektori, ai i industrisé paraget shkallen mé té larté t& pérgindjeve té
pérgjigjeve “asnjé ndryshim”, ndérsa sektori i ndértimit mé t& ulétin.

Treguesi i balancés merr vlera midis -100 dhe +100. Njé tregues mbi O
tregon pér nig@ numér mé t& madh t& pérgjigjeve pozitive sesa negative, né
njé fremujor t& caktuar. Sa mé i madh né vleré absolute, ag mé e madhe
éshté kjo diferencé. Pér shembull, njé balancé +10 piké pérgindjeje tregon
se numri i pérgjigjeve pozitive éshté 10 piké pérgindje mé i larté se numri
i pérgjigjeve negative. Megijithaté njé vleré e caktuar balance né njé kohé
t€ caktuar nuk t& thoté shumé nése até nuk e krahason me njé histori té
saj né kohé. Kjo éshté sidomos e nevojshme né rastet e pyetjeve & cilat
marrin njé pérgjigje t& vazhdueshme pesimiste apo optimiste. Pér shembull,
balancat e vrojtimit t& konsumatorit historikisht kané shénuar vlera negative,
ndérsa pritiet e bizneseve pér tfremujorin e ardhshém karakterizohen nga njé
optimizém mé i madh se sa vlerésimi pér tremujorin aktual. Pér kété arsye,
rezultatet e balancés né njé tremujor té caktuar nuk krahasohen me vlerén O
por me mesataren e tyre historike.

Pé&rté kuptuar mé miré ecuriné e njé sektori té caktuar apo té gjithé ekonomisé
si dhe pérté lehtésuar analizén, informacioni i marré nga vrojtimet pérmblidhet
né tregues & agreguar, gé quhen tregues besimi (TB). TB-t& jané seri kohore
t€ pérbéra nga disa komponenté dhe kané pér géllim pérmbledhjen né njé
tregues t& vetédm t& besimit, ndjesive dhe pritieve t& agjentéve t& ndryshém
t& ekonomisé. Duke pérmbledhur prirjet e disa aspekteve t& bizneseve dhe
konsumatoréve né nié tregues t& vetém lehtésohet analiza e njé sektori t&
caktuar. TB japin njé¢ pamje mé t& pérgjithshme pér secilin sektor apo pér
ekonominé né pérgjithési. Paragitja grafike (grafiku 1) éshté njé hap i paré
pér t& kuptuar informacionin e marré nga TB. Katér treguesit e besimit jané
vendosur né t& njéjtin grafik me ndryshimet né PBB-né reale. Treguesit cilésoré
nga vrojtimet shfagin zhvillime t& njéjta me ndryshimet né treguesin sasior t&
ekonomisé, qé do té thoté se kané prirjen t& bien apo rriten né t& njgjtén kohé
(mé shumé pér kété né pjesén IlI).

Treguesit e besimit kané disa cilési t& cilat i b&jné t& pérshtatshme pér
analiza ekonomike. Avantazhi kryesor i tyre géndron né disponueshméring
né kohé. Treguesit e besimit disponohen né banké dy javé pas tremujorit
referues, ndérkohé qé statistikat zyrtare disponohen me dy ose tre muaj
vonesé. Avantazh tietér i treguesve t& besimit &sht€ mungesa e rishikimit. Té
dhénat zyrtare né pérgijithési rishikohen periodikisht. Njé karakteristiké tietér e
t€¢ dhénave nga vrojtimet, si¢c do shihet edhe né vijim, éshté shkalla e larté e
harmonizimit, gjé gé bén t&¢ mundur krahasimin midis vendeve t& ndryshme.
Pérveg kétyre avantazheve, treguesit e besimit kané dhe disa vecori gé i béjné
mé té pérdorshme pér analiza ekonomike; treguesit e besimit nuk kané trend,
kané mé pak luhatshméri né krahasim me t& dhénat sasiore dhe ndryshojné
mé gradualisht. Nga ana tietér, disavantazhi mé i madh i treguesve té besimit
éshté se ata béhen t& pavlefshém né momentin gé publikohen t&¢ dhénat
sasiore zyrtare. Treguesit e besimit pérdoren kryesisht pér & sinjalizuar sa mé
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shpeijt tendencén apo pika t& mundshme kthese t& ekonomisé, por ata nuk
mund té zévendésojné informacionin nga t& dhénat sasiore zyrtare.

IIl. SI JANE NDERTUAR TB QE PERDOREN AKTUALISHT NE
BANKEN E SHQIPERISE?

Qéllimi kryesor i ndértimit t€ treguesve té besimit éshté pérmbledhja e
informacioneve t& marra dhe dhénia me ané té njé treguesi t& vetém e ecurisé
né sektoré t& ndryshém t& ekonomisé. Aktualisht, treguesit e besimit né Bankén
e Shqipérisé jané ndértuar si mesatare aritmetike té balancave té rregulluara
pér sezonalitet t& pérgjigjeve & atyre pyetjeve té cilat rezultojné té lidhura mé
ngushté me treguesin referencé. Treguesi referencé éshté njé seri sasiore nga
statistikat zyrtare. Zakonisht PBB-ja tremujore pérbén zgjedhien ideale, pasi
pérmbledh zhvillimet kryesore né ekonomi né njé tregues té agreguar dhe t&é
njohur. Ndértimi i treguesve t& besimit ka pér géllim t& arrijé njé pérafrim sa
mé t& madh me seriné referencé ose mé miré, t& paraprijé ndryshimet e saj.
Bazuar né vrojtimet e besimit t& bizneseve dhe té konsumatoréve jané ndértuar
tregues 1€ agreguar pér sektorin e industrisg, t& ndértimit, t& shérbimeve si dhe
pér konsumatorét’. Ndértimi i tyre kalon né kéto hapa:

zgjedhja e serisé referencg,
zgjedhja e balancave gé do t&é formojné TB,
rregullimi sezonal, normalizimi,

BN

agregimi né formén e TB.

Dy hapat e para, zgjedhja e serive té referencés dhe e balancave gqé do
t& pérdoren pér treguesit e besimit sipas secilit sektor zbatohen vetém né
momentin e paré t& ndértimit t€ treguesve. N& pérfundim 1é tyre, balancat e
zgjedhura pérdoren pér ndértimin e freguesve té agreguar dhe nuk ndryshojné
nga njéra periudhé né tietrén. Gjithsesi, rishikime t& balancave qé formojné
treguesit e besimit mund t& ndodhin né periudha t&€ ndryshme kohore. Pér
shembull, Treguesi i Besimit t& Shérbimeve &shté rishikuar né muajin Dhjetor
2010 duke reflektuar ndryshimet né seriné e PBB-sé reale (tabela 1). Gjaté
hapitté treté, i cili pérséritet sa heré disponohen t& dhénat e reja nga vrojtimi mé
i fundit, balancat e secilés pyetje rregullohen pér sezonalitet (me pérjashtim t&
vrojtimit t& konsumatoréve?). Né hapin e katért ndértohen Treguesit e Besimit
si mesatare e thjeshté e balancave té rregulluara pér sezonalitet. Balancat
té cilat jané pérdorur pér ndértimin e treguesve té besimit sipas sektoréve
normalizohen dhe pérdoren pér t& ndértuar Treguesin e Ndjesisé Ekonomike
(TNE). TNE llogaritet si mesatare e peshuar e balancave sipas 4 sektoréve, té
rregulluara pér sezonalitet dhe t& normalizuara. Né fund sigurohet qé TNE té
keté njé vleré mesatare 100 dhe devijim standard 10.

Pér mé shumé mbi metodologjiné e pérdorur pér ndértimin e treguesve té besimit shiko
Shpjegime Metodologjike né fagen e BSH né linkun: http://www.bankofalbania.org/web/
pub/metodologjia_vbb _vbk shqip 2301 1.pdf

Pamija grafike dhe testet e béra tregojné se rregullimi sezonal nuk éshté i nevojshém pér serité
e balancave té& vrojtimit t& konsumatoréve.
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Tabelé 1: Balancat e treguesve t& besimit.

o Balancat pérbérése, vlerésim pér tremujorin -~ Balancat pérbérése
Treguesi i Besimit

aktual nése nuk &shté shprehur ndryshe (t& rivlerésuara né shtator 2010)
e -Prodhimi -Prodhimi
-Treguesi i Besimit t& o e
-Punésim -Punésim

Jielusirtss () -Gjendja e inventaréve (me shenjé t& kundért) -Gijendija e inventaréve (me shenié t& kundért)

i -Kérkesa -Kérkesa

-Treguesi i Besimit t& Prodhimi Prodhimi

Ndértimit (TBN) B B
-Punésimi -Punésimi

Trequesi | Besimit f& -Punésim -Ecuria e ekonomisé

°gv -Aktiviteti ekonomik i firmés -Aktiviteti ekonomik i firmés

Shérbimeve (TBSH) S ; N e ; A
-Gjendja financiare e firmés -Gjendja financiare e firmés
-Situata financiare_pritje -Situata financiare_pritie

-Treguesi i Besimit t& -Situata ekonomike_pritie -Situata ekonomike_pritie

Konsumatoréve (TBK) -Blerjet né shuma t&€ médha -Blerjet né shuma t& médha
-Situata e shpenzimeve/kursimeve -Situata e shpenzimeve/kursimeve

Burimi: Banka e Shqipérisé.
Ill. PER CFARE PERDOREN TREGUESIT E BESIMIT?

Té dhénat nga vrojtimet e besimit pérdoren né Bankén e Shqipérisé pér té
vézhguar ekonominé né njé kohé mé té hershme sesa publikimi i t& dhénave
zyrtare dhe pér parashikime afatshkurtra t& PBB-sé. Té dhénat e vrojtimeve
jané treguesit e paré qé japin njé pamije t& pérgjithshme t& ekonomisé reale,
pérpara publikimit t& t& dhénave zyrtare. Né Bankén e Shqipérisé, treguesit
e besimit t& ndértuar nga vrojtimet prané bizneseve dhe konsumatoréve jané
pérdorur prej disa vitesh pérté monitoruar zhvillimet afatshkurtra t& ekonomisé.
Ato jané béré t& disponueshme pér studivesit, bizneset dhe institucionet e
tiera gé nga fillimi i vitit 2009. Té dhénat e reja publikohen 45 dité pas
mbarimit t& tremujorit referues, né fagen e Bankés sé Shqipérisé’. Sé bashku
me pérditésimin e serive kohore, publikohet dhe njé analizé e pérmbledhur
e rezultateve mé té fundit t& vrojtimeve. Té dhénat paraprake prej vrojtimeve
béhen t& vlefshme pér parashikimet dhe pérdorim t& brendshém né banké 30
dité¢ pas mbarimit t& tremujorit referues. Ndérkohé qé, t¢ dhénat pér PBB-né
tremujore publikohen 90 dité pas mbarimit t& tremujorit referues.

Pérvec shpeijtésisé né kohég, njé tjetér avantazh i t& dhénave nga vrojtimet
éshté fakti gé ato jané mé pak t& luhatshme né krahasim me t& dhénat sasiore
zyrtare, nga veté natyra e informacionit gé ato mbledhin'®. Opinionet gé
mblidhen nga vrojtimet ndryshojné gradualisht, ndérsa t& dhénat sasiore
reflektojné faktoré si kushtet klimaterike, ditét e pushimit, etj. Njé tjetér
pérparési e t&€ dhénave nga vrojtimet éshté shkalla e larté e harmonizimit, gjé
e cila mundéson analiza krahasuese ndérmjet vendeve t& ndryshme!'.

Shpejtésia né kohé dhe cilésité e lartpérmendura i béjné treguesit nga
vrojtimet e besimit mjaft t& vlefshém pér analiza konjukturale. Giithsesi,

?  Duke filluar nga vrojtimi i tremujorit t& paré té vitit 2011, t& dhénat e reja do 1€ publikohen né

fagen e Bankés sé Shqipérisé 15 dité pas mbarimit t& tremuijorit referues né link-un e méposhtém:
http://www.bankofalbania.org/web/Vrojtimi i bizneseve dhe i konsumatoreve 5310 1.php
ECB (2004); “Opinion surveys on activity, prices and labor market developments in the euro
area: features and uses”, January 2004 monthly bulletin.

Komisioni Evropian (2006): “The joint harmonized EU programme of business and consumer
surveys”, Special Report nr.5.
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kohé& i paraprin zhvillimeve t& ekonomisé. Pér kété, heré pas here kryhen
analiza krahasuese ndérmijet &€ dhénave nga vrojtimet me t& dhénat sasiore.
ndryshimet e PBB-sé reale. Né tabelén 2 i njgjti informacion jepet mé ményré

Grafikisht, ndryshimet né treguesit e besimit jané pozitivisht t& lidhura me
analitike népérmiet rezultateve té€ analizés sé korrelacionit linear.

Né& nj¢ ményré t& thjesht¢ pamore né grafikun 1 krijohet njé¢ ide e shpeijté
e informacionit g& pérmbajné treguesit e besimit pér zhvillimet ekonomike.

pérdorimi i tyre do & sillte vleré t& shtuar nése informacioni gé sjellin TB né
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Analiza e korrelacionit dhe paragitja grafike tregojné se treguesit e
besimit jané t& lidhur mé shumé me ndryshimet vjetore t&¢ PBB-sé reale sesa

me ndryshimet tremujore. Né fakt, Treguesi i Besimit & Konsumatori bén

pérjashtim, pasi ai nuk paraget asnié lidhje me PBB-né reale'?. Né pérgjithési,

vlera absolute e koeficienteve & korrelacionit linear t& TB me ndryshimet

vietore t& PBB-s& jané mé t& médha se sa me ndryshimet tremujore t& saj.

Konkluzionet e késaj analize pérputhen me pérfundimet e nxjerra nga analiza té

ngjashme organizuar nga vende t& Bashkimit Evropian. Ndryshimet tremujore

t& PBB-s&, duke patur njé luhatshméri mé & lartg, reflektohen mé pak nga
Dukuri qé vihet re dhe né shumé vende ¢ tjera.

treguesit e besimit, t& cilét tentojné t& ndryshojné prirjen e tyre né ményré
mé graduale. Pér kété arsye, fokusi vihet né ndryshimet vietore (BQE 2001).

Ndérsa sipas Nilsson (2001) dhe OECD (1997), t& dhénat nga vrojtimet
duket se pérshkruajné zhvillime mé afatgjata sesa periudha e specifikuar né

12
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pyetésor. Né kété ményré, ndryshimet vietore t&€ PBB-sé reale jo vetém gé
pérdoren si seri reference né ndértimin e treguesve t& besimit, por edhe né
analizimin e ciklit t& biznesit. Pér t& analizuar kété t& fundit, serité zhvishen
si nga trendi afatgjaté ashtu edhe nga l&vizjet e crregullta. Duke gené se
ndryshimet tremujore dominohen nga komponenti afatshkurtér, ndryshimet
vietore béhen zgjedhja mé e preferuar pér kété lloj analize.

PBB_ndryshime vjetore PBB_ndryshime tremujore Tabelé 2:
TNE 0.53 0.38 Korrelacioni midis
TBI 0.44 0.31 freguesve té
TBN 0.64 0.51 besimit dhe PBB-sé,
TBSH 0.47 0.22 ndryshime vjetore
TBK 0.21 0.01 dhe tremujore.

Burimi: Banka e Shqipérisé, llogaritje té autorit.

Né tabelén 3 paragiten mé t& detajuara vlerat e korrelacionit linear t& TB
me PBB-né reale me kohévonesa t& ndryshme. Nisur nga rezultatet e saj duket
se treguesit e besimit jané mé sé shumti tregues t& njgkohshém me zhvillimet
e PBB-s&. N& rastin e TBN-sé& dhe TNE-sé& rezulton se kéta tregues kané edhe
veti paraprirése me pérkatésisht 1 dhe 2 tremujoré vonesé. Gijithsesi, edhe
kur treguesit e besimit nuk paraprijné zhvillimet e PBB-sé reale, ato jané té
vlefshme pér analiza konjukturale pasi disponohen rreth 2 muaj mé shpeit se
sa publikimi i paré i PBB-sé& tremujore.

Kohévonesa (lag) 12 o] t t+1 t+2 Tabelé 3:

TNE 031 0.11 0.53 0.35 0.42 Korrelacioni midis
TBI -0.29 0.13 0.44 0.34 0.20 treguesve té besimit
TBN -0.14 0.14 0.64 0.49 0.06 dhe PBB-sé.

TBSH -0.16 0.20 0.47 -0.05 0.32

Shénim: Koeficientet e korrelacionit jané paraqitur né formén TB(t-lag) dhe PBB (ndryshime
vietore). Me shkrim té theksuar jané paraqitur koeficientet maksimale pér secilin TB.
Burimi: Banka e Shqipérisé, llogaritje t& autorit

Pérté paré si ka ndryshuar né kohé lidhja ndérmjet TB dhe zhvillimeve t& PBB-
sé reale, &shté zbatuar teknika e koeficienteve t& l8vizshém té korrelacionit. Kjo
analizé bén t& mundur t& analizohet stabiliteti i lidhjes né kohé&. Né& grafikun
2 paragitet lidhja ndérmjet treguesve t& besimit dhe ndryshimeve vietore té
PBB-sé pér njé periudhé té lévizshme prej 12 tremujorésh pér horizontin kohor
2003-2010. Lidhja korrelative ndérmijet treguesve té besimit dhe ndryshimeve
t& PBB-sé reale u provua né ményré té njgkohshme, me njé dhe me dy
tremujoré kohévonesé. Sic duket dhe né grafik, koeficientet e korrelacionit
t& lévizshém pér periudhén e njgkohshme dominojné né pérgjithési ato me
periudha paraprirése, duke mbéshtetur pérfundimet e nxjerra nga rezultatet e
koeficienteve t& korrelacionit né tabelén 3. Ato jané dhe mé t& géndrueshme
né kohé&. Megjithaté lidhjet né pérgjithési paragiten mé t& géndrueshme duke
filluar nga tremujori i paré i vitit 2009.

Pérvec analizés sé korrelacionit linear, né shtojcé, né tabelén 6, jané
paraqgitur rezultatet e testit t& kahut t& shkakésisé (Granger Causality Test).
Ky test vleréson nése vlerat e kaluara t& treguesve t& besimit ndihmojné t&
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informacion lidhur me aspekte t&

Celiku et al. (2009): “Modelimi i PBB-sé tremujore. Roli i treguesve ekonomiké dhe atyre t&

Nijé pérdorim tjetér i tfreguesve nga vrojtimet éshté marrja e informacionit
vrojtimeve”, material studimor.

pér té kuptuar sjellje t& caktuara né kohé t& ndryshme té agjentéve ekonomiké.

parashikuar rritien reale t& ekonomisé duke filluar nga viti 2009. Pérfshirja
Népérmiet rubrikave t& vecanta merret

e freguesve nga vrojtimet né ekuacionet shpjeguese t& PBB-sé tremujore ka

pérmirésuar aftésing e tyre shpjeguese dhe parashikuese's.
ndryshme té& sjelljes s& bizneseve dhe t& konsumatoréve dhe pér t& vlerésuar

ndikimin e ngjarjeve t&€ ndryshme né zhvillimin ekonomik, si pér shembull

ndikimi i krizés financiare botérore.
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Sé fundmi, né kété material do t& pérdoren t&€ dhénat nga vrojtimet pér té
studiuar ciklet e biznesit né Shqipéri dhe sinkronizimin e tij me vendet e BE-sé.

IV. TB DHE STUDIMI | CIKLEVE TE BIZNESIT

Pérkufizimi i paré né literaturé pér ciklin e biznesit éshté dhéné nga autorét
Burns dhe Mitchell (1946). Ata e pérkufizojné ciklin e biznesit si luhatje &
aktivitetit ekonomik t& njé vendi. Sipas tyre, njé cikél konsiston né njé fazé
ekspansioni e cila ndodh aférsisht né té njgjtén kohé né njé pjesé t& madhe té
aktiviteteve ekonomike, e ndjekur nga nié fazé pérkegésimi t& pérgjithshém,
kontraktimi dhe rigjallérimi t& cilat pérfundojné me fillimin e fazés ekspansive
t€ ciklit t& ardhshém té& biznesit. Autorét sugjerojné se ciklet e biznesit zgjasin
nga nié vit e gjysmé deri né 10 vjet. Ky pérkufizim, i pérdorur pothuaj nga té
gjitha studimet e mévonshme mbi ciklet e biznesit, nénkupton sjellje ciklike t&
ngjashme t& shumé serive, si pér shembull, indekset e prodhimit, indekset e
¢mimit, punésimi, serité e llogarive kombétare, importet, treguesit e besimit
etj.

Qéllimi i késaj pjese éshté t& ndértojé njé tregues té pérbéré, duke pérdorur
t& dhénat nga vrojtimet e besimit t& bizneseve, i cili do 1€ ndjeké katér fazat
e ciklit t& biznesit. Nj& nga karakteristikat e t& dhénave t& vrojtimit, pérvec
disponueshmérisé mé té shpeijté né kohé, &shté se ato nuk pérmbajné njé trend
afatgjaté. Kjo i bén ato mé t& favorshme pér t& analizuar ciklin e biznesit'.
Serité kohore t& pérftuara nga kéto vrojtime jané pérdorur né shumé vende té
OECD-sé edhe sepse informacioni qé mblidhet prej tyre, i shprehur né formén
e opinioneve i bén mé té ndjeshém ndaj zhvillimeve ciklike'®. Njé tietér arsye
e pérdorimit t& informacionit nga vrojtimet e besimit pér t& pércaktuar ciklin
e biznesit dhe pikat e kthesés éshté pérkufizimi i “besimit” apo “tendencés” si
nié burim i vecanté i goditjeve né ekonomi; ndryshimi i besimit t& bizneseve
apo i konsumatoréve mund t&€ cojé né ndryshime t& vendimeve té tyre lidhur
me konsumin dhe prodhimin. Kjo arsye &shté vecanérisht e réndésishme
né kontekstin e krizés ekonomike globale dhe rénien e theksuar t& besimit
konsumator dhe t& bizneseve. Besimi i konsumatoréve dhe i bizneseve u
konsiderua si njé faktor thelb&sor né transmetimin e goditjeve financiare né
aktivitetin ekonomik'®.

Mé poshté pérshkruhet ndértimi i Treguesit t& Klimés Ekonomike (TKE),
i ndértuar nga vrojtimet e besimit t& biznesit, bazuar né metodologjing e
Komisionit Evropian'’. Ky tregues ngjan me Treguesin e Ndjesisé Ekonomike
pasi grumbullon informacionin nga vrojtimet e besimit t€ katér grupeve
kryesore, 1€ bizneseve t& industrisg, 1€ ndértimit, t& shérbimeve si dhe t&
konsumatoréve. Megjithaté, né ndryshim nga TNE, matési i klimés ekonomike

Komisioni Evropian (2006): “The Joint Harmonized EU Programme of Business and Consumer
Surveys”, Special Report No 5.

OECD (1997): “Cyclical indicators and business tendency surveys”.

Weyerstrass, et.al. (2009): “Business cycle and economic sentiment synchronization in the
EU”.

Gayer, C. “Report: The economic climate tracer. A tool to visualize the cyclical stance of the
economy using survey data”.
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pérdor informacionin nga t& gjitha pyetiet e
Grafik 3: Lévizja né kohé pyetésoréve, jo vetém ato, balancat e té cilave kané

e Treguesit t& Klimés Ekonomike. korrelacionin mé té& larté me seriné e referencés. Né
R R keté kuptim TNE éshté njé tregues edhe mé i gjeré se
Pérkeqgsim mbi mesafare Ekspansion TKE. Qéllimi kryesor i Treguesit t& Klimés Ekonomike
éshté pérftimi i njé pamijeje té thjeshté vizuale té té

katér fazave té ciklit t& biznesit. Grafiku 3 tregon né
ményré skematike se si do dukej TKE pérgjaté katér
fazave té ciklit t& biznesit. Niveli i standardizuar
i treguesit vendoset né boshtin vertikal ndérsa
ndryshimet tremujore té tij né boshtin horizontal. Njé
vendosie e tillé né grafik bén t&€ mundur dhe lévizjen
né kahun kundér-orar. Népérmjet skemés mé lart
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Kontraktim nén mesatare Ripériéritie | ndiget njékohésisht né kohé si ecuria e nivelit t&

o [ ’ treguesit ashtu edhe ndryshimet e tij. Katér fazat

népér t& cilat treguesi kalon jané kéto:

””””””””””””””””””””””””””””” 1-  Ekspansion (lart-djathtas), niveli i treguesit
éshté mbi mesatare dhe né rritje

2-  Pérkegésim (lart-majtas), niveli i treguesit
éshté mbi mesatare dhe né rénie

3-  Kontraktim (poshté-maijta), niveli i treguesit
éshté nén mesatare dhe né rénie

4-  Ripértéritie  (poshté-djathtas),  niveli i
treguesit &shté nén mesatare dhe né rritje

ndryshim

Treguesi i cili léviz né té katér kéto faza né kahun
kundér-orar ofron njg metodé té thjeshté dhe té&
qarté t& identifikimit t& ciklit t& biznesit. Pika mé e
larté e ciklit ndodh kur treguesi éshté pozicionuar
lart né gendér dhe pika mé e ulét kur treguesi éshté
pozicionuar poshté né gendér.
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Grafiku 4 tregon lévizien reale ciklike t& TKE
pér Shqgipéring, ndérsa né grafikun 7 né shtojcé
paragiten treguesit e klimés pér sektorét e vecanté
t& ekonomisé. Treguesit pér secilin sektor jané ndértuar bazuar né analizén
e pérbérésit kryesor té serive t&€ balancave t& ¢do sektori, t& rregulluara pér
sezonalitet. Pér sektorin e industrisé jané pérdorur 7 balanca, 7 pér sektorin e
industrisé, 5 pér sektorin e shérbimeve dhe 10 nga vrojtimi i konsumatoréve's.

Burimi: Banka e Shqipérisé

nivel

Pérbérési kryesor filirohet dhe standardizohet pér t& pérftuar tregues té
pastruar nga lévizjet e ¢rregullta dhe njé tregues me mesatare O e devijim
standard 1. TKE &shté¢ mesatarja e peshuar e pesé pérbérésve kryesoré pér
secilin sektor. Nga paragitja grafike duket garté se pas ekspansionit t& viteve
2007 dhe 2008 t& gjithé treguesit paragiten me pririe rénése. Treguesi i
klimés pér ekonominé arriti pikén mé té larté t& ciklit né tremujorin e dyté té
vitit 2008 dhe pas 4 tremujorésh né fazén e kontraktimit, kaloi pikén e kthesés
né tremujorin e treté t& vitit 2009. Kjo pérbén dhe pikén mé t& ulét té ciklit t&

'8 Pérbérésii paré kryesor shpjegon 85 % té variancés pér sektorin e industrisé, 68% pér sektorin

e ndértimit, 55% pér sektorin e shérbimeve dhe 57% pér konsumatorét.
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biznesit. Gjaté tre tremujoréve t& fundit, ndryshimet e treguesit jané pozitive
dhe niveli i tij géndron sipér mesatares. TKE sipas sektoréve tregon se besimi
né industri dhe besimi i konsumatoréve jané né fazén e ripértérities prej disa
tremujorésh. Niveli i treguesit & klimés pér industriné né tremujorin e treté
té vitit 2010 géndron sipér mesatares sé tij historike shumé prané nivelit t&
shénuar njé tremujor mé paré. Treguesi i klimés pér shérbimet ka kaluar sipér
mesatares sé tij historike né tremujorin e treté t& vitit 2010. Paragitja e ecurisé
sé treguesit t& klimés pér sektorin e ndértimit paraget pamjen mé pesimiste;
TKE pasi iv afrua shumé mesatares sé tij né tremujorin e dyté té& vitit 2010,
né tremujorin e treté ndryshoi negativisht duke kaluar né fazén e kontraktimit.

Treguesi i klimés ekonomike pérdoret pér té€ dhéné njé orientim paraprak té
nivelit & besimit né ekonomi. Vlera e shtuar e tij géndron né faktin se informon
mé shpejt sesa publikimiité dhénave sasiore zyrtare. Né krahasim me treguesin
tjetér 1€ agreguar pér ekonoming, treguesin e ndjesisé ekonomike, TKE ka
dy pérparési: TKE pérdor t& gjithé informacionin e mundshém t& marré nga
vrojtimet e besimit t& bizneseve dhe t& konsumatoréve, jo vetém informacionin
e disa balancave té zgjedhura si né rastin e TNE-sé; si dhe TKE e pérciell
informacionin népérmiet njé pamieje té qarté skematike ku dallohet lehtésisht
se né ¢'fazé t& ciklit t& biznesit sugjerohet se ndodhet ekonomia. Megijithaté,
ndryshimi i metodologjisé sé ndértimit t& TKE nga TNE bén gé informacioni
i marré prej tij ndonjéheré té jeté i ndryshém nga informacioni i marré prej
treguesit t€ ndjesisé ekonomike. Gjithashtu, TKE mund 1& sinjalizojé pér pika
t& mundshme t& kthesés né ekonomi, por ky informacion nuk zévendéson até
t& marré nga t& dhénat sasiore zyrtare. Pika e kthesés konfirmohet vetém nga
t&¢ dhénat zyrtare.

V. SINKRONIZIMI'ME VENDET E BASHKIMIT EVROPIAN

Njé¢ nga pérdorimet e informacionit gé pérmbajné treguesit e besimit
éshté analiza e shkallés sé& sinkronizimit t& cikleve t& biznesit midis vendeve
t€ ndryshme. N& pérgijithési, studimet mbi sinkronizimin e cikleve t& biznesit
pérdorin t€ dhénat e PBB-sé ose t& prodhimit industrial. Megijithaté,
sinkronizimi i ndjesisé ekonomike &shté i réndésishém né kéndvéshtrimin
e vendimmarrjes pasi goditiet né besim konsiderohen si burim i pavarur i
luhatieve makroekonomike né vendet e BE-s&'?. Késhtu, né studimin e
Komisionit Evropian pér pérdorimin e rezultateve nga vrojtimet e besimit
té biznesit dhe t& konsumatorit pér vendet e Bashkimit Evropian, u gjet se
Treguesi i Besimit t& Industrisé t& vendeve anétare jané té lidhura mé ngushté
me l&vizjet e indeksit t& prodhimit t& Evropés sesa me ciklet e vendeve té& tyre?.
Studimi arrin né pérfundimin se ekziston njé pérbérés i pérbashkét evropian
né treguesit e besimit industrial t& vendeve anétare.

Né kéto kushte shihet me interes t& analizohet nése kéto goditie apo luhatje
t€ “ndjesisé” apo “optimizmit” né vendin toné do t& ishin t& sinkronizuara me

17" Weyerstrass, K. et al. (2009), “Business cycle and economic sentiment synchronization in the

EU.”
20 Studimi i Weyerstrass, K. et al. (2009), fage 46.
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vendet e tjera t& Evropés. Fillimisht, paragiten grafikisht treguesit e besimit
pér secilin sektor t& vendit tong, t& ltalisé, t& Greqisé dhe t&€ Eurozonés. Né
pamije té paré, treguesit e besimit t& vendit toné (grafiku 5 né tekst dhe grafiku
9 né shtojcé) tregojné njé shkallé t& konsiderueshme sinkronizimi me vendet
e tiera. Ngjashméria éshté mé e dukshme me treguesit e besimit t& ltalisé.
Kio ngjashméri mund t& shpjegohet nga lidhjet mé t& ngushta ekonomike
dhe tregtare me ltaling. Lidhja mé e ngushté ekonomike dhe tregtare ndikon
qé ndryshimet e besimit t& jené mé t& ngjashme, pasi njé goditie apo rritje
e besimit né nié ekonomi do t& pércillet né ekonominé tjetér. Nga paragitja
grafike dallohet mé qarté rénia e besimit né & gjithé sektorét e ekonomisé né
fund té& vitit 2008 si pérgjigie ndaj krizés ekonomike dhe financiare globale.
Treguesi i Ndjesisé Ekonomike ka shénuar pikén mé t& ulét gé né tremujorin
e paré té vitit 2009. Ky tregues, pasi konfirmon pikén e kthesés né tremujorin
e dyté té vitit 2009 filloi procesin e pérmirésimit, me pérjashtim t& TNE pér
Greqing, i cili shénon rénie gjaté dy tremujoréve té paré té vitit 2010. Treguesi
i Besimit né Industri paraget pérmirésimin mé t& dukshém gjaté 4 tremujoréve
té fundit, i ndikuar nga gjallérimi i kérkesés si pasojé e rikuperimit gradual t&
rrities ekonomike globale. Besimi né sektorét e tieré paraget zhvillime mé pak
té njétrajtshme.

Grafikisht dhe nga analiza e korrelacionit linear, pér t& gjithé periudhén
e marré né shqyrtim (2002:T2-2010:T3), zhvillimet e TNE dhe t& TB pér
industring, ndértimin dhe shérbimet né vendin toné jané pozitivisht t& lidhura
me zhvillimet e treguesve pérkatés t& vendeve t& BE-sé té ltalisé dhe t&€ Greqisé.
Né té kundért, zhvillimet e treguesit t& besimit t& konsumatorit shqiptar jané
té lidhura dobét me ato t& vendeve té tiera. Kjo mund té shpjegohet nga
fakti se opinionet dhe besimi i konsumatoréve ndikohet nga ngjarje specifike
pér secilin vend. TB né sektorin e industrisé shfaqgin lidhjen mé t& ngushtg,
ku koeficientet e korrelacionit shénojné midis 0.77 (Greqi) dhe 0.76 (ltali).
Ecuria e pérbashkét né treguesit e besimit t& bizneseve t& industrisé lidhet
me faktorét e pérbashkét qé ndikojné kété sektor, si dhe marrédhéniet mé té
ngushta tregtare midis vendeve. Opinionet e bizneseve t& industrisé ndikohen
né ményré t&€ ngjashme nga goditjet e jashtme (pér shembull, rritja e kostove
té léndéve té para, rénia e kérkesés nga kriza globale, etj.). Ndérsa lidhjen
mé pak t& forté ndér sektorét e ekonomisé e shfaq sektori i shérbimeve.
Koeficientet e korrelacionit linear luhaten né 0.48 me ltaling dhe 0.54 me
Greqiné. Bizneset e sektorit t& shérbimeve ndikohen mé shumé nga faktoré
specifiké t& vendit ku ato operojné sesa nga goditje t& pérbashkéta né ndjesiné
e tyre. N& sektorin e ndértimit, treguesi i besimit né Shqipéri shfaq deri diku
lidhje t& forté pozitive me Treguesin e Besimit t& vendeve t& BE-sé dhe ltaling
(koeficienti i korrelacionit shénon pérkatésisht 0.58 dhe 0.52), por nuk shfaq
lidhje me TB t& Greqisé.

Si pérfundim sinkronizimi mé i larté vihet re né treguesit e besimit t& sektorit
t& industrisé. Duke gené njé sektor prodhues me orientim drejt eksportit
shitjet e sektorit t& industrisé kané njé varési t& madhe ndaj kérkesés sé huai.
Sektori i ndértimit paraget gjithashtu sinkronizim t& miré midis vendit toné dhe
vendeve té BE-sé. Njé sinkronizim i tillé vien si pasojé e karakteristikave té
tregut t&€ banesave té vendit toné dhe shkallés sé larté t& importit t& léndéve
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t&¢ para. Njé burim i réndésishém i fugisé blerése
Grafik 5. Treguesit e ndjesisé ekonomike
né Shqipéri dhe vendet e BE-s&.

t¢ ndértesave rezidenciale né vendin toné jané
dérgesat e shtetasve shqgiptaré t& punésuar né

vendet e BE-s&; njé pjesé e miré e t& ciléve jané | 0 T T T I T T ‘
t& punésuar né sektorin e ndértimit. Mungesa e | "0 TITITAT I I AT
. o ) - RS SRS AV RERE/M - HAEEEREERERREE
sinkronizimit né sektorin e shérbimeve mund t& | AN VERERA N
. e e ¢ 100 T - + - i
shpjegohet me natyrén jo té tregtueshme té t& mirave | SRR ERER NI R A AR J L
.. . . ! 90 i sodorbntadeebnNatnd Rt !
feprodhuorongokysek‘ror.Degoefurlzmlf,ecﬂo; 801"1‘11HHHHHHHHH{}H:H ;
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mund 1€ krijojé nié lidhje mé t& forté midis vendeve, | HEEREEEER ST RS Naiill
karakterizohet nga nié elasticitet i ulét kérkese né | R EREEREERE SRR DR ERE D EEE
rastin e Shqipérisé. Kérkesa e huaj pér t& kaluar | 5 RERRRAERERIRARNEREREEROREREnaln
. . ooy S 3I I I I I IS S i
pushimet né Shqipéri pércaktohet né pjesén mé t& | £8¢38s88s8388gg8gg=z
. v e . PO g Zadada2d I [

madhe nga udhétaré gé jané shtetas shqiptaré gé | . :
jetojné jashté vendit pér t'u takuar me familjarét e ! —— Shqipéri }
s . oV Gregi \

tyre, pavarésisht kushteve ekonomike. N& ményré t& | i |

ngjashme edhe sinkronizimi i TB t& konsumatoréve
éshté i ulét pér shkak se besimi i tyre ndikohet nga
faktoré specifiké t& vendit té tyre.

Krahasimi i cikleve t& biznesit sipas treguesve t& besimit né grafikun 5 éshté
i véshtiré pér shkak t& luhatshmérive afatshkurtra t€ serive. Kjo &shté mé e
dukshme pér treguesit e besimit t& vendit toné. Pér t& krahasuar mé miré
informacionin gé treguesit e besimit pérmbajné pér identifikimin e ciklit t&
biznesit, mé poshté ndiget metodologjia e pérdorur nga Weyerstrass et al.
(2009). Sipas kétyre autoréve, cikli i biznesit nuk mund té vérehet drejtpérdreijt,
pa béré supozime paraprake pér karakteristikat e tij. Né grafikét mé lart luhatjet
shumé afatshkurtra t& serive e b&jné mé pak t& lehté t& identifikosh ciklin e
biznesit. Serité né pérgjithési pérbéhen nga tre komponenté: luhatshmérité
shumé afatshkurtra t& serisé ose komponenti i ¢rregullt, luhatshmérité shumé
afatgjata ose ndryshe prirja, dhe luhatshmérité afatmesme ose komponenti i
ciklit. Rrjedhimisht, pér t& vérejtur komponentin ciklik né nié seri, asaj i duhet
hequr komponenti afatgjaté dhe afatshkurtér. Pér t& eliminuar komponentin
e c¢rregullt né serité e TB u aplikua mbi to filtri Christiano-Fitzgerald (CF). Ky
filtér mundéson eliminimin e trendit dhe t&€ komponentit t& ¢rregullt duke 1€né
vetém komponentin e ciklit t& biznesit. Duke zbatuar filtrin CF, né serité higen
luhatshmérité mé t& shkurtra se 6 tremujoré dhe mé té gjata se 32 tremujorg,
duke ruajtur luhatjet brenda intervalit 6-32 tremujoré.

Né grafikun 6 mé poshté dhe né grafikun 10 né shtojcé paragiten
komponentét cikliké té treguesit t& ndjesisé ekonomike dhe treguesit e besimit
pér secilin sektor, pér t& katér vendet nén vézhgim. Nga kéto grafiké duket
mé qarté shkalla e konsiderueshme e sinkronizimit t& besimit né sektoré té&
ndryshém t& ekonomisé. Me pérjashtim t& TBN ndérmijet vendit toné dhe
Greqisé, komponenti ciklik tregon sinkronizimin mé t&€ miré té treguesve té
besimit t& vendit toné me vendet e BE-s&. Pér t& marré nié informacion mé
t&¢ detajuar té lidhjes ndérmijet treguesve té besimit, duhen analizuar dhe
kohévonesat e veprimit. Tabela e koeficienteve t& korrelacionit (tfabela 4)
na siguron kété informacion. Koeficientet e korrelacionit jané llogaritur pér
periudha t& ndryshme kohore, por né tabelé jané pasqgyruar vetém koeficientet
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gé rezultuan me vlerén mé t& larté t& korrelacionit.
Nga rezultatet e tabelés, treguesit e besimit né
pérgjithési ndérmjet vendit toné dhe vendeve t& BE-
sé arrijné lidhjen mé t& forté pas 1 ose 2 tremujorésh.
E théné ndryshe, zhvillimet e besimit né vendet e BE-
sé paraprijné me njé ose dy tremujoré zhvillimet né
besimin e bizneseve t& vendit tfoné.

Grafik 6: Komponenti ciklik
i treguesit t& ndjesisé ekonomike.

Sinkronizimi i cikleve t& besimit t& biznesit éshté
béré mé i forté gjaté dy viteve t& fundit, periudhé
e cila korrespondon me krizén e fundit ekonomike.
Grafiku 8 paraget koeficientet e korrelacionit té
l&vizshém pér njé periudhé 4-viecare té filtrit CF t&

— ?Eqipéri treguesve té besimit t& vendit toné me vendet e BE-sé,
""" e Greqiné dhe ltaling. Treguesi i ndjesisé ekonomike

shfaq njé shkallé t& ulét sinkronizimi gjaté periudhés
2007-2008 pas njé periudhe dyvjecare sinkronizimi
t& larté. Aktualisht, lidhja e treguesit t&€ ndjesisé
ekonomike midis Shqgipérisé dhe vendeve té tiera ka ardhur né rritie. Njé
pamie t& ngjashme ofron dhe grafiku i treguesit t& besimit t& konsumatorit
dhe t& ndértimit. Treguesi i besimit né ndértim né vendin toné nuk paraget
asnjé lidhje t& réndésishme para vitit 2009. Treguesi i besimit t& industrisé
né pérgjithési paraget lidhjen mé t&€ géndrueshme né kohég, ndérsa treguesi i
besimit t& shérbimeve paraget lidhjen mé t& lehté.

Tabela 4: Tabela e korrelacionit té treguesve té besimit t& Shqipérisé me
vendet e tiera.

TNE CF TBI CF TBN CF TBSH TBK CF
TNE it T8l filtar TBN filtar TBSH  fiper — TBK e
BE  10053'(1) 0.88 0.75(1) 0.84(-1) [0B82) 0.63(-2) 049 (-2) 064(2) 027 077
Greqi 0.45(-1) 0.82 077¢1)] 0.84 (1) 011  0.09 054(2) 7 059 (1) -01 068
hali  0.40 (-1) 0.89 0.76 (1) 0.88(-1) 052(1) 0.71(-1) 048(-1) 052(1) 009 0.89

Burimi: Banka e Shqipérisé, llogaritje té autorit.
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PERFUNDIME

Né térésiné e informacionit qé shqyrtohet gjaté procesit t& vendimmarrijes sé
politikés monetare, njé rol t& réndésishém luan analiza e treguesve & besimit.
Treguesit e besimit kané dhéné informacion té vlefshém né Bankén e Shqipérisé
dhe kané ndihmuar procesin e analizés dhe t& parashikimit afatshkurtér t& PBB-
sé reale tremujore. Nisur nga avantazhet e disponueshmérisé sé shpejté né
koh&, mungesés sé rishikimit dhe té stacionaritetit gé i karakterizon, treguesit
e besimit mund t& pérdoren edhe pér t& analizuar se né ¢'fazé té ciklit t&
biznesit ndodhet ekonomia shqgiptare. Né kété material u prezantua treguesi i
klimés ekonomike, paragitja grafike e té cilit siguron njé pamie té thjeshté t&
ciklit t& biznesit pér ekonominé dhe sektorét kryesoré té saj. Duke krahasuar
informacionin e marré nga treguesit e besimit t&€ vendit toné me disa nga
vendet e Bashkimit Evropian u gjet se ekziston njé shkallé e konsiderueshme
sinkronizimi midis vendit toné dhe vendeve té& BE-sé.
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SHTOJCE:

PBB_v-m-v PBB_t-m-t Tabelé 5: Korrelacioni
Sektor | Prodhimi Y 0.28 midis treguesve té
industrisé G'e_r,‘d_'o,e erieiete | =025 0y besimit dhe PBB-sé,
Punésimi 0.51 0.31 . .
Kérkesa 0.66 0.48 ndryshime vjetore
Sekfori i ndartimit Prodhimi 0.67 0.46 dhe tremujore.
Punésimi 0.65 0.5
. Ecuria e ekonomisé 0.34 0.22
shséertti?r::e:/e Aktiviteti ekonomik 0.44 0.23
Gjendja financiare 0.47 0.19
Burimi: Banka e Shqipérisé, llogaritje t& autorit.
Probabiliteti Hidhet poshté hipoteza bazé Testi i kundért 2’ Tabelé 6: Rezultatet
Hipoteza bazé: treguesit e besimit nuk Granger shkaktojné PBB-ng, ndryshime vietore e testit té shkakésisé
lE BEIRYE Fo o Granger pér treguesit
TBN 0.0103 Po Jo .
TBSH 0.0779 Po o e besimit dhe PBB.
TBK 0.95%96 Jo Jo
Hipoteza bazé: treguesit e besimit nuk Granger shkaktojné PBB-ng&, ndryshime tremujore
TBI 0.2674 Jo Jo
TBN 0.2841 Jo Jo
TBSH 0.6223 Jo Jo
TBK 0.6341 Jo Jo

Burimi: Banka e Shqipérisé, llogaritje t& autorit.
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2l Hipoteza bazé: PBB —ja nuk Granger shkakton treguesit e besimit.
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ANALIZA E ZHVILLIMEVE NE BILANCIN E PAGESAVE
MERITA BOKA DHE EGLENT KIKA *

HYRJE

* Departamenti i Bilanci i pagesave éshté njé pasqyré statistikore, e cila pérmbledh né ményré
Politikés Monetare.  sistematike, pér njé periudhé t& caktuar kohe, transaksionet ekonomike & njé
... vendi me botén gé e rrethon. Kéto transaksione, qé né shumicén e rasteve
Piképamjet : . - o . - )

e shprehura né ndodhin ndérmijet rezidentéve dhe jorezidentéve, nénkuptojné veprime
kété material jané €konomike té cilat regjistrohen né dy llogari kryesore: né llogaring korrente
t& autoréve dhe né até financiare e kapitale. N& rast se flukset hyrése né kéto llogari jané
dhe nuk mé t& uléta se flukset dalése, themi se llogaria rezulton né deficit dhe rezulton
pasqyroin€  ng ndryshimin pérkatés né rezervén valutore t& vendit. Né kété material

domosdoshmérisht .. | ... . . . .- o 1l
y . &shté analizuar ecuria e llogarive kryesore té bilancit t& pagesave, me géllim

afo t& Bankés " T . :
s& Shqipérisé. identifikimin e dinamikés sé korrektimit t& deficitit korrent dhe uljen e nevojés

sé financimit 1é tij.

Bilanci i pérgjithshém i pagesave, pér tremujorin e treté t& vitit 2010,
rezultoi me rritje t& mjeteve valutore me rreth 53.3 milioné euro. Gjaté kétij
tremujori, deficiti i llogarisé korrente u ngushtua me rreth 45.3% né terma
vietoré, duke ndjekur prirjen e nisur gjaté tremujorit t€ katért t& vitit 2009.
Né ngushtimin e deficitit t& llogarisé korrente kontribuan: rritja e suficitit &
llogarisé neto té& tregtisé né shérbime me 32.2%, ngushtimi i deficitit tregtar
me rreth 1.8%, si dhe ndryshimi i kahut t& pozicionit neto t& llogarisé sé té
ardhurave. Né raport ndaj PBB-sg&, gjaté tremujorit t& treté ky deficit vlerésohe;j
né 9.1%. N& té njgjtén kohé&, analiza kumulative e tre fremujoréve té vitit 2010
shfag njé kontraktim t& deficitit t& llogarisé korrente me 5.1 piké pérgindjeje
kundrejt t& njgjtés periudhé t& nié viti mé& paré. Suficiti i llogarisé financiare
e kapitale nuk arriti t& financojé térésisht deficitin e llogarisé korrente pér té
pestin tremujor radhazi, duke mbuluar rreth 73% té tij gjaté tremujorit té treté
té vitit. Investimet e huaja direkte neto (investime t& huaja direkte - privatizime)
regjistruan nijé rritje vietore prej 43.1% dhe u vlerésuan né 9.3% ndaj PBB-s&.

Tabelé 1. Tregues té bilancit t& pagesave.

Zgrat kryesoré Né milioné euro

T3 ‘09 T4 ‘09 7110 T2 10 1310
LLOGARIA KORRENTE -383.1 -324.6 -246.6 -216.7 -209.6
Bilanci tregtar -606.6 -601.3 -419.0 -482.9 -595.9
- Eksport 186.0 205.5 254.9 340.5 270.3

- Import -792.6 -806.9 -673.9 -823.4 -866.2
Shérbime (neto) 126.2 34.5 -19.3 -0.1 166.8
Té ardhura (neto) -60.7 -30.5 -19.2 -16.1 28.9
Transferta korrente (neto) 158.1 272.8 210.9 282.5 190.6
LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE 218.3 109.6 125.3 183.7 153.0
Llogaria kapitale 32.1 17.0 10.0 22.7 23.4
Llogaria financiare 186.2 92.6 115.3 161.0 129.6
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Investime t& huaja direkte (hyrése) 168.3 108.5 177.8 175.8 202.9
Huamarrie shtetérore 136.0 8.0 41.0 18.6 29.0
Huamarrie private 22.0 1.0 3.0 23.2 13.0
GABIME DHE HARRESA 208.7 128.3 102.5 48.7 109.8
BILANCI | PERGJITHSHEM 43.9 -86.7 -18.8 15.7 53.3

Burimi: Banka e Shqipérisé.

SHERBIMET, TE ARDHURAT DHE TRANSFERTAT KORRENTE

Deficiti i eksporteve neto, né tremujorin e treté té vitit, regjistroi njé ngushtim
me péraférsisht 10.7% né terma vjetoré, duke u pozicionuar né nivelin 18.7%
ndaj PBB-sé. Ndonése, importi i mallrave e shérbimeve u rrit né terma vietoré
me rreth 4%, zgjerimi mé i pérshpejtuar i eksporteve né mallra e shérbime me
12.7% dha kontributin kryesor né kété ecuri. Eksporti i mallrave kété tremujor
vijoi prirjen e pérshpejtuar rritése t& nisur gjaté fremujorit t& katért 1& vitit 1&
kaluar dhe u vlerésua né 11.8% ndaj PBB-s&, rreth 3.6 piké pérgindjeje mé
lart krahasuar me t& njgjtin tremujor t& vitit paraardhés'.

Llogaria e shérbimeve regjistroi njé pozicion neto pozitiv, i cili u vlerésua
né 7.3% ndaj PBB-sg, rreth 1.7 piké pérgindjeje mé i larté se i njgjti tremujor
i vitit paraardhés. Ky tremujor, i cili pérkon me sezonin turistik né vend,
karakterizohet nga njé sasi e larté prurjesh valutore. Megijithaté, kontributin
kryesor né rritien vietore me rreth 32% t& suficitit t& llogarisé sé shérbimeve e
dha rénia vijetore e daljeve valutore prej turizmit. Késhtu, nése prurjet valutore
prej turistéve u zvogéluan me 0.1% né bazé vietore, qytetarét shqiptaré
shpenzuan rreth 30% mé pak pér géllime turizmi jashté vendit kété tremujor,
krahasuar me t& njgjtén periudhé & njé viti mé paré.

Llogaria e t& ardhurave regjistroi njé pozicion neto pozitiv prej 28.9 milioné
eurosh pas njé periudhe prej gjashté tremujorésh radhazi ku kjo llogari

Grafik 1: Zhvillimet né llogaring korrente né pérgindje &
PBB-s¢ dhe ecuria e prurjeve valutore prej turizmit *.

¥4 Mallra WM Transferta korrente T& ardhura prej turizmit (ndr. vietor)
E54 Shérbime = Llogaria korrente Té ardhura prej turizmit (min eur)
I Té ardhura —— Prirja afatgjaté

Té rregulluara sezonalisht.
Burimi: Banka e Shqipérisé.
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ishte né deficit. Ndonése vijon t& regjistrojé pozicion neto negativ, vlen t&
pérmendet rénia e genésishme e riatdhesimit t& fitimeve prej investimeve té
huaja direkte?. Ky zhvillim sinjalizon nijé rifitim t& besimit t& investitoréve té
huaj mbi potencialin e performancés sé¢ ekonomisé vendase né periudhén
afatshkurtér. N& t& njéjtén kohég, éshté regjistruar njé rénie vjetore e pagesés
sé interesit mbi huaté e disbursuara pér sektorin shtetéror e privat dhe njé
rritie vietore e pérfitimeve prej interesit & paguar mbi mjetet e investuara té
rezidentéve dhe mbi rezervén valutore.

Suficiti i llogarisé sé transfertave korrente rezultoi 20.6% mé i larté krahasuar
me t& njéjtin tremujor t& vitit paraardhés. Ndérkohé, ndonése transfertat prej
emigrantéve shfagén prirje rritése né nivel vietor kété tremujor, réndésia e tyre
né financimin e deficitit t& llogarisé korrente mbetet ndjeshém nén mesataren
historike ®. S& fundmi, suficiti i kombinuar i llogarisé s& shérbimeve, i llogarisé
sé t& ardhurave dhe i transfertave korrente arriti & financojé rreth 64.8% té
deficitit tregtar pér tremujorin né analizé.

LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Llogaria kapitale dhe financiare gjaté tremujorit té treté regijistroi njé bilanc
pozitiv prej 153.0 milion& eurosh, né rénie me rreth 29.9% né terma vjetorg.
Né raport ndaj PBB-sé #, flukset (neto) kapitale dhe financiare pérfagésuan
rreth 6.7% t& PBB-s& nga 9.6% né t& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré.
Rénia e suficitit né llogariné kapitale dhe financiare u shkaktua nga rénia
né terma vijetoré e flukseve né llogaring kapitale me rreth 27.0% dhe rénia
e flukseve né llogaring financiare me rreth 30.4%. Aktualisht, suficiti i késaj
llogarie arriti t& financojé rreth 73.0% t& deficitit korrent t& rezultuar gjaté
késaj periudhe.

Detyrimet financiare t& vendit toné me jasht€, pavarésisht rrities nga
tremujori i méparshém, rezultuan né 261.2 milioné euro, né rénie me rreth
18.1% né terma vjetoré. Rénia e detyrimeve financiare ishte kryesisht pasojé
e rénies sé fluksit t& huamarrjes private dhe shtetérore si dhe huamarrjes
afatshkurtér t& sistemit bankar. Gjaté tremujorit & treté, huamarrja shtetérore
shénoi rénie me rreth 78.7% ndérsa ajo private me rreth 40.9% né terma
vietoré. Giithashtu, huamarrja afatshkurtér e sistemit bankar shénoi rénie
me 96.4 milioné euro krahasuar me rénien prej 16.4 milioné euro té té
njgjtés periudhé njé vit mé paré. Nga ana fjetér, né tfremujorin aktual vihet
re njé rritje e theksuar e depozitave t&€ bankave jorezidente né vendin toné
rreth 98.9 milioné euro krahasuar me té nigjtén periudhé té njé viti mé paré.
Flukset hyrése t& investimeve t& huaja direkte né tremujorin e treté té vitit

Deficiti i kétij nénzéri, gjaté kétij tremujori ishte 9 milioné euro, ndérsa gjaté tremujorit 1 treté
t& vitit 2009 ky deficit ishte 87.2 milioné euro.

Remitancat u vlerésuan né 135.2 milioné euro kété tremujor dhe treguesi i financimit té deficitit
tregtar ishte 23%, rreth 25 piké pérgindjeje nén mesataren historike t& kétij treguesi gjaté
periudhés 2003-2010.

4 PBB — ja e pérdorur pér periudhén 2003 — 2008 é&shté ajo e publikuar nga INSTAT-i. Pér
vitet 2009 dhe 2010 jané pérdorur projeksionet e FMN-sé pér PBB-né, sipas “IMF Article IV
Consultation, 20107, Korrik 2010.

w
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regjistruan njé vleré prej 202.9 milioné eurosh, e cila vlerésohet né rreth
8.8% té PBB-s&, duke shénuar né té njgjtén kohé njé rritie né terma vjetoré
me rreth 20.5%. Ndérsa, pérjashtuar té ardhurat nga privatizimet gjaté kétij
tremujori, investimet e huaja direkte shénuan njé rritie vietore prej 32.8%
krahasuar me tremujorin e treté té vitit 2009.

Gijaté tremujorit & treté té vitit 2010, mjetet tona
financiare t& investuara jashté rezultuan né 131.6
milioné euro, né rénie me rreth 0.7% né terma

Grafik 2: Ecuria e llogarisé financiare
dhe zérat kryesoré— flukse neto né milioné euro.

bankar vendas né institucionet financiare jorezidente

vietoré. Pas dy tremujorésh rritieje t& theksuar t& | 1050 ~--r--r--r-mommom- R
investimeve t& portofolit, né tremujorin e treté ato 850 bl N I . R
kontribuan vetém né 4.3 milioné euro né rritien e 450 F 77777 777777 777777777 44
mieteve tona financiare jashté. Depozitat e sistemit 4503L L J J

33.0% né terma vjetoré.

Né tremujorin e treté té vitit 2010, mietet e
rezervés u rritén me 53.3 milioné euro, rreth 10
milion& euro mé shumé se né t& njgjtén periudhé té
njé viti mé paré. Stoku i rezervés valutore né fund té
muaijit shtator shénoi nivelin 1,777.0 milioné euro. o o

] . L . . o Burimi: Banka e Shqipérisé. !
Ky nivel vlerésohet i mjaftueshém pér mbulimin e "
4.6 muaj importesh t& mallrave dhe t& shérbimeve.

Investime 1& tjera
Investime portofoli
. HD
= Llogaria kapitale dhe financiare

rezultuan né 138.9 milioné euro, né rritie me rreth |
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ANALIZA E NDERMJETESIMIT FINANCIAR
ERJONA SULJOTI DHE OLTA MANJANI *

1. HYRJE

* Departamenti i Politikés  Pgr shkak t& zhvillimit t& ulét t& tregjeve kapitale e financiare, né shumicén
Monetare, Banka e

Shqipérisé, jonar 2011, © vendeve té Evropés Qendrore dhe Lindore, sikurse edhe né Shqipéri, sistemi

financiar dominohet kryesisht nga sistemi bankar. Ky i fundit luan rolin kryesor

Piképamjet e shprehura né ndérmijetésimin financiar pér sektorin privat. Né Shqipéri, sistemi financiar
né kété material dominohet né shkallé mé t& larté nga sektori bankar krahasuar me vendet e

jané t€ autoréve tierg & Evropés Qendrore e Lindore. Pesha e aktiveve 1& sistemit bankar ndaj

dhe nuk pasqyrojné totalit t& aktiveve t& sistemit financiarl &shté rreth 95%, krahasuar me nivelin

d doshmérisht ato té&
Onéiik%i Sn;esr;fqipcé;s; prej rreth 81% t& vendeve t&€ EQL2

Grafik 1. Pesha e grup-bankave * né totalin |
e depozitave dhe kredisg s& sistemit bankar. i

Analiza e grup-bankave bazohet mbi aktivitetin ndérmjetésues t&¢ 9 bankave

mé aktive né tregun e kredidhénies, t& cilat pérbéjné rreth 91% te aktiveve t&

sistemit bankar. Ndarja e bankave né grupe éshté bazuar né madhésiné e

bilancit t& bankave si dhe karakteristikat e financimit t& veprimtarisé sé tyre.

Mé konkretisht ato pérfagésojné: B1- 3 bankat mé t& médha t& sistemit; B2- 3

bankat greke; B3- 3 bankat e vogla 1& sistemit bankar aktive né kredidhénie. Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Sistemi bankar shqiptar pérbéhet nga 16 banka universale private ku
dominon kapitali i huaj, i cili pérbén rreth 92% té kapitalit t& mbajtur t&
sistemit bankar. Né& fund t& muaijit néntor 2010, portofoli i kredisé pérbén
47% té aktivit t& sistemit bankar, ndérkohé qé depozitat z&né rreth 77% té
pasivit. Aktiviteti ndérmijetésues i sistemit bankar mbulohet né njé pjesé té
gjeré nga grupi i pérbéré prej tre bankave mé t& médha dhe dominuese té

Sistemi financiar pérve¢ bankave para-depozituese pérfshin edhe shoqérité e kursim-kreditit,
fondet private t& pensionit, shogérité e leasing-ut dhe institucione té tiera financiare.

2 2Ky raport pérvendet e EQL-sé né vitin 2007 ishte rreth 81% sipas Dubravko Mihaljek 2010,
“Ndérmijetésimi i bankave vendase né vendet né zhvillim gjaté periudhés sé krizés; bankat me
kapital vendas krahasuar me bankat me kapital t& huaj”, materiale studimore t& BIS, Nr.54.
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tregut (grupi B1 né grafik). Zhvillimet né vitet e fundit tregojné pér tkurrje té
vazhdueshme té& tregut t& depozitave t& grupit t& paré B1, ku pesha e tregut
t€ tyre nga 64% qé shénonte né vitin 2006, arriti né 58% né néntor t& 2010.
Grupi i bankave t& vogla &shté shfaqur mé aktiv duke rritur lehtésisht peshén e
tyre né tregun e depozitave, né 17%. N& aktivitetin kreditues vetém 9 banka té
sistemit jané aktive dhe portofoli i tyre z& rreth 95% té totalit. Ndérkohé, tregu
i kredisé pasqyron konkurrencé mé té larté krahasuar me até t& depozitave,
duke reflektuar nig shpérndarie mé t& njétrajtshme ndérmijet grupbankave.
Portofoli i grupit t& paré pérbén 41% té tregut dhe ka ruajtur kéto nivele né
vitet e fundit. Ndérkohé, grupi i dyté i bankave, gé jané bankat greke, ka
shfaqur njé tkurrie t&€ portofolit t& kredisé nga 36% né mesin e vitit 2008,
né 30.5% né néntor 2010. Pesha e tregut t& tyre né depozita ka mbetur
pothuajse e pandryshuar. Grupi i bankave t& vogla éshté dominuar nga rritja
e shpeijté e portofolit t& tyre t& kredisé, duke rritur peshén e tyre né kété treg
nga 14% né 2007, né 18.2% né néntor 2010.

NDERMJETESIMI | SISTEMIT BANKAR

Fenomeni i térhegjes sé& depozitave gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2008
dhe tremujorit t& paré té vitit 2009, pérballi sistemin bankar me tkurrien
e burimeve financiare. Gjaté késaj periudhe u krijuan presionet e para té
likuiditetit né sistem, duke ndikuar né ngadalésimin e aktivitetit ndérmjetésues®
dhe rriedhimisht né zgjerimin e ofertés monetare. Ndérkoh&, Banka e
Shqipérisé pér t& mbéshtetur sistemin bankar me likuiditetin e nevojshém ka
gené e pranishme né tregun ndérbankar gjaté gjithé vitit 2009 dhe 2010.
Ndjekja e njé politike akomoduese nga autoriteti monetar ka ndihmuar né
zvogélimin e luhatshmérisé s& normave té interesit né tregjet financiare, duke
garantuar zhvillimin normal & aktivitetit t& tyre si dhe pércjelljen e sinjaleve t&
politikés monetare né mbéshtetje t& aktivitetit ekonomik né vend.

Rimonetizimi i ekonomisé dhe pérmirésimi i likuiditetit gjaté vitit 2010, né
sajé té reduktimit t& parasé jashté bankave dhe rikthimit t& depozitave né
sistem, kané ndikuar né njé prani mé t& ulét t& autoritetit monetar né tregun
ndérbankar krahasuar me njé vit mé paré. Megijithaté, furnizimi i sistemit
bankar me mjete monetare mbetet sérish né nivele t& larta. Mesatarja mujore
e injektimit t& likuiditetit nga autoriteti monetar éshté luhatur né rreth 26
miliardé leké* gjaté dy viteve t& fundit. Ndérkohég, sistemi bankar para fillimit
té krizés éshté karakterizuar nga likuiditeti i tepért dhe Banka e Shqipérisé,
népérmijet instrumenteve t& saj, ka ndérhyré duke térhequr mesatarisht 2.3
miliardé leké né muaij.

Zhvillimet né kahun e ofertés konfirmojné rikthimin e ploté t&€ depozitave
né banka gé& né gjysmén e paré t& vitit 2010. Forcimi i besimit t& agjentéve
ekonomiké né institucionet bankare, né sajé t&€ masave t€ marra pér kapércimin
e krizés, ka ndikuar né rimonetizimin e ekonomisé. Pér pasojg, ritmi i shpejté

3 Neé kété analizé, aktiviteti ndérmjetésues i referohet ndermijetesimit pér sektorin privat, dhe

mé konkretisht raportit t& kredisé pér sektorin privat ndaj depozitave.
Intervali i kétyre injektimeve varion nga 13 né 37 miliardé leké.
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i rikuperimit t& depozitave (mesatarisht prej 15.2%) éshté shogéruar me rritjen
e vazhdueshme té raportit t& depozitave ndaj PBB-s& né 63.4% né tremujorin
e treté, krahasuar me 57.3% né fund t& vitit 2009. Zhvillimet e depozitave
sipas agjentéve ekonomiké konfirmojné sjellien e géndrueshme té depozitave
té individéve pérkundrejt luhatshmérisé sé depozitave té biznesit né varési té
aktivitetit ekonomik t& tyre.

Shkalla e rimonetizimit &shté pasqgyruar né peshén e stokut total té
depozitave ndaj treguesit t& parasé sé gjeré né rreth 80% né muajin néntor
2010, kundrejt 76% né fund t& vitit 2009. Tendenca né rritie e depozitave
éshté shogéruar me zvogélimin e parasé jashté bankave, pesha e té cilit ndaj
agregatit M2 shénon njé rénie né 31.9% né fund t& periudhés nga 36.2% né
fund té& vitit 2009. Ecuria historike e kétij raporti rezulton e luhatshme, me
vlera gé luhaten né intervalin 25 - 40%, duke reflektuar késhtu preferencén e
agjentéve ekonomiké pér mjete monetare likuide né periudha t&€ ndryshme si
dhe shkallén e zhvillimit t& shérbimeve bankare.
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* T& dhénat né grafik jané t& pastruara
nga efekti i kursit t& kémbimit.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Megjithé pérmirésimin né situatén e likuiditetit, ndérmijetésimi i sistemit
bankar pér ekonominé vijon t& mbetet i ulét. Raporti i kredive totale ndaj
depozitave, né muajin néntor 2010 shénonte 62%, krahasuar me nivelin
maksimal prej 69% né korrik 2009. Kjo rénie né shkallén e ndérmijetésimit mé
sé shumti reflekton rikthimin e shpejté t&€ depozitave né sistem si dhe rritien e
moderuar t& kredisé. Gijithsesi krahasuar me periudhén e parakrizés, shkalla
e ndérmjetésimit &shté rreth 5.2 p.p mé e larté. Prirja ngadalésuese e rritjes sé
portofolit t& kredisé, e filluar g& né vitin 2007, ishte njé fenomen i mirépritur
me géllim gé t& siguronte njé zgjerim t& ekuilibruar dhe t& shéndetshém té
aktivitetit kreditues. Si pasojé e pérhapjes sé efekteve t& krizés financiare
globale né vend, né fundin e vitit 2008 dhe pérgjaté gjithé vitit 2009, u vu re
njé rénie e shpejté e ritmeve & rritjes sé& portofolit 1& kredisg, duke arritur né
nivele t& uléta historike né muajin néntor 2009, né rreth 2.5%°. Muaiji dhjetor

5 Duke pérjashtuar efektin e kursit t& kémbimit.
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2009 shénoi njé piké kthimi nga kjo trajektore rénése. Né gjysmén e paré té
vitit 2010, norma vjetore e zgjerimit t& stokut t& kredisé shénoi rritie né rreth
5.5% mesatarisht. Ndérsa pér gjysmén e dyté® t& vitit, pérmirésimi i ritmeve
t& rritjes t& kredisé vazhdoi gradual deri né muaijin tetor 2010, duke shénuar
mesatarisht 6.3 %. N& muajin néntor, portofoli i kredisé njohu nijé rritie t&
ndjeshme, me rreth 11 miliardé leké brenda muaijit, duke cuar normén vietore
t€ rrities, né 9%. Zgjerimi i ndjeshém i kredidhénies né muajin néntor ishte
pasojé e kérkesés sé shtuar té sektorit privat si dhe e lehtésimit t& standardeve

t& kredidhénies?.
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Né terma absoluté, portofoli i kredisé pér sektorin privat u zgjerua me
29 miliardé né periudhén janar-néntor 2010, krahasuar me rritien prej rreth
15 miliardé leké né vitin 2009. Ecuria pozitive e kredisé pér sektorin privat
gjaté késaj periudhe éshté orientuar kryesisht drejt huadhénies pér bizneset.
Né ndryshim nga viti 2009, kreditimi i bizneseve gjaté vitit 2010, ka gené
mé shumé i orientuar drejt kreditimit pér géllime investimi dhe né valuté.
Ndérkohég, kredia pér individé ka vijuar té tkurret, sikurse edhe né vitin 2009,
por me ritme ndjeshém mé t& uléta se mé paré.

Zgjerimi i ulét i kreditimit gjaté vitit 2010 i atribuohet kryesisht njé kérkese
mé t& ulét pér kredi nga agjentét ekonomiké t& diktuar nga situata e tyre
financiare, pasigurité né lidhje me zhvillimet né t&€ ardhmen dhe ngadalésimi
i aktivitetit ekonomik né vend. Sipas vrojtimeve t&€ Bankés sé Shqipérisé me
bankat e nivelit t& dyté, pavarésisht njé tendence lehtésimi t& kushteve t&
kreditimit gjaté vitit 2010, ato mbeten mé t& shitrénguara né krahasim me
periudhén para shtatorit t& vitit 2008. Pérkegésimi i métejshém i cilésisé sé
portofolit t& kredisé i ka béré bankat mé t& kujdesshme né zgjerimin e aktivitetit
kreditues. Po k&shtu né muajt e fundit (shtator- néntor), disa nga bankat né
sistem kané intensifikuar procesin e pastrimit t& portofolit t& kredisé nga huaté

6

Analiza pérfshin periudhén korrik-néntor 2010.

7 Pérmé shumé, shiko “Rezultatet e vrojtimit t& aktivitetit kreditues, tremujori i katért 2010”.
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e humbura, duke ndikuar né rritien e moderuar té
portofolit t& kredisé sé tyre.

Grafik 4. Rritja vietore e kredisé pér sektorin privat
dhe e pretendimeve neto ndaj geverisé.

85% Megijithé konsolidimin fiskal t& vérejtur gjaté
vitit 2010, huamarrja e sektorit publik nga sistemi

bankar ka rezultuar mé e larté se njé vit mé paré.

70%
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‘ Pérmirésimi i situatés sé likuiditetit, sidomos né
monedhén vendase, &shté pasqyruar edhe né

40% w
' shtimin e pjesémarrjes s& bankave né ankandet e

25%

10% bonove té thesarit dhe letrave me vleré gé nga muaiji

s | tetor i vitit t& kaluar. Gijithashtu né fund t&€ muaijit
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Kio hua ndikoi né strukturén e financimit sipas
monedhave t& aktivitetit t& geverisé né muaji néntor,
duke ulur pretendimet e bankave ndaj sektorit fiskal.

rritie vietore
— Kredia pér sektorin privat
Pretendime neto ndaj qeverisé

Flukset e larta valutore gjaté kétij viti, performanca
e miré e kredisé pér ekonominé né valuté sé bashku
me zhvendosjen né huamarrie & jashtme e financimit t& deficitit buxhetor
kané ndikuar né rritien mé t& shpeijté t& parasé sé gjeré pérkundrejt normave
t& moderuara t& agregatit M2. Komponenti valutor ka dhéné kontributin
kryesor né zgjerimin e ofertés monetare duke kompensuar tkurrien e dukshme
té kontributit & kredisé gjaté gjithé vitit 2010.

Grafik 5. Shpejtésia e parasé, pretendimet neto ndaj |
qgeverisé dhe kredia pér sektorin privat ndaj PBB-sé& l

— money velocity PNQ/PBB
Linear (money velocity) — KSP/PBB

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Ngadalésimi né ritmet e kreditimit & ekonomisé pasqyrohet né ecuring né
rénie t& shpejtésisé sé& parasé né gjysmén e dyté té vitit 2009 dhe pérgjaté pjesés
mé t& madhe t& vitit 2010, né krahasim me tendencén né rritie t& kétij treguesi
gjaté vitit 2008. Né terma t& PBB-s&, kredia pér sektorin privat ka ngadalésuar
ndjeshém ritmet e rrities. Né fund t& tremujorit t& treté t& 2010, kredia pér
sektorin privat pérbén rreth 38% t& PBB-s&. Ndryshimi vietor i kétij raporti prej 2

116 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés s& Shqipérisé | 6M-2 2010
p.p si njé fregues i impulsit t& kredisé né rritien ekonomike, ka gené né rénie né
dy vitet e fundit, dhe ndjeshém mé i ulét se né periudhén e para krizés (7 p.p).

ANALIZA E NDERMJETESIMIT BANKAR

Piesa mé e madhe e vitit 2010 u karakterizua nga nié ngadalésim i aktivitetit
kreditues né leké dhe njg pérmirésim i kreditimit né valuté gé shogéroi
pérmirésimin e likuiditetit né valuté t& sistemit bankar. Kéto zhvillime jané
reflektuar si né treguesit e ndérmijetésimit bankar, ashtu edhe né kostot e kétij
t€ fundit sipas monedhave t& ndryshme.

FCURIA E NDERMJETESIMIT NE LEKE

Né fund t& muaijit néntor 2010, raporti i kredisé ndaj depozitave né leké arriti
né 38.3%, duke shénuar rénie krahasuar me nivelin mé t& larté qé shénoi né
muajin korrik 2010 (prej 38.8%). Kjo ecuri reflekton ngadalésimin e ritmeve
t€ rrities sé& kredisé né leké, si dhe pérmirésimin e shpejté t& depozitave né
leké, t& cilat g& né muait e paré t& vitit 2010 kané tejkaluar nivelin e tyre t&
parakrizés. Ecuria afatgjaté e depozitave né leké shfag nié géndrueshméri mé
t€ larté krahasuar me depozitat né valuté. Ndérkohé, kredia né leké pérbén
rreth 35.7% té portofolit t& kredisé, pérkundrejt 34.7% né vitin 2009. Kreditimi
né leké ka vuajtur nga njé kérkesé e ulét pér para t& agjentéve ekonomikg,
né vecanti t& individéve, t& cilét jané edhe huamarrésit kryesoré & kredisé né
leké&. Perceptimi ende i larté pér pasigurité né t& ardhmen (t& ndikuara nga
zhvillimet né tregun e punés) si dhe orientimi i individéve drejt kursimit® duket
t& kené ndikuar né rénien e kérkesés pér kredi nga individét. Po késhtu edhe
kushtet e kreditimit & bankave pér individét edhe pse jané lehtésuar gjaté vitit
2010, vazhdojné té jené té shtrénguara duke dekurajuar kérkesén marzhinale
t€ individéve pér kredi. Ndérkohé qgé bizneset t& ndikuara nga natyra e
aktivitetit t& tyre kané rritur huamarrijen né valuté. Kostoja e ndérmjetésimit
né leké edhe pse ka shfaqur njé tendencé t& lehté rénése vijon 1& jeté mé e
larté se ajo né valuté duke béré mé pak atraktiv kreditimin né leké. Nga ana
tietér edhe kérkesa e larté e geverisé pér fonde, ka influencuar né vendosijet e
bankave né letrat e geverisé, duke ulur iniciativén e bankave pér té kredituar
ekonominé né leké dhe favorizuar kushtet e kredidhénies.

Norma vietore e rritjes sé portofolit t& kredisé prej 12.5% ka réné ndjeshém
krahasuar me nijé vit mé parg, kur ky portofol u rrit mesatarisht me rreth 33%.
Deri né muajin néntor, fluksi neto i kredisé né leké ishte rreth 40% mé i ulét
se njé vit mé paré’. Ndérkohé, ecuria e pretendimeve neto ndaj geverisé,
pér t& njéjtén periudhé, konfirmon rritien e vazhdueshme & pjesémarrijes sé
bankave né tregun primar. Portofoli i bankave né letra me vleré t& geverisé u
rrit me 16 miliardé leké, ndérkohé qé pér té njéjtén periudhé njé vit mé paré

Krahas rrities sé larté t& depozitave né leké, rezultatet e vrojtimit t& besimit t& konsumatoréve jané
njé tietér freques qé konfirmojné né ményré indirekte prirjen e konsumatoréve pér t& kursyer.
Pér mé shumé “Vrojtimi i besimit t& konsumatoréve, viti 2010, www.bankofalbania.org)

14 miliardé leké krahasuar me 24 miliardé leké.
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Grafik 6. Ecuria e ndérmjetésimit né leké.
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u rrit me 6 miliardé lek&. Nga ana tjetér, kérkesa e larté nga agjenti fiskal ka
ndihmuar né krijimin e parasé né leké dhe né zhvillime pozitive t&€ depozitave
né leké. Stoku i depozitave né leké gé né tremujorin e paré 1é vitit arriti nivelin
e parakrizés sé& besimit. Rritja e depozitave né leké ka gené konstante dhe e
géndrueshme pérgjaté gjithé vitit 2010 duke u rritur mesatarisht me rreth 3
miliardé lek& né muaj. Né fund t& muaijit néntor, rritja vietore e depozitave né

leké éshté 10.2%.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kostoja e ndérmjetésimit né leké, megijithé luhatjet e ndjeshme mujore, né
3 vitet e fundit i éshté pérmbajtur trendit zbrités, duke reflektuar interesimin
né rritie 1€ bankave pér t& kredituar mé shumé né leké. Gjaté vitit 2010,
marzhi i ndérmijetésimit'® né leké &shté ulur krahasuar me mesataren e vitit
2009 me 0.7 pp, por mbetet lehtésisht mé i larté se né vitin 2008. Kjo ecuri,

0 Marzhi i ndérmjetésimit i referohet diferencés sé normés sé interesit t& kredisé me até té

depozitave.
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pér periudhén janar- néntor, ka reflektuar rénien né cmimin e huasé né leks,
nga mesatarisht 13.7% né vitin 2009, né 12.7% si dhe rénien e moderuar té
interesit t& paguar pér depozita e reja né leké me 0.26 pp. Reduktimi i kostos
sé huasé né leké krahas rénies s& normés referencé t& bonove t& thesarit
12-mujore prej 1.7 p.p ka reflektuar edhe kreditimin me kushte preferenciale
t€ klientéve t& médhenj té sistemit bankar.

ECURIA E NDERMJETESIMIT NE VALUTE!'-EURO

Ndérmijetésimi i bankave né euro gjaté vitit 2010 ka ardhur né rénie duke
pasqyruar rritien e shpejté t&€ depozitave dhe rritien e ngadalté t& kreditimit
né euro. N& muajin néntor, raporti i kredisé ndaj depozitave né euro arriti né
94.4%, krahasuar me 116% njé vit mé paré. Raporti i ndérmjetésimit né euro
ka mé shumé se njé vit gé po shénon tkurrie nga muaji né muaj. Pérhapja e
efekteve té krizés financiare botérore u shogérua me njé rriedhje mé t&¢ madhe
t& depozitave né valuté krahasuar me ato né lekg, e nxitur edhe nga pasigurité
né lidhje me kursin e kémbimit. Me forcimin e besimit né sistemin bankar dhe
rifutien e depozitave né sistem, norma vietore e zgjerimit t& depozitave né
valuté éshté rikuperuar, duke shénuar vlera mé té larta rritieje se depozitat né
leké gé& pas muaijit janar. Depozitat né euro pérbéjné 84% té depozitave né
valuté té sistemit ose 40% ndaj atyre totale. Gjaté vitit 2010, zgjerimi vjetor
i depozitave né euro shénoi mesatarisht 23% pérkundrejt tkurries qé pésoi
né vitin 2009 me rreth 4%. Burimi kryesor i depozitave né euro jané prurjet
valutore nga jashté, té cilat kanalizohen né sistemin bankar dhe karakterizohen
nga luhatie sezonale. Késhtu, depozitat né valuté shénojné ritme t& larta
rritieje né muaijt gusht-shtator dhe dhjetor-janar, té cilat pérkojné me hyrjen e
remitancave né ekonomi. Gjithashtu, ritmet mé té larta té kreditimit né valuté
kané nxitur garkullimin e mijeteve valutore t& sistemit bankar dhe krijimin e
parasé sé huaj né ekonomi.

0log ‘oL |

Euro — kredi

Veprimtaria e bankave né valuté éshté e dominuar nga aktiviteti i tyre né euro, i cili z& mé
shumé se 80% t& aktivitetit né valuté.
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Ndérkohég, kreditimi né valuté ka shfaqur sjellie mé pozitive se nié vit mé
paré, i nxitur nga lehtésimi i kushteve té kreditimit nga bankat, né pérgjigje
t& pérmirésimit & likuiditetit né valuté, si dhe nga kérkesa e bizneseve pér
huamarrje né valuté, né vecanti pér géllime investimi. Né vecanti ngadalésimi
i kredisé né euro u shfaq mé i theksuar pér individét dhe kryesisht pér kreding
pérfinancimin e blerjeve t& banesave. Kreditimi né valuté i individéve vlerésohet
me rrezik mé t& larté (krahasuar me bizneset), sepse né pjesén mé t&€ madhe té
tyre ata nuk kané mbrojtie natyrale nga lévizjet e kursit t& kémbimit. Gjaté vitit
2009, si pasojé e tendencés néncmuese té lekut ndaj euros, bankat ndogén
kushte strikte pér kreditimin e individéve né monedhén evropiane. Ndérkohé
qé gjaté vitit 2010, sidomos né tremujorin e fundit bankat kané ofruar kushte
favorizuese me norma mé t& uléta interesi pér kredité pér blerje banese.
Gijithsesi, specialistét e kredive né banka vlerésojné se me gjithé ofertat
favorizuese (norma t& uléta interesi) pér kreditimin e individéve, kérkesa pér
kredi nga ky grup vijon té jeté e ulét. Kjo sjellje reflekton ndryshimin né sjelljen
e tyre konsum/ kursim si dhe pritiet pér korrektime t& ¢cmimeve né tregun e
pasurive t& paluajtshme. Ngérci i krijuar né tregun e pasurive t& paluajtshme
éshté gjithashtu njé faktor gé ka ndikuar bankat né rivlerésimin mé té
kujdesshém t& kredidhénies pér individé, sidomos né pranimin e kolateralit.

Megijithé luhatjet e pérkohshme mujore, gjaté vitit 2010 bankat ruajtén
t& njjtin marzh ndérmijetésimi me vitin 2009, rreth 5.3 p.p. Ky nivel &shté
mé i larté se mesatarja e marzhit & ndérmjetésimit né vitin 2008, prej 4.5
pp. Ruajtia e niveleve t& larta t& kostos s& ndérmjetésimit né euro tregon se
bankat vazhdojné t& faktorizojné rrezikun e luhatieve t& kursit t& kémbimit,
shtréngimin e kritereve mbikéqyrése dhe né térési pasiguring pér zhvillimet
ekonomike dhe valutore né t& ardhmen. Ndérkohé&, normat e interesit té
depozitave né euro edhe pse né rénie t& vazhdueshme pérgjaté gjithé vitit
2010, vijojné t& jené dukshém mé t& larta se normat krahasuese né tregjet
ndérkombétare.
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FCURIA E ELEMENTEVE JOKOSTO NE NDERMJETESIM

Nga analiza e vrojtimeve t& aktivitetit kreditues me bankat e nivelit t& dytg,
éshté véné re gé bankat gjaté vitit 2010, kané patur si tendencé lehtésimin e
disa prej kritereve jokosto t&€ huamarrjes. Paragitja grafike e balancave neto
t& pérgjigjeve tregon se gjaté fundit t& vitit 2008 dhe né vitin 2009, bankat
shprehen pér shtréngim t& ndjeshém t& kritereve jokosto. Sipas opinionit
t€¢ bankave, shtréngimi pér kolateral ka gené i dukshém si né madhésiné
e mbulimit t& kredisé me kolateral, ashtu edhe né cilésing e kolateralit t&
kérkuar (lloji dhe vendndodhija e tij). Ndérkohé gjaté vitit 2010, vihet re njé
pérmirésim i dukshém né balancat neto. Kriteret gé kané pasgyruar lehtésimin
mé t& ndjeshém, kané gené madhésia e kredisé dhe kohézgjatja pér shlyerjen
e saj, té cilat jané rritur né krahasim me njé vit mé paré. Megijithé sezonalitetin
e pérgjigjeve, né térési duket se ka njé tendencé pér lehtésim dhe né pérgjithési
kéto kushte nuk jané té shtrénguara. Ndérkohg, kérkesa pér kolateral nga
bankat duket t& jeté zbutur mbas shtréngimit t& ndjeshém qé shfaqi ky kriter né
vitin 2009 dhe né dy tremujorét e fundit ka njé tendencé pér shtréngimin relativ
t& kétij kriteri, e shfaqur kryesisht né llojin dhe vendndodhijen e kolateralit.

Grafik 10. Ecuria e standardeve t& kreditimit
bazuar né vrojtimin e aktivitetit kreditues, pér bizneset .
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Grafik 11. Ecuria e standardeve 1& kreditimit

bazuar né vrojtimin e akfivitetit kreditues, pér individét.
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NDERMJETESIMI BANKAR NE VENDET E RAJONIT!?

Viti 2009 provoi té ishte njé vit i véshtiré pér ekonominé botérore, ku
pasojat e krizés financiare globale u pércollén edhe né Evropén Qendrore
dhe Juglindore e rriedhimisht edhe né Shqipéri. Efektet e krizés u ndjené
né t& gjithé sektorét e ekonomisé, fillimisht me ngadalésimin dhe rénien e
ndérmietésimit financiar e mé tej me zvogélimin e véllimit tregtar né rang
ndérkombétar dhe pasqyrimin e kétyre efekteve né rritien e ekonomisé reale.
Kriza financiare goditi vendet e Evropés Qendrore dhe Juglindore né nijé fazé
kur cikli i kredidhénies shénonte norma té larta dhe t& vazhdueshme rritjeje.

Por, gjaté vitit 2010 jané véné re shenja té rikuperimit t& kushteve né tregjet
financiare dhe t& treguesve financiaré e monetarg, falé ndérhyrjeve t& bankave
gendrore dhe politikave fiskale akomoduese. Té gjitha vendet e Evropés
Qendrore dhe Juglindore po rikuperojné me ritme té& kénagshme pasojat e
késaj krize, duke kaluar késhtu zyrtarisht fazén e recesionit ekonomik. Kétu
pérfshihen edhe vende si Rumania apo vendet baltike té cilat jané karakterizuar
nga njé rikuperim mé i ngadalté se pjesa tietér e vendeve t& EQL-sé. Kéto
vende né pérgjithési kané regjistruar norma pozitive & njépasnijgéshme té
rrities ekonomike né té dy tremujorét e paré té vitit 2010, té cilat ndonése nén
nivelet mesatare historike, parashikohet t& jené t& géndrueshme.

Ekspansioni monetar né kéto vende vijon t& mbetet i ulét. Sipas vrojtimit
té Deutche Bank pér tremujorin e paré té vitit, procesi i rikuperimit nga kriza
e fundit financiare globale dhe rritja e ulét ekonomike nuk jané mbéshtetur
né kreditimin nga sistemi bankar pasi né shumé prej kétyre vendeve ritmet e
kredidhénies kané ndjekur njé trajektore rénése ose ngadalésuese. Ndérsa

12" Material periodik i Deutche Bank pér Evropén Lindore, Tetor 2010. Vendet e rajonit né shqyrtim

jané: Magedonia, Serbia, Bosnje-Hercegovina, Kroacia, Turgia, Rumania, Bullgaria, Polonia,
Cekia dhe Hungaria.
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t&¢ dhénat pér tremujorin e dyté dhe né vijim tregojné pér njé pérmirésim té
ngadalté t& ritmeve t& kreditimit, t& cilat pasi kané arritur nivele minimale
kané filluar t& shfaqgin shenjat e para té rikuperimit. Megijithése né terma
realé nuk mund té flitet ende pér njé rritie vietore t& dukshme t& kredisé pér
sektorin privat, vérehet njé piké kthimi né prirjen e pérgjithshme té kreditimit.
Disponueshméria e burimeve t& brendshme ose t& jashtme té& financimit, ecuria
e kredive me probleme dhe rreziget gé lidhen me kapitalin dhe rentabilitetin e
sistemit bankar do & vijojné t&€ mbeten ndér shkaget kryesore t& kétij rikuperimi
t€ ngadalté né ritmet e kreditimit. Gjithashtu né vende me regjim fiks té kursit
t& kémbimit, t& cilat po kalojné njé fazé té véshtiré t& zhvlerésimit 1& monedhés
vendase, nuk parashikohet ndonjé rigienerim i shpeijté né ritmet e kreditimit
t€ ekonomisé.

Ndérkohg, stimulimi i ekonomisé me ané zgjerimit t& kredisé pér sektorin
privat éshté reflektuar né treguesin e impulsit t& kredisé'?, i cili ka shénuar
pérmirésim t& ndjeshém gjaté gjysmés sé paré té vitit 2010 krahasuar me vitin
2009, duke shénuar njékohésisht dhe vlera pozitive pér vende si Ukraing,
Hungaria dhe Rumania. Vende si Malii Zi, i cili ka shénuar norma galopante t&
rrities s& ndérmjetésimit me kredi nga sistemi bankar né periudhén e parakrizés,
ka pésuar rénien mé & ndjeshme gjaté periudhés sé krizés financiare globale.
Ritmet e kreditimit né Malin e Zi kané mbetur ende né territor negativ, duke
rezultuar dukshém mé 1& uléta se mesatarja historike. Né Bosnje Hercegoving
vérehet njé rikuperim i ngadalté i kreditimit t& ekonomisé'®, duke shénuar
norma t& lehta rritieje né periudhén gusht-shtator 2010. Ndérsa Hungaria,
pavarésisht normave pozitive 1é rrities qé shénoi né periudhén gershor-shtator
2010, ka regjistruar sérish tkurrje & normave t& kreditimit né muaijin tetor.
Né shumicén e vendeve t& tjera t& rajonit si Polonia, Cekia, Kroacia dhe
Rumania, ritmet e kreditimit pasi kané shénuar vlera negative t& rrities gjaté
vitit t& kaluar, jané karakterizuar nga njé frenim i ritmeve rénése duke shfaqur
shenja t& njé rikuperimi t& moderuar dhe t& géndrueshém pérgjaté vitit 2010
(shiko grafikun 11). Ndérsa Serbia ka shénuar norma mesatare dukshém mé
t€ larta se vendet e tjera t& rajonit. Ritmet e kreditimit pér kété ekonomi nuk
kané pésuar rénie t& ndjeshme, duke géndruar né nivele mesatare relativisht
t€ larta edhe gjaté periudhés sé krizés financiare globale, kjo edhe né sajé
t& programit t& subvencionit t& kredive nga geveria né mbéshtetje té sektorit
agrar si edhe individéve pér blerje banesash. Normat e ndérmjetésimit'® kané
rezultuar pérgjithésisht me rénie gjaté periudhés sé krizés financiare globale
duke reflektuar ngadalésimin e ndjeshém té kreditimit kundrejt ritmeve mé t&
shpejta t& zgjerimit 1€ depozitave. N& shumicén e vendeve t&€ EQL-sé& vérehet
nié rritie e normave t& ndérmjetésimit kryesisht gjaté gjysmés sé paré té vitit
2010, duke ruajtur késhtu thuajse t& njéjtat norma né tremujorin e treté.

Ngadalésimi i kreditimit né shumicén e vendeve t&€ EQL-sé ka rezultuar mé
i forté pér kredité e biznesit. Né vende si Rumania, Magedonia apo Kroacia,
kredité pér individé kané shénuar rénie mé t& theksuar, duke diktuar késhtu
zhvillimet e portofolit total t& kredisé. Né kuadrin e rikuperimit nga kriza, sektori

15 Matur si ndryshimi neto né portofolin e kredisé si pérgindje ndaj PBB-sé.
4 Vlerat né grafik pérfagésojné norma nominale té rritjes.

15 Pérfagésohet nga raporti i kredisé né total pér ekonominé ndaj stokut total t& depozitave.
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Grafik 12. Rritja vietore e kredisé (majtas)
dhe normat e ndérmijetésimit né vendet e rajonit (djathtas)*
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pér Kroacing i pérkasin periudhés Shtator'10. !
Burimi: Bankat gendrore pérkatése, Néntor 2010. |

bankar ka mbéshtetur kryesisht kreditimin e bizneseve me kredi afatshkurtra,
fillimisht pér mbulimin e nevojave té likuiditetit, si dhe pér géllime investimesh
afatshkurtra. Né rastin e Serbisg, éshté shénuar njé rritje e kredive pér géllime
investimi né sektoré té réndésishém si tregtia, industria dhe transportet.

Financimi i huaj i vendeve t& EQL-sé vijon t&€ mbetet i ngadalté. Ndérkohé
edhe flukset dalése pér pjesén mé t& madhe té kétyre vendeve kané rezultuar
mé t& uléta se parashikimet. Kjo situaté ka reflektuar hyrien e vendeve t& EQL-
sé né njé fazé 1é rénies sé shpejté t& masés sé pérdorimit t& levés financiare'¢,
duke sugjeruar gé bankat njgkohésisht mund t& pérfitojné nga normat e
politikés monetare lehtésuese t€ BQE-sé dhe nga likuiditeti i bollshém né
treg. Sipas raportit & Deutche Bank, njé analizé krahasuese me krizén e
Amerikés Latine né vitin 1983 dhe até aziatike né vitin 1997 sugjeron se
njé situaté e tillé e pérdorimit t& levés financiare mund t& vazhdojé dhe deri
né 5 viet. Megijithaté, pasojat e krizés financiare aktuale mendohet & jené
krahasimisht mé t& zbutura pér disa arsye. S& pari, sepse vendet e EQL-sé
jané té integruara financiarisht mé shumé se ¢’ishin vendet e Amerikés Latine
né periudhén e parakrizés sé vitit 1983, duke béré qé vendet e kétij rajoni t&
kené njé lidhje mé t& forté kreditor-huamarrés dhe gjithashtu njé varési mé té
madhe financiare ndaj njéri-tietrit. S& dyti, pretendimet e huaja ndaj shumicés
sé vendeve t& EQL-sé& tashmé kané arritur nivelin mé t& ulét dhe kané shénuar
nigé piké kthimi me prirje rritése'’, pjesérisht edhe né sajé t& efektit t& kursit
t& kémbimit. N& t& njéjtén kohé&, marzhi mé i gjeré i normave té interesit
favorizon pérgendrimin e bankingut me pakicé né tregjet e Evropés Lindore
né krahasim me ato peréndimore.

Né t& njéjtén kohé me ecuriné e dobét ekonomike dhe normat e larta t&
papunésisé, kredité me probleme kané rezultuar né rritje gjaté vitit 2009, duke
ruajtur kéto nivele edhe gjaté vitit 2010. Raporte & pérkegésuara t& kredive
me probleme jané regjistruar né vende si Rumania, Bullgaria dhe Hungaria,

16 Reduktimi i pretendimeve té bankave té huaja si pérqindje ndaj PBB-sé sé vendeve marrése.

Me pérjashtim t& Rumanisé dhe vendeve baltike.
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t€ cilat kané mbetur né nivele t& larta gé& nga fillimi i krizés. Kredité me
probleme né kété rajon pritet t& ndjekin njé trajektore rritése dhe té& shénojné
vlera maksimale gjaté periudhés sé ardhshme 3-6 mujore. Rénia e raportit 1&
kredive me probleme ndaj totalit parashikohet t& jeté graduale pasi kredité
e ristrukturuara mund té rezultojné gjithashtu me probleme. Njékohésisht,
efekti statistikor i zgjerimit t& numéruesit né prani t& njé kreditimi t& ulét rrit
késhtu edhe raportin e kredive me probleme ndaj totalit. Rritja e kredive me
probleme mund té& dekurajojé pérshpejtimin e kreditimit t& ekonomisé né
terma afatshkurtér.

Né kontekstin e normave té larta 1€ papunésisé dhe nivelit t& ulét t&
konsumit, sektorét e ekonomisé do té vijojné t& operojné nén potencialin e
tyre ekonomik duke gjeneruar njé rritie t& ngadalté t& ekonomisé. Normat e
uléta porzitive té rrities ekonomike qé jané véné re gjaté gjysmés sé paré té vitit
né njé pjesé t& miré t& vendeve t& rajonit nuk pritet t& stimulohen krejtésisht
nga kreditimi i ekonomisé. Ky stimul parashikohet t& ripértérihet vetém pas nijé
rigjallérimi t& kérkesés nga ana e sektorit privat, kryesisht bizneseve.
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INFORMACION MBI ZHVILLIMET ME TE FUNDIT
MONETARE DHE DISA TREGUES EKONOMIKE TE
SHTETEVE KRYESORE TE ZHVILLUARA DHE ATYRE TE
EVROPES QENDRORE-LINDORE
MEDVIN SHEHU, PRIAM RAMAJ DHE VALENTINA SEMI *

1. PERMBLEDHJE

Materiali né vijim pérqendrohet né pérshkrimin e ecurisé sé trequesve kryesoré  * Departamenti i Politikés
né ekonomité e médha, té disa vendeve té rajonit dhe té Evropés Qendrore. Monetare, Janar 2011.

Piképamiet e shprehura
né kété material

jané té autoréve
tremujorin e treté shfaq njé rritie ekonomike mé té ngadalté se ajo e véné re dhe nuk pasqyrojné

né pjesén e paré t& vitit. Shtetet e zhvilluara jané rritur me vlera 1€ moderuara, domosdoshmérisht ato
ndérsa ato né zhvillim kané ruajtur ritme mé € larta rritieje ekonomike. N& vija 1€ Bankés sé Shqipérisé.
t€ pérgjithshme vlerésohet gqé presionet negative t& vazhduara t& papunésisé

dhe tregut t&€ punés si edhe zbehja e efekteve & stimujve fiskalé kané ndikuar

né uljen e ritmit t& rritjes ekonomike. N& zonén euro, situata &shté pérkegésuar

dhe nga thellimi i problemeve t& disa shteteve lidhur me géndrueshméring e

financave té tyre publike. Vlerésimet paraprake tregojné njé rritje t& PBB-sé& né

zonén euro né T3 2010 t& ndikuar kryesisht nga rritja e konsumit, ndérkohé

qé kontributi i eksporteve éshté paraqitur disi mé i moderuar krahasuar me

giysmén e paré t& vitit. Pasiguria lidhur me krizén fiskale né Greqi dhe Irlandé

dhe rritja e gmimit & rrezikut pér shumé vende me probleme t& ngjashme me

t& kané kontribuar né rritien e pagéndrueshmérisé né tregjet ndérkombétare

financiare.

Ripértéritja e aktivitetit ekonomik né ekonominé botérore vazhdon ndonése
me ritme rritjeje t& ndryshme. Panorama e pérgjithshme ndérkombétare né

Gijithashtu, situata e pagéndrueshme e gjeneruar nga problemet né lidhje
me borxhin sovran né zonén euro éshté reflektuar edhe né tregun e kémbimeve
valutore. N& kété kontekst, ecuria mbicmuese e tregtimit t& euros né raport
me dollarin pas njé periudhe 5-mujore (korrik-tetor), duket se ka pésuar njé
kthesé né muajt néntor dhe dhjetor, cka ka favorizuar forcimin e monedhés
amerikane. Presione néncmuese duket se jané gjeneruar edhe né shumicén
e vendeve t& Evropés Qendrore- Lindore si dhe né vendet e Ballkanit si
rriedhojé e ndjeshmérisé mé té larté qé paragesin agjentét e tregut né lidhje
me perceptimin e rrezikut.

2. DISA TREGUES TE EKONOMISE, INFLACIONI DHE
ORIENTIMI | POLITIKES MONETARE

Normat bazé t& interesit dhe pérdorimi i instrumenteve né ekonomité e zhvilluara:

Euro zona (BQE) SHBA (Fed) MB Japoni
Objektivi i inflacionit < 2% n.a. 2% 0-0.1% *
(Ndryshimet 07.10.10 (0.00) 21.09.10 (0.00) 6-7.10.10 (0,00)  04-05,28.10.10 (0.00)
Y brys..';[‘ef teresi] 04.11.10 (0,00 2-3.1110(0,00)  3-4.11.10 (0,00) 04.11.10 (0,00)
€ Normes Baze e Iieres| 02 12 10 (0.00) 14.12.10 (0.00) 8-9.12.10 (0,00) 20.12.10 (0,00)
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Norma aktuale e interesit 1.00% 0-0.25% 0.50% 0.10 %

Inflacioni i fundit 1,9% (Néntor) 1.1% (Néntor) 3,3% (Néntor) 0,20% (Tetor)

. . 13.01.11 25.01.11 12,13 janar 24,25 janar
Mbledhiet e ordhshme t& 03.02.11 15.03.11 9,10 shkurt 16,17 shkurt
=€ 03.03.11 26.04.11 9,10 mars 14,15 mars

20 janar, 10 shkurt . . A Janar, Shkurt,

L 12 janar, 6 janar Vrojtimi i oo
. Raporti mujor, L Raporti mujor
Evente t& ardhshme M P hikimi i 3 mars kredisé T4 J i ek i
ars, Parashikimi i Hotigrs lsoalk 16 shkort IR 1 anar raporti ekonomi

BQE T4

Burimi: Bankat Qendrore pérkatése.

* Banka e Japonisé nuk ka adoptuar inflacionin e shénjestruar dhe niveli i kuptuar si stabilitet cmimesh
nga kjo banké éshté intervali 0-2% ose mé sakté pika e mesit 1.00%.

Burimi: “Understanding of Medium- to Long-Term Price Stability”, Banka e Japonisé.

BQE

Rritia ekonomike e zonés euro gjaté kétij tremujori ka shfaqur shenja
ngadalésimi. Tremujori i treté shénoi rritie ekonomike me 0.3% krahasuar
me fremujorin paraardhés, duke shfaqur ecuri jo t& njétrajtshme t& shteteve
brenda zonés euro. Zérat kryesoré gé ndikuan ishin rénia e investimeve, kon-
tributi mé i vogél i tregtisé dhe vlera e konsumit e cila rezultoi me rritie mod-
este. Problemet e lidhura me bilancet publike t& shteteve brenda késaj zone
u thelluan edhe mé tej, kur né muaijin néntor Irlanda paragqiti kérkesé pér
asistencé financiare nga FMN dhe BE. Po né kété muaj (néntor) rezultatet e
inspektimit t& dyté t& kryer né Greqi nga ana e organeve t&€ BE, BQE dhe FMN
né lidhje me ecuriné e planit korrigjues fiskal t&€ ndérmarré nga ana e geverisé
greke u paragitén pozitive por ritheksuan vazhdimin e masave konsoliduese.
Ndérkohé BQE nuk e ka ndryshuar normén e saj bazé dhe né ditét e para té
muaijit dhjetor ka shpallur zgjatien né kohé té kryerjes s& operacioneve té saj
jo t& zakonshme injektuese té likuiditetit me maturitet 1 dhe 3-mujor gjaté vitit
2011. Tregjet financiare né zonén euro kané pércjellé pasiguring né rritie gé
ka karakterizuar kéto muaj, duke ndjekur ecuri rritése pér primet e kérkuara.
Kio panoramé ka gené e pranishme dhe né tregjet e parasé, té cilat kané
regjistruar rritje t& lehta duke gené né linjg edhe me fillimin e reduktimit t&
likuiditetit t& tepért nga ana e bankés gendrore. Analiza e ecurisé sé rritjes sé
kredisé dhe agregatéve monetaré ka treguar gqé presionet inflacioniste do t&
jené t& pérmbaijtura né kété pjesé té dyté té vitit.

* Ngé 13 dhjetor, késhilli drejtues i BQE-sé& vendosi pér rritien e kapitalit
t& Bankés Qendrore Evropiane me 5 miliardé euro. Ky vendim kérkon
t& pérshtasé bazén e kapitalit 1€ késaj banke ndaj madhésisé edhe
kompleksitetit q& ka arritur sistemi financiar -theksohej né komunikatén
pér shtyp.

e Né& 16 dhjetor, né Bruksel u arrit konsensusi pér krijimin e njé mekanizmi
t& pérhershém pér pérballimin e krizave nga ana e anétaréve té
Komisionit Evropian. Ky mekanizém do t& jeté njé fond (ESM) i cili do
t€ zévendésojé mekanizmin e pérkohshém té ngritur kéto muaj (Efsf)
dhe si géllim do t& keté ndihmén ndaj shteteve t& zonés euro gé do
t& gjenden né véshtirési financiare. Parimi kryesor i réné dakord ishte
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ai gé e vendos akfivitetin e kétij fondi né formén e njé huadhénési té
fundit dhe e kushtézon pérdorimin e tif me ndjekjen e politikave fiskale
t& géndrueshme nga ana e shteteve pérkatése.

FED

Té dhénat e fundit pér SHBA, t& publikuara né muajin dhjetor, flasin pér njé
situaté ekonomike né pérmirésim ku ritmi i rritjes ekonomike rezultoi mbi pritjet
e agjentéve té tregut pér tfremujorin e treté. Departamenti i shtetit pér tregtiné
publikoi shifrén prej 2.5% kundrejt asaj paraprake prej 2.0%, t& dhéné nijé
muaj mé paré. Né Shtetet e Bashkuara, rritja ekonomike éshté mbéshtetur tek
rritja e konsumit dhe e investimeve ndérkohé qé eksportet neto edhe pse kané
pérfituar nga néngmimi i dollarit amerikan gjaté késaj periudhe kané dhéné
kontribut negativ. Politika monetare e SHBA ka vazhduar t& ndjeké linjén e
nisur gé prej vitit t& kaluar duke mos ndryshuar normat referencé. Njé zhvillim
i réndésishém ishte vendimi i marré né muajin néntor pér rikthimin e Rezervés
Federale né tregun e letrave me vleré. Sipas kétij plani, Rezerva Federale do
t& blejé tituj borxhi t& geverisé amerikane pér njé shumé prej 600 miliardé
dollaré deri né muaijin gershor té vitit 2011. Ky vendim u mor nén vlerésimin
se pavarésisht sinjaleve pozitive & cilat vijné nga ekonomia amerikane, ajo
giendet ende larg potencialit t& saj t& rritjes. Me kété lévizje, Rezerva Federale
shpreson t'i japé njé stimul t& métejshém rritjes ekonomike dhe té ulé nivelin e
papunésisé i cili né muajin néntor shénoi njé rritje t& métejshme. Stimulit mon-
etar, né mes t& muaijit dhjetor duket se i éshté bashkéngjitur edhe ai fiskal,
i kanalizuar népérmijet reduktimit t& taksave nga ana e geverisé amerikane.
Gjaté kétyre muajve, tregjet financiare né SHBA kané reflektuar ridimension-
imin e pritieve pér njé rritie ekonomike té shpeijté gjé gé ka sjellé edhe ecuri
t& moderuar rritjeje 1€ yield-eve né kéto tregje.

Normat bazé & interesit né té dyja kéto zona nuk kané ndryshuar gjaté késaj
periudhe mbéshtetur edhe nga ecuria e pérmbaitur e presioneve inflacioniste
né njé kontekst ku edhe rritja e treguesve té kredisé géndron akoma nén nivelet
e periudhave t& para-krizés.
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2.1 DISA TREGUES TE EKONOMISE NE VENDET E EVROPES
QENDRORE DHE NE BALLKAN

Té dhéna makroekonomike:

PBB (% ) Papunésia (%) Inflacioni (%) Deﬁa:el clyloogecﬁ'f;% l;(;rren’re

Hungari
------------

Serbi 6.1 19.2¢ 8.
_------------
Ceki
_------------

Magedoni -12.8 -

Burimi: Bankat Qendrore dhe Institutet Statistikore pérkatése.

AKTIVITETI EKONOMIK

Té dhénat paraprake t& publikuara nga zyra e statistikave té Cekisé treguan
pér nié rritie ekonomike né pérmirésim né tremujorin e treté t& kétij viti. Rritja
ekonomike éshté regjistruar si né terma tremujoré (1.1%) ashtu edhe né ato
vietoré (3.3% ), duke u bazuar kryesisht né rritien e tregtisé dhe t& industrisé
prodhuese. Parashikimi pér fremujorét e ardhshém dhe pér vitin 2011 éshté
béré mé optimist duke u mbéshtetur edhe tek fakti qé shtetet kryesore partnere
tregtare10 t& Cekisé kané treguar zhvillime ekonomike pozitive dhe né rritje.
Faktor tjetér porzitiv pritet t& jeté edhe vazhdimi i rimékémbies sé& investimeve
né njé kontekst t& dalluar nga konsolidimi fiskal si dhe nga perspektiva mé
optimiste e konsumit familjar. Zhvillimet né tregun e punés kané gené pozitive
dhe norma e papunésisé ka vijuar t& reduktohet gjaté dy fremujoréve té fundit.
Sipas BQC, rreziget pér t&€ ardhmen vijné kryesisht nga ekonomia e jashtme
e Cekisg, si rriedhojé e masave gé mund t& ndérmarrin bankat gendrore té
shteteve kryesore né kuadér t& pérballimit t& krizés dhe pasigurisé gé tregojné
tregjet financiare. Parashikimi i PBB-sé& pér vitin tregon njé rritie mesatarisht

me 2.3% né vitin 2010 dhe me 1.2% né vitin 2011.

Té dhénat mé 1& fundit pér ekonominé e Polonisé treguan vijimin e vlerave
pozitive 1€ rrities ekonomike. N& tremujorin e fundit ajo regjistroi njé rritje
prej 4.7% né terma vietoré dhe 1.3% né terma tremujoré. Kontribut kryesor
kané dhéné kérkesa e brendshme si dhe konsumi privat e publik. N& vija té&

Llogaritie e DPM me té dhénat paraprake pér PBB e T2.

Llogaritie e DPM me t& dhénat paraprake pér PBB dhe deficitin e T3 2010.
Té dhéna paraprake nga Zyra e Statistikave e Serbisé.

T2 2010.

Tremujori i dyté 2010, deficiti i llogarisé korrente dhe asaj kapitale.

Vleré paraprake e tremujorit t& dyté 2010.

T2 2010.

Shifra e papunésisé éshté pér muaijin dhjetor té viteve 2008 dhe 2009. Burimi: Ministria e
Punés, Céshtjeve Sociale dhe Shanseve té Barabarta.

| rishikuar.

Gjermania, Polonia, Sllovakia.
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pérgjithshme prodhimi industrial, ndértimi dhe shfrytézimi i kapaciteteve kané
shfaqur njg pérmirésim t& vazhdueshém gjaté gjithé vitit dhe biznesi paragitet
né gjendje t& miré likuiditeti. Pérsa i takon tregut t& punés, numri i vendeve té
reja t& punés né sektorin e korporatave ka pasqyruar kété pérmirésim ndérkohé
Qé ritmi i rritjes s& pagave regjistroi rénie kété tremujor. Ndérkohé kreditimi i
biznesit nuk ka shénuar rritie gjaté késaj periudhe ndonése bankat raportojné
pér ulje t& marzheve 1& interesave té aplikuara pér kredité. Sipas BQP, rreziget
e mundshme pér t& ardhmen né pérgjithési dhe politikén monetare né vecanti,
vijné respektivisht nga zhvillimet e jashtme si dhe nga ecuria e financave
publike ku disiplinimi i tyre shihet si i nevojshém pér arritien e nié stabiliteti
makroekonomik.

Sipas zyrés sé statistikave t& Hungarisé, rritja ekonomike né tremujorin e treté
shénoi vlerén 2.1% né terma vietoré dhe 0.8% né terma tremujoré. Ky rezultat
ishte mé i larté se pritiet dhe parashikimi i analistéve, dhe konfirmoi rimékémbjen
e ekonomisé t& shfaqur gjaté kétij viti. Kontribut pozitiv né kété tremujor kané
dhéné, eksportet, sektori i prodhimit dhe konsumi i brendshém. Rritja e kérkesés sé
jashtme ka ndikuar edhe né rritien e punésimit né sektorét e lidhur me eksportin,
faktor ky qé& bashké me uljen e peshés sé taksave mbi t& ardhurat personale,
pritet t& ndikojé né rritien e konsumit t& brendshém. Nga ajo gé gjykojné ekspertét
e bankés gendrore hungareze, perspektiva e ekonomisé sé Hungarisé pritet t&
vazhdojé té jeté pozitive ndonése prodhimi i pérgjithshém do & jeté nén nivelin
potencial. Kredia pér biznesin géndron akoma né vlera t& moderuara dhe kushtet
e kreditimit konsiderohen t& shtrénguara. Pérsa i pérket pagave, niveli i tyre pritet
t& mos ndryshojé duke u ndikuar nga rritja e hapésirave dhe fleksibilitetit né tregun
e punés. Faktoré rreziku pér ecuriné ekonomike t€ Hungarisé ekspertét e BQH
giykojné zhvillimet né ekonominé e jashtme dhe vecanérisht rritien e perceptimit t&
rrezikut nga ana e investuesve té huaj né lidhje me géndrueshmériné e ekonomisé
hungareze. N& muaiin tetor, primi i rrezikut pér Hungariné u rrit dhe kaloi nivelet
e kérkuara pér shtetet e vlerésuara si t&€ ngjashme me t&€. Ndjekja e njé politike
fiskale t& pérgjegjshme dhe t& géndrueshme gjykohet si njé kusht i domosdoshém
pér ruajtien nga goditiet me origjiné nga jashté, por edhe pér mbéshtetien e
rimékémbijes dhe rrities ekonomike.

Té dhénat ekonomike té Turqisé konfirmojné pérmirésimin e ndodhur gjaté
kétij viti ndonése né tremujorin e fundit ritmi i rrities u ngadalésua. Me njé
rritie ekonomike né tremujorin e treté prej 6.4% né terma vietoré dhe 1.1%
né ato tremujoré, ekonomia turke éshté né vendin e paré pér rritje ekonomike
né Evropé dhe duket se po ecén bindshém drejt rimékémbjes sé aktivitetit
ekonomik t& vendit. Sipas analistéve t&€ BQT, pjesa e dyté e kétij viti do té
karakterizohet nga ritme rritjeje mé t&€ moderuara. Tregues t& térthorté tregojné
se eksportet, shérbimet dhe investimet jané rritur gjaté muajve korrik dhe gusht,
por né njé masé mé t& vogél se né tremujorin e dyté. Kéta zéra sé bashku
me uljen e prodhimit bujgésor kané ndikuar né ngadalésimin e ritmit t& rritjes
ekonomike né tremujorin e treté. Kérkesa e brendshme pritet t& shfaqé ecuri té
géndrueshme rritése e ndihmuar nga géndrueshméria e faktoréve politiké dhe
nga kushtet né pérmirésim té tregut t€ punés. Ndérkohé, ka ende paqgartési
né lidhje me kérkesén e jashtme, si pasojé e pasigurisé gé tregon rimékémbja
e ekonomisé botérore.
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Sipas Bankés s& Serbisg, rimékémbija ekonomike pritet t&€ vazhdojé edhe
né fremujorin e treté ndonése vlerat paraprake tregojné pér njé¢ ngadalésim
t€ lehté t& rrities ekonomike (nga 2% né 1.4% '' kété tremujor). Kjo rritje
éshté mbéshtetur kryesisht nga ecuria pozitive e tregtisé dhe e prodhimit té
pérgjithshém industrial ndérsa kontribut negativ ka dhéné tkurrja e prodhimit
bujgésor dhe e sektoréve t& ndértimit dhe energjisé. Né tremujorin e treté
éshté vérejtur ngadalésim i rrities s& pagave nominale bruto dhe ulje e atyre
reale né & dy sektorét'?. Ky faktor i kombinuar me nivelin e pandryshuar té
produktivitetit né industri ka sjellé ulje t& kostove unitare t& punés gjaté késayj
periudhe. Bllokimi i rrities sé pagave i parashikuar deri né muaijin prill t& vitit
2011 do t& ndryshojé né muajin janar dhe pritet t& japé efekte pozitive né
konsumin e brendshém né periudhén né vijim. Aktiviteti kreditues u ngadalésua
gjaté kétij tremujori duke reflektuar rénie té kérkesés té theksuar mé shumé tek
bizneset, ndonése vlerésohet pozitivisht fakti gé pér heré t& paré pas dy vietésh
rritja e kredisé pér investim e bizneseve ka gené mé e larté se ajo pér likuiditet
dhe kapital garkullues. Parashikimi pér vitin 2010 mbetet i njgjté me vlerésimet
e méparshme t& béra nga BQS duke shénuar rritie ekonomike 1.5%, ndérsa
pér vitin 2011 3-3.5%. Kérkesa e jashtme gjykohet si faktori bazé i rrities por
gjaté kétyre muajve ka marré vlerésim pozitiv edhe roli investimeve.

Rumania regjistroi rritie ekonomike negative edhe né tremujorin e treté. Né
terma vjetoré ajo ishte -2.5%, ndérsa né terma tremujoré ajo shénoi -0.6%.
Efektet e politikés shirénguese té bilancit publik si edhe njé ulje e métejshme e
konsumit ndikuan negativisht né vlerat e PBB-sé ku rritja e inventaréve vetém sa
zbuti tkurrien ekonomike né kété tremujor. Ecuria e eksporteve ka gené né rritje
por né t& njéjtén kohé edhe importet kané arritur vlera mé té larta duke sjellé
k&shtu njg kontribut negativ t& eksporteve neto né rritien ekonomike. Problemet
e brendshme politike t& lidhura kryesisht me ndjekjen e masave shtrénguese
fiskale shihen si faktoré t&€ mundshém qgé rrezikojné stabilitetin makroekonomik
dhe siguriné e agjentéve t& tregut ndaj mjeteve financiare rumune. Paketa e
ndihmés e marré nga FMN imponon njé politiké t& kujdesshme fiskale. Rritja
ekonomike pritet té jeté pozitive vetém gjaté vitit 2012, ndérsa né vitin gé vien
parashikimi dhe géllimi jané qé t& frenohet tkurrja e rrities ekonomike.

Parashikimi i Bankés s&é Magedonisé pér rritien e PBB-sé mbetet rreth nivelit
0.6% pér vitin 2010. Rimékémbja e veprimtarisé ekonomike éshté duke
pérparuar edhe pse me dinamiké shumé t& ngadalt€. Nga parashikimi mé
i fundit pritet qé investimet dhe tregtia do t& japin kontribut pozitiv né rritjen
ekonomike gjaté tremujorit té treté t& kétij viti. Gjithashtu, konsumi pritet té
rritet duke u ndikuar edhe nga t& dhénat e fundit optimiste pér tregun e punés.
Né& fund t& muaijit shtator, BQM raportoi pér nijé rritie & métejshme prej 7.7%
té kredisé totale, e cila ka paragitur ecuri rritése edhe né muaijt paraardhés.
Deficiti i llogarisé korrente pritet t& japé njé suficit prej 0.5% t& PBB-sé nga
0.8% qé ishte né parashikimin e muaijit korrik. Deficiti tregtar né rritje ishte njé
nga faktorét e devijimit t& méparshém.

T Ky vlerésim paraprak éshté i ndryshém nga ai i Zyrés sé Statistikave té Serbisé qé e vleréson

2.1%.
12 Sektori publik dhe privat.
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INFLACION]

Inflacioni vietor né Ceki rezultoi sérish 2.0%'® né muajin néntor, duke
géndruar né té njéjtin nivel pér té tretin muaj radhazi. Presionet nga ekonomia
e brendshme paragiten t& kontrolluara, ndérkohg -y
gé ato t& ¢cmimeve t& importit né cmimet e konsumit
duket se kané pasur natyré t& lehté disinflacioniste,
si rriedhojé e ecurisé pozitive & monedhés vendase.
Rritja e cmimeve t& mallrave bazé ka gené i vetmi
faktor gé ka kontribuar né rritien e inflacionit.

Né muajin tetor, norma vjetore e inflacionit né
Poloni rezultoi 2.8% duke kaluar mbi objektivin
e bankés gendrore prej 2.5%. Rritja e inflacionit
erdhi nén ndikimin e ¢mimeve té energjisé dhe té

ushgimeve, ndérkohé qé inflacioni bazé nuk ndryshoi.
Inflacioni i ulét gjaté késaj periudhe ka shprehur
kryesisht efektin e bazés krahasuese (njé vit mé paré

£071H0y
gQ-ipuD[
8010y

=== Republika e Cekisé
Hungari

inflacioni u rrit ndjeshém nga cmimet e naftés dhe Hunge
===: Poloni

t& akcizés). N& muaijt né vazhdim, pritet qé inflacioni Burii Bonkat Qond o
& rritet sérish dhe né fillim 1& vitit 20171 @i do 18 ©-roooooooo oo ST ST EENCOe PR
reflektojé dhe rritien e lajméruar t&€ TVSH-sé.

Norma e inflacionit né Hungari vazhdon t& jeté
mbi objektivin 3.00% t& Bankés Qendrore. N& muaijin
néntor, norma e inflacionit vietor nuk ndryshoi nga
muaji i méparshém duke regjistruar sérish 4.2%.
Cmimet e larta t& produkteve ushgimore jané arsyeja
kryesore e zhvillimeve t& pafavorshme né inflacion.
Késhtu, opinioni i autoritetit monetar vleréson se
né kushtet aktuale, inflacioni pritet t& géndrojé mbi
objektivin (3%) pér njé periudhé t& konsiderueshme,
duke ndikuar dhe pritjet inflacioniste né periudhén e

EE - T N

3 32923 £ 38 3 393 T 3¢9

T r s 8T S5 LS S L
ardhshme. §RZ58585859%538552L ¢
Né Turqi, norma vjetore e inflacionit né muajin === Serbi Shqjipéri

— Rumani Turgi

néntor u ul né 7.29%, nga 8.62% njé€ muaj mé paré.
Rénie &shté véné re dhe né dy muajt e méparshém
si pasojé e efekteve t& bazés krahasuese. Ndonése
¢mimet e ushgimeve t& papérpunuara vazhduan t& rriten né ményré té
ndjeshme, inflacioni mbeti i ulét né t& gjitha nénkategorité e tjera kryesisht

né shérbime dhe transport. Késhtu inflacioni pritet t& bjeré né pérputhje me
parashikimet afatmesme té objektivit (6.5% + 2.0% ).

Inflacioni né Serbi vazhdon t& rritet duke shénuar né muajin dhjetor 10.3%,
ndjeshém mbi objektivin prej 6.2% *=2%. Rritja e vazhdueshme ka ardhur
kryesisht nga ¢cmimet e administruara, ¢mimet e produkteve bujgésore dhe
¢mimet e naftés né tregjet ndérkombétare, zhvillime t& cilat né kombinim

13 Objektivi i inflacionit pér Bankén Qendrore t& Cekisé éshté 2.0%.
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me ecuring néncmuese t& dinarit kané rritur ndjeshém presionet inflacioniste
né ekonominé serbe. Megjithaté, perspektiva pér vijimési té presioneve
disinflacioniste nga ana e kérkesés agregate si rriedhojé e rritjies mé t&€ moderuar
t& pagave dhe pensioneve nga ajo e cila ishte parashikuar, e mbéshtetur edhe
nga masat shirénguese t€ ndérmarra nga ana e autoritetit monetar prite té
risiellin inflacionin brenda kufijve t€ parashikuar (4.5% +1.5% né fundin e vitit
2011 dhe 4+1.5% né fund t& vitit 2012 ).

Inflacioni vietor né Rumani u ul né 7.73% né muajin néntor nga 7.90% né
tetor, por kjo vleré mbetet e larté krahasuar me objektivin 3% = 1pér gind. Rritja
e cmimeve né pesé muaijt e fundit &shté ndikuar kryesisht nga rritja e TVSH-s&'
nga ana e geverisé si dhe nga rritja e gmimeve & ushgimeve bujgésore. Rritja e
inflacionit &shté faktorizuar dhe né parashikimet e bankés gendrore, duke béré
qé kjo e fundit t& mos ndérmarré masa t&€ métejshme akomoduese t& politikés
monetare. Megjithaté vlerésohet se efektet e rritjes s& TVSH-sé do t& shuhen vitin
e ardhshém dhe norma vjetore e inflacionit pritet t& zbresé brenda objektivit.

Sipas Bankés sé Magedonisg, prirja deflacioniste e vitit 2009 ka pérfunduar.
Gijaté vitit 2010, inflacioni vietor &shté rritur vazhdimisht duke shénuar 2.9% né
muajin néntor, nga 1.9% né muajin gusht. Inflacioni pritet & rritet sérish, por
duke mbetur brenda intervalit t& parashikimit, kryesisht si pasojé e lehtésimit
t& politikés monetare, rrities s& ¢cmimeve t& importit dhe & energijisg, té cilat
do mund t& neutralizohen nga kérkesa e brendshme.

2.2 ORIENTIMI | POLITIKES MONETARE NE VENDET E EVROPES
QENDRORE DHE NE RAJON

Normat bazé té interesit né vendet e Evropés Qendrore dhe rajonit:

Ceki Poloni Hungari Rumani Serbi Turgi Shqipéri

Obijektivi i 2.0% 2.5% 3.0% 3.0% 7.0% 6.5% 3.0%
inflacionit (=1%), (=1%) (=1%) (= 2%) (= 2%) (=1%)
Mbledhiet e fundit ~ 23.09.10 27.10.10 29.11.10 29.09.10 11.11.10 11.11.10 27.10.10
dhe ndryshimet (0.00) (0.00) (+0.25) (0.00) (+1.00) (0.00) (0.00)
né normén bazé 04.11.10 24.11.10 06.12.10 02.11.10 09.12.10 16.12.10 24.11.10
1€ inferesit (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (+1.00) (0.00) (0.00)
Norma aktuale e 0.75% 3.5% 5.5% 6.25% 11.5% 7.0% 5.0%
interesit
Inflacioni (Né&ntor) 2.00% 2.7% 4.2% 7.73% 9.6% 7.29% 2.8%
Mbledhijet e 22.12.10 29.12.10 10.01.11 05.01.11 13.01.11 13.01.11 22.12.10
ardhshme t& 03.02.11 26.01.11 24.01.11 03.12.11 10.02.11 17.02.11 26.01.11
KMPM 10.03.11
Publikime t& Shkurt 11 Néntor Dhijetor Dhijetor Dhijetor Dhijetor 26 janar
ardhshme (Raporti i (Raporti i (Raporti i (Raporti i (Raporti i (Raporti i (Deklarata

Inflacionit) Inflacionit) Inflacionit) Inflacionit) Inflacionit) Inflacionit) e Pol. Mon)

Burimi: Bankat Qendrore pérkatése.

14 TVSH-ja ndryshoi me 5 piké bazé (né 24% ) me qéllim arritjen e objektivave buxhetoré sipas

marréveshjes me FMN-né, né kuadér t& ndihmés qé ka marré Rumania prej kétij institucioni
pér kalimin e krizés (25 mld euro).
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Banka Qendrore e Cekisé ka ruajtur t& pandryshuar
normén bazé pér marréveshjet e repove 2-javore né
nivelin minimal historik 0.75% (ndryshimi i fundit né
muajin maj 2010). Niveli i ggndrueshém i inflacionit

shqgetésimi i vazhdueshém pér njé rritje t€¢ mundshme
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té kapitaleve hyrése drejt shteteve né zhvillim,
si rrijedhojé e periudhave 1€ zgjatura t& politikés
lehtésuese nga ana e bankave gendrore kryesore, né kombinim me rrezikun
pér ngadalésim té aktivitetit ekonomik né rang botéror ishin arsyet kryesore té
cilat mbéshtetén kété vendim.
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Burimi: Bankat Qendrore pérkatése. ! Burimi: Bankat Qendrore pérkatése. !
Banka Qendrore e Hungarisg, né fundin e muaijit néntor, ka rritur normén

bazé t& interesit me 25 piké bazé, né nivelin 5.5%. Reagimi i autoritetit

monetar ka ardhur kryesisht si rriedhojé e zhvillimeve t& fundit né inflacion.

Mé konkretisht, presionet inflacioniste paragiten né kahun rrités dhe me njé

natyré persistente né periudhén afatshkurtér, cka pritet t& ndikojé pritjet pér

inflacion né periudhén e ardhshme. Gijithashtu, vlerésohet se goditja e rritjes

sé ¢cmimeve pritet 1€ pasqyrojé dhe efekte t& raundit t& dyté. Né kété kontekst,

autoriteti monetar hungarez deklaron se do t& jeté i hapur ndaj rrities sé normés

bazé& né muait né vazhdim me qgéllim ruaitien e objektivit kryesor, inflacionit.
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; Banka Qendrore e Turgisé vendosi né fund té
muaijit dhjetor t& ulé normén bazé té interesit me 50
. piké bazé, né 6.50%. Njé vendim ky, i cili u shogérua
me rritje t& normés sé rezervés sé detyruar pér depozita
- né liré turke, nga 6.0% né 8.0%. Né deklaratén e
tij, komiteti i politikés monetare nénvizoi se masat
' e ndérmarra nuk paragesin karakter lehtésues, por
synojné reduktimin e rritjes sé kredisé népérmiet rritjes
. sé& kostos sé likuiditetit, cka do t& garantonte stabilitet
i t& gmimeve dhe té sektorit financiar. Duket se politika
. e kombinuar e bankés gendrore & Turgisé synon qé
népérmiet reduktimit & rritjes sé kredisg, t& adresojé
problematikat e gjeneruara nga dinamika e bilancit

té pagesave.

Banka Qendrore e Serbisé, né muajin janar

201173, ka rritur sérish (pér té gjashtén heré) normén
bazé t& inferesit me 50 piké bazé, nga 11.5% né

Burimi: Bankat Qendrore pérkatése.
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Burim: Bankat Qendrore pérkatése

muajin néntor, né 12.0%. Vendimi pér rritien e métejshme t& normés sé
interesit reflekton presionet e larta inflacioniste, t€ cilat duket se kané ndikuar
dhe pritiet pér inflacionin. Megjithaté vlen pér t'u theksuar se masa e rritjes
prej 50 pikésh bazé, krahasuar me 100 piké bazé né muaijin e kaluar duket t&
jeté ndikuar nga rritja mé e ulét nga ajo gé pritej e pensioneve dhe e pagave,
e cila gjeneron pritje pér njé vijimési t& presioneve disinflacioniste nga ana
e kérkesés agregate. Késhtu pas kétij vendimi, Bordi i Bankés s& Serbisé pret
qé inflacioni 1& rikthehet brenda kufijve t€ objektivit vetém né gjysmén e dyté
té vitit t& ardhshém.

Banka Qendrore e Rumanisé vazhdon t€ mbajé t€ pandryshuar normén
bazé né 6.25% (ndryshimi i fundit né datén 4 maj 2010). Sipas opinionit

> 17 janar 2011.
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t& specialistéve & késaj banke, ulja e inflacionit do t& varet shumé nga
implementimi i reformave fiskale-strukturore dhe absorbimi i fondeve t&€ marra
nga BE dhe FMN e do 1é& shérbejé si parakusht pér rikthimin e besimit né tregjet
financiare. Késhtu, Bordi vendosi gé objektivi shumévjecar i inflacionit duke
filluar nga viti 2013 t& ulet né 2.5=1pér gind.

Banka Qendrore e Magedonisé pas njé periudhe stabél, ka reduktuar normén
e interesit pér bonot e saj - nga 4.5% né muajin gusht, ato shénojné 4.0% gé
nga 9 dhjetori 2010. Ky vendim ka ardhur si pérgjigje ndaj lévizjes pozitive &
tregjeve t& kémbimit valutor. Por pavarésisht prirjes pozitive, ekonomia kérkon
nié shtysé qé t& shfrytézojé t& gjitha potencialet e saj.

3. KURSI | KEMBIMIT
ZHVILLIMET NE KURSIN EURO/USD

Pérgjaté muajve shtator dhe tetor, monedha evropiane duket se ka vijuar té
forcojé pozitat e saj né raport me dollarin amerikan. Ajo ka reflektuar kryesisht
pritiet e tregut pér njé vijimési t& masave sasiore lehtésuese nga ana e FED né
kuadér t& rezultateve jo dhe aq optimiste t& aktivitetit ekonomik amerikan né
tremujorin e dyté t& vitit. Prirjet e tregut drejt monedhés sé pérbashkét evropiane
duket se jané pérforcuar mé tej dhe nga rezultatet pozitive t& disa treguesve
ekonomiké té zonés euro.

Ecuria ditore e kursit euro/usd (maijtas)
dhe ecuria ditore e Euribor dhe Libor usd 3-mujor djathtas).

3-m Euribor
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Megjithaté, deklarata e kreut t& Rezervés Federale, né fillim t&€ muaijit néntor,
né lidhje me sasiné dhe periudhén e ndérhyrieve gé planifikon t& ndjeké ky
autoritet dhe rezultatet pozitive t& bizneseve amerikane, shuan reagimet e
agjentéve 1& tregut né lidhje me ecuringé e ekonomisé amerikane. Nga ana
tietér, pérkeqésimi i pozicionit fiskal né disa vende t& Eurozonés riktheu sérish
debatet t& cilat karakterizuan ecuriné néncmuese té euros gjaté gjysmés sé
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paré t& vitit 2010, t& lidhura kryesisht me pasiguring pér borxhin sovran.
Presionet néncmuese ndaj monedhés evropiane, t& gjeneruara nga faktorét e
lartpérmendur, duket se jané amortizuar disi gjaté muaijit dhijetor si rriedhojé
e zhvillimeve jo dhe aq pozitive né tregun amerikan t&€ punés né muajin néntor
si dhe komenteve negative té agjencisé vlerésuese Moody’s né lidhje me uljen
e taksave nga ana e geverisé amerikane.

Perspektiva afatshkurtér e dy monedhave kryesore paraget ende pasiguri té
larté. Késhtu, pavarésisht pérpjekjeve t&€ dy ekonomive t& médha pér krijimin
e njg ambienti t& favorshém ekonomik népérmijet reduktimit t& taksave né
ekonominé amerikane dhe marréveshjes pér krijimin e njg¢ mekanizmi té
pérhershém pér pérballimin e problemeve, gé lidhen me borxhin nga ana e
Bashkimit Evropian, duket se mbeten ende rrezige pér t'u pérballuar. Si té tilla
mund t& pérmendim sinjalet ende t& dobéta nga tregu i pasurive t&€ patundshme
dhe nga tregu i punés, si dhe rritien e moderuar té aktivitetit ekonomik global.

Né kuadér t& kursit t& kémbimit, vlejné t€ pérmenden dhe zhvillimet e
normave té& interesit né fregun e parasé. Vijimi i ruajtjes s& normés bazé né
nivele t& uléta si dhe disa masa sasiore jokonvencionale nga ana e BQE-sg,
pritet t& reduktojné diferencén e normave € interesit né tregun e parasé, e cila
pasqyron rritje t& ndjeshme gé nga gjysma e dyté e vitit 2010. Né kété kontekst,
incentivimi i flukseve hyrése t& kapitalit i cili pritej & ndikonte pozitivisht né&
tregtimin e euros, pritet t& zbehet pjesérisht né periudhén né vijim. Megijithaté,
duhet theksuar se njé zhvillim i tillé pavarésisht se mund t& paragesé zhvillime
jo dhe aq pozitive né terma té kursit t& kémbimit, pritet t& ndikojé ecuriné e
eksporteve, kontribuesin kryesor té rrities ekonomike né zonén euro.

ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff

ZHVILLIMET NE KURSIN E KEMBIMIT NE
EVROPEN QENDRORE DHE NE BALLKAN

Ecuria ditore e kursit euro/monedhé vendase
pér vendet e Evropés Qendrore- Lindore
(indeks me bazé muaijin shtator 2008).

Ecuria e raporteve euro/monedhé vendase
pér rajonin e Evropés Qendrore dhe Lindore si
- dhe Ballkanin paragesin divergjenca jo vetém
‘ né kontekstin gjeografik por dhe né até kohor
. pér periudhén shtator- néntor. Mé konkretisht,

pérmirésimi i perceptimit ndaj rrezikut né kontekstin
ndérkombétar, gjaté muajve shtator dhe tetor,
T T Y 7 Y Y Y ka favorizuar tregtimin e monedhave t& Evropés
g 323 5 % 3% 238 8 2328 3 L - .
g 8§ 333 x¢ 8 %33z % Qg Qendrore né njé kohé qé monedha rumune dhe ajo
& g ° ° °© 8 g °° ° 5 3 . . , .
<ebi Romon Coki serbe kané vijuar t& paragesin presione néncmuese
ebi == Rumani eki L. . ™ .
Poloni = Turgi Shajipéri t& gjeneruara kryesisht nga zhvillimet ekonomike
— Hungari Burimi: Bankat Qendrore vendase.

pérkatése dhe llogaritie t& DPM-sé.

Megijithaté, tensionet né tregjet e kapitaleve né
lidhje me borxhin sovran té shteteve t& Eurozonés, né muajin néntor, kané
gjeneruar presione néngmuese né kété rajon. Pérjashtim né kété sjellje duket
se pérbén raporti euro/ liré turke gé duket se ka ndjekur zhvillimet e monedhés
evropiane né tregjet ndérkombétare.
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Serbi Turgi Rumani Poloni Hungari Ceki Shqipéri

Shtator-10 105.542 1.9803 4.2653 3.9526 281.74 24.656 137.05
Néntor-10 107.09 1.9841 4.2933 3.9566 275.81 24.651 138.82
Ndryshim mujor 0.84% 1.35% 0.37% -0.05% -2.70% -0.47 0.98%

Tetor-10

Burimi: Bankat Qendrore pérkatése dhe llogaritie t& DPM-sé.

CEK|
A (stabél) A (stabél) A+ (stabél)
(Moody's) (S&P) (Fich)

Monedha ceke ka vijuar t& forcojé pozitat e saj kundreijt euros gjaté muajve
shtator dhe tetor duke arritur né fillim t& muaiit tetor nivelin prej 24.43 kruna
pér euro, mé t& lartin né harkun kohor té dy viteve t& fundit. Zhvillimet pozitive
né aspektin makroekonomik, pérmirésimi i sentimentit t& tregut ndaj vendeve
t&¢ Evropés Qendrore dhe Lindore si dhe néncmimi i monedhés amerikane
kané gené kontribuesit kryesoré né forcimin e krunés gjaté késaj periudhe.
Megjithatg, shpallja e masave lehtésuese nga ana e Rezervés Federale si dhe
rishfagja e problemeve fiskale gé po hasin vendet e Eurozonés duket se kané
ndikuar negativisht né tregtimin e monedhés ceke, duke paragitur njé prirje
t€ lehté néngmuese gjaté muajit néntor, e cila u thellua akoma mé shumé né
muajin dhjetor si rriedhojé e rishikimit rénés t& PPB-s& pér vitin 2011.

Pérsa i pérket perspektivés afatshkurtér t& monedhés ceke, faktorét kryesoré
gé mund t& ushtrojné presione né kahun néncmues lidhen me véshtirésité e
mundshme gé mund t& hasé ekonomia ceke né kuadér t& pérmbushjes s& masave
konsoliduese né sektorin publik, pérkegésimin e perceptimit 1& agjentéve té tregut
ndaj vendeve t& Evropés Lindore dhe Qendrore si dhe thellimin e problemeve
fiskale né zonén euro. Megijithaté, suficiti i bilancit tregtar si dhe niveli i ulét i
borxhit t& huaj mund t& vlerésohen si faktoré amortizues ndaj kétyre rrezigeve.

POLONI
- A-(stabgl)
(Moody's) (S&P) (Fich)

Prirja mbicmuese e monedhés polake e vérejtur gjaté muajve té verés éshté
konfirmuar edhe né muaijt shtator dhe tetor. Ecuria pozitive e zlot-it &shté
mbéshtetur nga zhvillimet pozitive té cilat po paraget kjo ekonomi né planin
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makroekonomik, duke rezultuar si ekonomia me performancé mé pozitive né
rang rajoni. Njé fakt ky g& duket se ka nxitur kanalizimin e fondeve pér investim
drejt késaj ekonomie. Megijithaté, faktori i pasigurisé i lidhur me problemet
fiskale né Eurozoné ka kontribuar né presione néncmuese té késaj monedhe
né muaijt néntor dhe dhjetor.

Ecuria e raportit euro/zlot né periudhén e ardhshme pritet t& vijojé t& mbarté
ndjeshméri t€ larté ndaj zhvillimeve né zonén euro. Presione negative né ecuriné
e késaj monedhe mund t& gjenerohen dhe nga zhvillimet né sektorin e financave
publike, t& cilét sipas parashikimeve t& cituara né deklaratén e guvernatorit polak
pritet t& tejkalojné nivelin e vitit 2009 duke arritur njé nivel deficiti buxhetor prej
7.9% '°. Megijithaté, sinjalet pozitive nga tregtia e jashtme, fregu i punés si dhe
diferenca e normave 1é rritjes ekonomike té krahasuara me vendet e EMU pritet
t& balancojné presionet e mundshme nga faktorét e lartpérmendur.

HUNGARI
Klasifikimi afatgjaté i monedhés
Baal (negative) BBB ( stabgl) BBB(negative)
(Moody’s) (S&P) (Fich)

Priria néncmuese e monedhés hungareze, duket se ka paragitur njé thyerje
momentale né muaijin tetor ku raporti HUF/EUR u mbicmua mesatarisht me
2.7%. Dinamika e monedhés vendase duket se reflekton zbehjen e problemeve
fiskale gé po has ekonomia hungareze si rriedhojé e planit pér konsolidimin
fiskal pér vitin 2011 gé& v publikua né muaijin tetor, si dhe rritien e normés
bazé nga ana e autoritetit monetar. Né kété linjé duket se ka kontribuar dhe
rritja e kérkesés nga agjentét né tregun ndérkombétar t& cilét nén impaktin
e turbulencave gé po paragesin monedhat kryesore, drejtuan investimet e
tyre drejt monedhave té kétij rajoni. Megjithaté, né muajt né vijim monedha
hungareze iu rikthye prirjes néncmuese t& vérejtur mé paré duke reflektuar
siellien e agjentéve ndérkombétaré ndaj rrezikut né rang rajoni.

Zhvillimet e forintit né periudhén né vazhdim do té& vijojné t& varen né njé
masé t& madhe nga zhvillimet né sektorin fiskal. Aftésité paguese t& geverisé
hungareze si dhe pérmbushja e masave pér konsolidimin fiskal do t& luajné njé
rol parésor né zhvillimet e ké&saj monedhe. Megjithaté, ekspertét vlerésojné se
rritia e diferencés sé normave t& interesit si dhe rigjallérimi i sentimentit global
pér kété rajon mund té favorizojné zhvillimet e monedhés hungareze.

RUMANI
Klasifikimi afatgjaté i monedhés
Baa3 (stabél ) BB+ ( stabél) BB+ (stabél)
(Moody’s) (S&P) (Fich)

Burim: raporti i inflacionit pér muajin tetor nga Banka Qendrore e Polonisé.
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Gjaté periudhés shtator-néntor, monedha rumune ka vijuar t& paragesé
prirje néngmuese né raport me monedhén evropiane. Ecuria negative e leit
rumun reflekton kryesisht pasiguring e krijuar né lidhje me zhvillimet politike.
Nijé faktor ky q& duket se i &shté bashkangijitur shifrave jo dhe aq optimiste
né lidhje me shpenzimet publike dhe rritien ekonomike, duke goditur né kété
ményré sentimentin e investitoréve ndaj késaj ekonomie krahasuar me vendet
e tjera t& kétij rajoni. Ndérkohé g&, né muajin dhjetor kjo monedhé éshté
paragitur e géndrueshme me njé prirje t& lehté mbigcmuese prej 0.02%.

Bazuar né kéto zhvillime, ecuria e monedhés rumune né periudhén né
vijim pritet t& ndikohet né njé¢ masé t&¢ madhe nga zhvillimet fiskale si dhe nga
brishtésia qé paraget sektori i jashtém i késaj ekonomie. Megjithaté, deklaratat
e fundit t& kreut t& bankés gendrore rumune té cilat theksonin gatishméring
e autoritetit monetar pér t& ndérhyré né tregun valutor kur t& jeté nevoja,
mendohet se do t& amortizojné pjesérisht presionet néncmuese t& gjeneruara
nga faktorét e lartpérmendur.

TURQ
Klasifikimi afatgjaté i monedhés
-- BB ( pozitive) BB+ (pozitive)
(Moody’s) (S&P) (Fich)

Lira turke né raport me monedhén e pérbashkét evropiane ka vijuar t&
pasqyrojé prirje rénése edhe gjaté muajve shtator dhe tetor, duke reflektuar
rritien e normave té rezervés sé detyrueshme pér valutén(-1 pp) né njé¢ masé mé
t€ madhe se ajo né monedhén vendase (-0.5 p.p). Shgetésimet e vazhdueshme
t€ bankés gendrore né lidhje me dinamikén e bilancit t& pagesave dhe pasojat
e tij né stabilitetin e ¢cmimeve dhe até financiar jané materializuar né njé
reduktim t€ normés bazé té interesit & kombinuar me njé rritje t& normés sé
detyrueshme né monedhé vendase né muajin dhjetor. N& kété kontekst, lira
turke pas njé mbicmimi t& lehté né muajin néntor ka vijuar t& pasqyrojé prirjie
néncmuese né muaijin dhjetor.

Rigjallérimi i pérshpejtuar i kérkesés sé brendshme né kombinim me njé
kérkesé t& jashtme mé t& moderuar rezulton né njé rrite mé té pérshpeijtuar
t& kredisé dhe zgjerim t& deficitit 1€ llogarisé duke cénuar késhtu stabilitetin
financiar. Pér periudhén né vijim, rreziget kryesore me té cilat mund t& pérballet
ekonomia turke lidhen ngushté me zhvillimet e sektorit t€ jashtém té& ekonomisg,
masat si dhe pércimin e tyre né ekonomi nga ana e autoritetit monetar.

SERBI
Klasifikimi afatgjaté i monedhés
- BB- (stabél) BB-(negative)
(Moody's) (S&P) (Fich)

Banka e Shqipérisé 141



6M-2 2010 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé

Ecuria néncmuese e dinarit kundrejt euros, e vérejtur gé né fillim té vitit,
ka vijuar edhe gjaté periudhés shtator- néntor. Presionet néngmuese té
monedhés serbe vlerésohen t& jené gjeneruar nga kérkesa e larté pér valuté
si dhe perceptimi jo dhe aq pozitiv i tregjeve ndérkombétare ndaj rajonit &
Ballkanit. Késhtu, rigjallérimi i kérkesés sé brendshme gjaté muajve t& fundit
ka kontribuar né zgjerimin e llogarisé korrente ndérkohé gé edhe borxhi i huaj
po paraget rritie. Presioneve néngmuese té gjeneruara nga sektori i jashtém
i ekonomisé duket se u jané bashkéngjitur dhe presionet me natyré sezonale.
Né kété kontekst, rritiet e njépasnjéshme t& normés bazé t& ndérmarra nga
banka gendrore si pérgjigie ndaj presioneve inflacioniste qé po shfagen tek
kjo ekonomi vlergsohet t& kené pasur efekt t& pérkohshém dhe né nivel t& ulét
né zhvillimet e kursit t& kémbimit. Megjithaté, né muajin dhjetor dinari serb ka
njohur presione té lehta mbicmuese.

Zhvillimet e kursit t& kémbimit né periudhén né vijim pritet t& vazhdojné t&
pasqyrojné ndjeshméri t& larté ndaj stabilitetit ekonomik si dhe zhvillimeve
fiskale. N& kété kuadér, zgjerimi i diferencés s& normave té interesit si dhe
shenjat mé optimiste nga ato t& pritura né aktivitetin ekonomik mund t&
incentivojné hyrjet e kapitalit dhe t& reduktojné dinamikén negative té llogarisé
korrente.

142 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2010

BANKA E SHQIPERISE NE
HARKUN KOHOR

KORRIK-DHJETOR 2010



6M-2 2010 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé
Tryezé e rrumbullakét ~ Né& datén 8 shtator 2010, Banka e Shqgipérisé né bashképunim me
e organizuar nga Universitetin e Oksfordit organizuan tryezén e rrumbullakét me temé “Sfidat
Banka e Shqgipérisé ekonomiko-politike t& bashképunimit rajonal”. Né kété aktivitet merrnin pjesé
né bashképunim me pérfagésues nga rrethet akademike né Shqipéri, pérfagésues nga sistemi
Universitetin e Oksfordit bankar, nga institucione shtetérore, organizma ndérkombétaré gé veprojné
né vend, si dhe pérfagésues nga Banka e Shqipérisé.

Banka e Shqipérisé e zhvilloi kété aktivitet né vazhdim t& diskutimeve té
takimit me temé “Rritja ekonomike né Shqipéri - nevoja pér njé model té ri”,
organizuar né maj t& vitit 2010 né Berat. Gjaté kétij aktiviteti, diskutimet u
pérgendruan né analizimin e modeleve té rrities ekonomike dhe bashképunimit
rajonal, pércaktimin e sfidave kryesore 1& rajonit, si dhe né ankorat e jashtme
drejt integrimit né Bashkimin Evropian.

Tryeza i filloi punimet pas nénshkrimit 1€ marréveshjes sé bashképunimit
mes Bankés sé Shqipérisé, nga ana e Guvernatorit z. Ardian Fullani dhe
Universitetit t& Oksfordit, nga ana e Prof. Othon Anastasakis.

Obijekti i bashképunimit mes Bankés sé& Shqipérisé dhe Universitetit t&
Oksfordit do t& jeté kryerja e kérkimeve dhe studimeve mbi ekonominé
politike né vendin toné dhe rajonin e Evropés Juglindore. Ky bashképunim
do t'i shérbejé rrities sé kapaciteteve t& kérkimit shkencor dhe edukimit, si dy
parakushte pér krijimin e kapaciteteve profesionale pér t&€ garantuar suksesin
e kétyre reformave. Realizimi i kétij objektivi shté parashikuar té kryhet brenda
njé harku kohor 3-vjecar. Universiteti i Oksfordit éshté njé nga institucionet
akademike mé t& njohura né boté, me njé cilési t& jashtézakonshme né fushén
e kérkimit shkencor dhe edukimit.

Vizita zyrtare e ish- Né datén 13 shtator 2010, me ftesé t& Guvernatorit t& Bankés sé Shqipérisé
Guvernatorit t& Bankés z. Ardian Fullani, ish-Guvernatori i Bankés Kombétare t& Zvicrés z.Jean-Pierre
Kombétare té Zvicrés Roth zhvilloi njé vizité zyrtare né Shqipéri.

Né kuadér t& vizités zyrtare, z.Roth mbaiti njé leksion me temé “Zvicra: Shteti
i vogél ishull i parasé”. Leksioni u zhvillua né hollin e Bankés sé Shqipérisé, ku
merrnin pjesé pérfagésues t& saj e drejtues t& bankave tregtare.

Vizita zyrtare e Né datat 14-15 shtator 2010, me ftesé t&¢ Guvernatorit t& Bankés sé
Zévendésguvernatorit  Shqipérisé z. Ardian Fullani, Zévendésguvernatori i Bankés Kombétare t&
té Bankés sé Suedisé, z.  Suedisé (Sveriges Riksbank) z.Lars Nyberg zhvilloi njé vizité zyrtare né Shqipéri.
Lars Nyberg
Gjaté takimit, bisedimet u fokusuan mbi ecuriné e ekonomisé shqiptare, e
vecanérisht né até té sistemit bankar.

Kjo &shté vizita e dyté e z. Nyberg né Shqipéri. Nisma e ndérmarré pak vite
mé paré nga Banka e Shqipérisé pér thellimin e dialogut ndérmjet bankave
gendrore té rajonit dhe Bankés Qendrore Evropiane ka pasur edhe pérkrahjen
e Bankés sé Suedisé. Njé nismé e tillé ka ndihmuar kéto banka né rrugén e
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tyre drejt anétarésimit né Sistemin Evropian t&¢ Bankave Qendrore (SEBQ).
Banka e Suedisé ka ndihmuar edhe né dhénien e asistencés teknike me géllim
pérgatitien e Bankés s& Shqipérisé né procesin e pérafrimit me SEBQ-né.

Né datén 30 shtator 2010, Guvernatori i Bankés s& Shqipérisé z.Ardian Takim rajonal i
Fullani zhvilloi njg takim rajonal né qytetin e Gjirokastrés me pérfagésues Guvernatorit t& Bankés
t&¢ komunitetit, t& biznesit, t& pushtetit lokal, t& sektorit bankar si dhe me sé& Shqipérisé z.Ardian
akademiké t& Universitetit ‘Eqerem Cabej’. Gjaté fjalés s& mbaijtur né kété Fullani né gytetin e
takim, Guvernatori Fullani vuri theksin né identifikimin e sfidave me t& cilat Gjirokastrés
pérballet ekonomia shqiptare. Identifikimi i tyre do t& shérbejé né orientimin e
drejtimit t& debatit pér modelin e rrities ekonomike né t&€ ardhmen.

Né kuadér t& angazhimit t& Bankés s& Shqipérisé pér edukimin ekonomik
dhe financiar, Guvernatori Fullani zhvilloi njé takim me nxénés dhe mésues
t& shkollgs s& mesme t& qytetit & Gjirokastrés ‘Asim Zeneli’. | konceptuar né
formén e njé bashkébisedimi, Guvernatori theksoi rolin e réndésishém qé
Banka e Shqipérisé ka né ekonominé e vendit dhe mirégenien e gytetaréve.
Gjaté kétij takimi, t& pranishmit u njohén edhe me risité né programin e
edukimit “Banka Qendrore né jetén e pérditshme”, pér vitin shkollor 2010-

2011.

Né kuadér t& ndértimit t&€ njé dialogu té vazhdueshém partneriteti midis Tryezé diskutimi e
sistemit bankar dhe Bankés s& Shqipérisé, né datén 2 néntor 2010, Banka Bankés s& Shqipérisé
me sistemin bankar

dhe Shogatén
pérfagésues dhe drejtues nga Shoqgata Shgiptare e Bankave si dhe ata té ghq,-pm,g t& Bankave

sistemit bankar né Shqipéri.

e Shqipérisé organizoi njé tryezé t& pérbashkét diskutimi ku ishin t& ftuar

Né kété takim u prezantua vlerésimi i Bankés s& Shqipérisé pér situatén
financiare né vend, zhvillimet e késaj periudhe dhe ato qé gjykohen si sfida &
sé ardhmes. Analizat e kryera tregojné se situata financiare e sektorit bankar
éshté ndikuar nga pérmirésimi i ndjeshém i situatés sé likuiditetit, né kushtet
e rikthimit t& besimit t& publikut dhe rrities s& géndrueshme té depozitave.
Kreditimi i ekonomisé vazhdon t& ndjeké ritme rritieje t& moderuara, duke
pasqyruar mé sé shumti probleme gé lidhen me kérkesén.

Gijaté kétij takimi, drejtues t& bankave tregtare u njohén me projekt-
paketén e re t& masave t& propozuara nga Departamenti i Mbikéqgyries né
Bankén e Shqipérisé. Projekt-paketa e re e masave synon pérmirésimin e
vazhdueshém 1é infrastrukturés sé nevojshme pér mbéshtetien e ekonomisé.
Njé tietér céshtie e réndésishme gé u diskutua gjaté takimit ishte dhe zhvillimi
i sistemit bankar shqiptar né drejtim t& ofrimit t& shérbimeve dhe produkteve
t€ reja, kryesisht bankingut népérmiet internetit dhe telefonit.
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Takim i Guvernatorit ~ Me rastin e mbylljes sé vitit, mé daté 23 dhjetor 2010, Guvernatori i Bankés
te Bzc’”j'ej. se ghﬁipé:”Sé/ sé Shqipérisé z. Ardian Fullani zhvilloi njé takim me gazetaré té njohur té shtypit
-Araian TUtiant, Me - 4s shkruar dhe medias elekironike, analisté 18 politikés dhe & ekonomisé,
drejtues t& mediave drejtues dhe pérfagésues té tjeré t& mediave né Shqipéri. Guvernatori vlerésoi
punén e gazetaréve pér kontributin e réndésishém qé ata kané dhéné né

pérciellien e mesazheve t& Bankés sé Shqipérisé.

Fillimisht né fjalén e tij, Guvernatori béri njé ekspoze t&€ ekonomisé shqiptare,
duke theksuar se 2010 ishte njé viti ngarkuar me ngjarje ekonomike dhe media
ishte gjithmoné e pranishme pér té pércjellé lajmin tek publiku. Ai theksoi se
falé punés sé béré nga Banka e Shqipérisé éshté béré e mundur ruajtja dhe
konsolidimi i stabilitetit makroekonomik t& vendit si dhe i géndrueshmérisé
financiare té sistemit bankar.

Pérvec kontributit 1€ saj né ruajtien dhe konsolidimin e stabilitetit
makroekonomik t& vendit, Banka e Shqipérisé &shté pérfshiré edhe né
shumé projekte & tiera t& cilat pérmbajné njé vleré t& caktuar pér shogériné
shqgiptare, sic &shté dhe iniciativa e ndérmarré nga Banka e Shqipérisé pér
promovimin e trashégimisé kulturore t& vendit. Né kété kuadér, Guvernatori
Fullani prezantoi dhe kalendarin e Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2011. Né
kalendarin e vitit 2011, vémendja &shté pérgendruar tek urat, t& pérkthyera
né njé koncept virtual gé lidh Bankén e Shqipérisé me publikun.

Gjaté kétij takimi Guvernatori ndau edhe tre cmimet fituese t& konkursit t&
hapur “Cmimi i Guvernatorit pér Diplomén mé t& Miré” pér vitin 2010, ku
vendin e paré e fitoi zj. Lorena Skufi, t& dytin zj. Fabiola Hysenbelliu dhe té
tretin zj. Evisi Kopliku.

Ky konkurs i dedikohet studentéve shqiptaré té diplomuar gjaté kétij viti,
brenda dhe jashté vendit, pér puné shkencore né céshtie t& lidhura me
ekonomiksin monetar, stabilitetin financiar, integrimin ekonomik t& Ballkanit
né Evropg, veprimtaring e Bankés sé& Shqipérisg, sistemin bankar shgiptar dhe
ekonominé né pérgjithési.

Seminarii  Departamenti i Kérkimeve né Bankén e Shqipérisé organizon dy heré né

s& Premtes muaj t& ashtuquaiturin “Seminari i t& Premtes”. Kjo iniciativé fton népunésit
e Bankés s& Shqipérisé, kérkuesit e sferés akademike dhe té institucioneve té
tiera financiare, kérkimore dhe shkencore, t& prezantojné dhe diskutojné me
niéri-tietrin materialet e tyre kérkimore teorike dhe empirike, me fokus mbi
rastin e Shqipérisé dhe mbi aplikimin e metodave mé té reja kérkimore.

Edhe gjaté periudhés korrik-dhjetor t& vitit 2010 né Seminarin e sé& Premtes
jané prezantuar njé séré punimesh, si nga pérfagésues t& Bankés sé Shqipérisg,
ashtu edhe nga institucionet e tjera. Céshtjet kryesore té trajtuara jané fokusuar
né céshtje té stabilitetit financiar dhe monetar, né ato 1& politikés fiskale si dhe
né konkurrueshméring e ekonomisé shqiptare né terma t& produktivitetit t&
punés dhe kostos.
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Tema e paré e prezantuar gjaté gjashtémujorit t& dyté té vitit 2010 &shté ajo
me temé: “Stress-Testing mbi rrezikun indirekt t& kreditit né Shqipéri, bazuar
né karakteristikat e bankés” nga Kliti Ceca (Departamenti i Kérkimeve) dhe
Hilda Shijoku (Departamenti i Stabilitetit Financiar). Ky material ka pér géllim
analizimin e reagimit t& raportit t& kredive
me probleme ndaj rrezigeve t&€ mundshme makroekonomike si pér shembull:
kursi i kémbimit, normat e interesit dhe rritja ekonomike. Vlerésimi éshté béré
me ané t& metodés panel data, ku jané pérfshiré t& dhénat e 10 bankave gé
ushtrojné aktivitetin e tyre né Shqipéri, gjaté periudhés 2005T01-2009T04.

“Qeverisia e bankave: Pse éshté e réndésishme? Ku géndron e vecanta
e saj¢ Dhe cfaré kuptojmé me t€” nga Sonila Bicaku, pérfagésuese e IFC
(International Finance Cooperation-Europe & Central Asia). Disa nga céshtjet
gé u trajtuan né kété prezantim kishin t& bénin me geverisjen e korporatave
né pérgjithési, arsyet pse duhet t'i kushtojmé vémendie geverisjes sé bankave,
t& vecantat dhe problemet gé shfagen gjaté geverisjes sé tyre.

Tema “Marréveshja e Stabilizim- Asociimit me BE-né&. Integrimi tregtar dhe
implikimet ekonomike” nga Alban Pllaha, Departamenti i Kérkimeve. Céshtjet
e trajtuara né kété material kishin t& bénin me procesin e stabilizim-asociimit
dhe integrimin rajonal né pérgjithési. Ky material ofroi njgé kéndvéshtrim mbi
ekonominé shqiptare gjaté periudhés sé tranzicionit, si dhe vlerésoi nivelin
aktual dhe potencial t& tregtisé t& vendit toné me partnerét tané tregtarg,
bazuar né vlerésimet empirike t& modelit t€ gravitetit pér Shgipériné. Disa nga
konkluzionet e nxjerra jané gé: integrimi evropian shkakton rritje t&

métejshme ekonomike, si dhe rezultatet empirike t& modelit t& gravitetit
tregojné se intensifikimi i tregtisé midis vendeve té rajonit dhe Shqipérisé do
t& béhet me integrimin e métejshém té vendit toné drejt vendeve t& BE-sé dhe
atyre té rajonit.

Njé tietér material i prezantuar né seriné e ‘Seminareve t& s& Premtes’
éshté ai me temé “Efektet makroekonomike té politikés fiskale: pérqasja me
SVAR” nga Armela Mancellari, Departamenti i Kérkimeve. Qéllimi kryesor
i kétij materiali &shté vlerésimi i efekteve t& politikés fiskale né Prodhimin
e Brendshém Bruto, ¢mimet dhe normén e interesit né Shqipéri me ané té
modelit t& Vektoréve Autoregresivé Strukturoré, pér periudhén 1998T02-
2009T04. Nga vlerésimet empirike rezultoi gqé politika fiskale né Shqipéri ka
efekt t& konsiderueshém né ekonomi, ndérkohé gé analiza e multiplikatoréve

t& politikés fiskale, konfirmoi se politika e uljes sé taksave rezulton si politika
mé stimuluese né ekonomi.

Material tjetér i prezantuar éshté ai me temé “Faktorét kryesoré
makroekonomiké né pércaktimin e rrezikut té kredisé: Rasti i Shqipérisé”, nga
Irini Kalluci dhe Oriela Kodra, Departamenti i Kérkimeve. Qéllimi kryesor i
katij materiali &shté identifikimi i faktoréve kryesoré qé pércaktojné raportin e
kredisé totale me probleme, ashtu edhe krediné pér biznes dhe pér individé.
Metoda e vlerésimit éshté Metoda e Katroréve mé té Vegijél dhe pérfshin
periudhén 2002T702-2009T04. Disa nga rezultatet fregojné qé raporti i kredisé
totale me probleme ndikohet nga norma e interesit € bonove té thesarit,
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REER, eksportet, agregati M3 dhe nga indeksi i cmimit t& konsumit. “Pozicioni
konkurrues i ekonomisé shqiptare né terma t& produktivitetit e t& kostos sé
punés” nga Evelina Celiku dhe Iris Metani, Departamenti i Politikés Monetare.
Ky material ka pér géllim matjen, njohjen dhe analizimin e produktivitetit
t& punés dhe kostos pér niési t& saj, duke marré parasysh réndésing dhe
implikimet qé& kané kéta tregues pér politikén monetare. Bazuar né analizén
krahasuese té treguesve relativé t& produktivitetit dhe t& kostos pér njési ka
rezultuar se brishtésia dhe mungesa e avantazheve konkurruese té ekonomisé
soné vien nga diferencat e larta t&€ produktivitetit t& punés.

148 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2010

VENDIME TE POLITIKES MONETARE

28 janar 2009
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& ulé me 0.50 piké
pérgindjeje normén bazé té interesit, né 5.75%.

25 shkurt, 25 mars, 29 prill, 17 maj, 24 gershor, 29 korrik, 26 gusht dhe
30 shtator 2009

Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t&€ mbaijé t& pandryshuar
normén bazé t& interesit né 5.75%.

28 tetor 2009
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& ulé me 0.50 piké
pérgindje normén bazé té interesit, né 5.25%.

25 néntor dhe 23 dhjetor 2009
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 5.25%.

27 janar, 24 shkurt, 24 mars, 28 prill, 26 maj, 30 gershor 2010
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 5.25%.

28 korrik 2010
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& ulé me 0.25 piké
pérgindje normén bazé 1& interesit, né 5.00%.

31 gusht, 29 shtator, 26 tetor, 24 néntor, 22 dhjetor 2010
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interesit né 5.00%.
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POLITIKA MONETARE

Né datén 28.07.2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 50 “Deklaratén e Politikés Monetare t& Bankés sé Shqipérisé
pér gjashtémujorin e paré t& vitit 2010". Sipas késaj deklarate, ecuria e
ekonomisé shqgiptare, gjaté kétij gjashtémujori, mund t& konsiderohet pozitive,
vecanérisht né kontekstin e zhvillimeve t& ekonomisé botérore dhe t& ecurisé
sé vendeve t& rajonit, si dhe né raport me dimensionet e sfidave me té cilat
ajo u pérball. Gjaté periudhés s& marré né analizé, politika joné monetare
ka patur njé karakter stimulues, duke ruajtur norma té uléta interesi dhe duke
injektuar likuiditetin e nevojshém dhe me afate t& pérshtatshme maturimi pér
t& mbéshtetur aktivitetin e tregjeve financiare dhe kreditimin e ekonomisé.

Né datén 28.07.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 51 “Pér ulien me 0.25 piké pérgindje t&€ normés sé inferesit t&
marréveshjeve 1é riblerjes dhe t& anasjella t& riblerjes”. Mungesa e presioneve
inflacioniste né horizontin kohor afatmesém dhe notat e pérmbajtura té
politikés fiskale kané krijuar hapésirat pér ndjekjen e njé politike monetare
stimuluese, né funksion t& mbéshteties sé& aktivitetit ekonomik. Si rriedhim,
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé uli me 0.25 piké pérgindjeje
normén bazé t& interesit, duke e cuar até né nivelin 5.00%.

Né datén 26.10.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 75 “Raportin e politikés monetare pér tremujorin e treté té vitit
2010". Né raport vlerésohet se ecuria e ekonomisé shqiptare, gjaté tremujorit
t& treté, &éshté karakterizuar nga pérmirésimi gradual i kérkesés agregate,
uljo e primeve té rrezikut dhe konsolidimi i stabilitetit makroekonomik. Né
pérputhje me projeksionet e Bankés sé& Shqipérisé, rritja ekonomike éshté
fugizuar dhe baza e saj duket se &shté zgjeruar; inflacioni i ¢cmimeve té&
konsumit dhe pritiet pér té jané ankoruar afér objektivit t& synuar nga Banka
e Shqipérisé; pozicioni i jashtém i ekonomisé shqiptare éshté pérmirésuar dhe
kursi i kémbimit paragitet mé i stabilizuar, ndérkohé qé likuiditeti i sistemit
éshté rritur dhe normat e interesit kané ardhur né pérgjithési né rénie. Né
kéto rrethana, Banka e Shqipérisé vleréson se kushtet monetare né ekonomi
jané t& pérshtatshme pér té siguruar arritien e stabilitetit 1& ¢mimeve né afat
t& mesém dhe né té nigjtén kohé, pér t& mbéshtetur zhvillimin e métejshém té
ekonomisé vendase.
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MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 14.07.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 48 rregulloren “Pér administrimin e rrezikut nga pozicionet
e hapura valutore”. Objekti i késaj rregulloreje éshté pércaktimi i rregullave
dhe kritereve pér llogaritien, raportimin dhe mbikéqyrien e pozicioneve té
hapura valutore t& bankave, me qéllim administrimin e rrezikut t& kursit t&
kémbimit. Subjekte t& késaj rregulloreje jané bankat e licencuara nga Banka
e Shqipérisé, pér t& ushtruar veprimtari bankare dhe financiare né Republikén
e Shqipérisé. Né kété rregullore, ndér 1é tjera, périshihet ményra e pércaktimit
t& pozicioneve t& hapura valutore, kufijté e lejueshém dhe administrimi i
rrezikut qé rriedh prej tyre.

Né datén 14.07.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 49 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerjien e veprimtarisé
shtesé nga Banka Raiffeisen sh.a.”. Me ké&té vendim, Bankés Raiffeisen i jepet
miratimi paraprak pér kryerjen e veprimtarive financiare shtesé té tregtimit pér
llogari t& saj ose pér llogari t& klientéve, qofté dhe né njé kémbim valutor,
né nié treg té& vetorganizuar (OTC) t& letrave me vleré t& transferueshme,
instrumente & tjera t& negociueshme dhe aktive financiare, pjesémarrien né
emetimin e t& gjitha llojeve t& letrave me vleré. Kjo banké mund té kryejé
edhe shérbimet késhilluese, ndérmjetése dhe shérbime té tjera ndihmése pér
t€ gjitha veprimtarité e pérfshira né licencén e dhéné nga Banka e Shqipérisé.

Né datén 31.08.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 56 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerjen e veprimtarisé
shtesé nga Banka Credins sh.a.”. Me kété vendim, Bankés Credins i jepet
miratimi pér kryerjen e veprimtarisé financiare shtesé té tregtimit pér llogari t&
saj ose pér llogari t& klientéve, qofté dhe né njé kémbim valutor, né njé treg
t& vetorganizuar (OTC) ose ndryshe pér veprimet me arin.

Né datén 29.09.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 65 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér mbikéqyrien
e shogérive t& kursim-kreditit dhe t& unioneve t& tyre””. Ndryshimet prekin
nenin 8, qé rregullon likuiditetin pérmes pércaktimit t& kushteve dhe afateve
gé duhet t& respektohen nga t& gjitha shoqérité e kursim-kreditit pér dhénien
e kredive.

nn

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 67 rregulloren “Mbi pérmbajtien e informacionit dhe
funksionimin e Regjistrit t& Kredive né Bankén e Shqipérisé”. Objekti i késaj
rregulloreje &shté pércaktimi i pérmbaijties sé informacionit, parimeve dhe
rregullave pér funksionimin e Regjistrit t&€ Kredive né Bankén e Shqipérisé,
si dhe kushteve dhe kritereve pér njohjen dhe pérdorimin e informacionit gé
administrohet né t&. Népérmjet administrimit t& Regjistrit t& Kredive synohet
trajtimi i centralizuar dhe shpérndarja e informacionit t& regjistruar né t&, né
funksion t& ushtrimit t& procesit t& mbikéqyrjes dhe administrimit optimal t&
rrezikut 18 kredisé nga subjektet e mbikéqyrura prej Bankés sé Shqipérisé. Né
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rregullore pércaktohet pérmbaijtja dhe ményra e pérpunimit t& t& dhénave té
Regjistrit t& Kredive, si dhe ményra se si ai funksionon.

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 68 udhézimin “Pér procedurén e nxjerries sé raportit mbi
kredimarrésin dhe rishikimin e t& dhénave gé mbahen né Regjistrin e Kredive”.
Me ané té kétij udhézimi pércaktohet procedura pér nxjerrien e raportit mbi
kredimarrésin dhe rishikimin e t& dhénave gé mbahen né Regjistrin e Kredive.
Udhé&zimi rregullon nxjerrien e raportit pér kredimarrésin me kérkesén e tij apo
té subjekteve té tjera, t& njohura si kérkues nga kjo rregullore, dokumentacionin
shogérues té nevojshém, si dhe té gjitha etapat e kétij procesi dhe té atij t&
rishikimit t& t& dhénave.

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 69 “Tarifat e pérdorimit & informacionit gé mbahet né
Regijistrin e Kredive t&¢ Bankés s& Shqipérisé”. Me kété vendim pércaktohet
tarifa pér kérkim t& suksesshém nga bankat, tarifa pér kérkim & suksesshém
nga subjektet financiare jobanka dhe unionet e shogérive t& kursim-kreditit, si
dhe tarifa pér kérkesé nga subjekti i regjistrimit.

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 71 Dokumentin “Pér misionin e mbikéqyrjes”. Sipas kétij
dokumenti, misioni i mbikéqyries sé& kryer nga Banka e Shqipérisé éshté té
sigurojé veprimtari t&¢ shéndoshé bankare, duke hartuar e zbatuar politika
dhe njé kuadér rregullator t& pérshtatshém; t& ndikojé né stabilitetin e
sistemit bankar e mé gjeré; t€ nxisé disiplinén e tregut dhe zhvillimin e njé
konkurrence t&¢ ndershme né subjektet e mbikéqgyrura. Banka e Shqipérisé
pérmbush funksionin e saj mbikéqyrés pérmes ndértimit dhe pérmirésimit té
vazhdueshém té kuadrit rregullativ, rregullimit t€ hyries né treg té bankave
potenciale, si dhe ndjekjes s& vazhdueshme t& njé procesi mbikéqyrés efektiv
dhe proaktiv.

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 72 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerjen e veprimtarive
shtesé nga Banka Kombétare Tregtare sh.a.”. Pas miratimit t& kétij vendimi,
Banka Kombétare Tregtare mund t& kryejé njé séré veprimtarish si: factoringu
dhe financimi i transaksioneve tregtare, tregtimi pér llogari t€ saj ose pér
llogari t& klientéve, né njé treg t& vetorganizuar (OTC) t& letrave me vlerg té
trasferueshme, instrumente té tjera t& negociueshme dhe akfiveve financiare,
ndérmijetésim pér njé séré transaksionesh monetare, efj.

Né datén 22.12.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 88 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér
administrimin e rrezikut nga ekspozimet e médha té bankave””. Ndryshimet
prekin nenet qé& rregullojné llojet e kolateralit, kufizimet maksimale té&
lejueshme t& ekspozimit & madh, respektimin e kétyre kufizimeve dhe kérkesat
monitoruese e mbikéqyrése.

Né datén 22.12.2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé
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miratoi vendimin nr. 89 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér raportin e
mjaftueshmérisé sé kapitalit”. Ndryshimet lidhen me nenin 12 t& rregullores
né fjalg, né t& cilin pércaktohet gé lista e vendeve anétare t& OECD, éshté
lista mé e fundit e publikuar nga kjo organizaté né fagen e saj zyrtare 1&
internetit.

Né datén 22.12.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 90 “Pér njé ndryshim né rregulloren “Pér administrimin e rrezikut
né veprimtaringé e subjekteve financiare jobanka”. Ndryshimi prek nenin 23
t& rregullores né fjalé, né t& cilin pércaktohet gé lista e vendeve anétare té
OECD, éshté lista mé e fundit e publikuar nga kjo organizaté né fagen e saj
zyrtare té internetit.

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 13.10.2010, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 74 “Raportin e Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré
t€ vitit 2010”. Sipas kétij raporti, gjendja financiare e sistemit financiar dhe e
sektorit bankar, gjaté késaj periudhe, ka mbetur e géndrueshme, ndérkohé gé
kapitalizimi dhe likuiditeti né veprimtariné financiare paragitet i miré. Faktorét
pozitivé kryesoré pérfshijné uljen e deficitit buxhetor dhe t& atij tregtar,
géndrueshméring e kursit 18 kémbimit, presionet e moderuara inflacioniste, si
dhe rénien e normave té interesit. Likuiditeti né tregun ndérbankar ka gené i
pérshtatshém pér plotésimin e kérkesave afatshkurtra t&€ bankave tregtare dhe
tregu financiar ka funksionuar normalisht. Megjithaté, ritheksohet nevoja e
monitorimit t& vazhdueshém e t& kujdesshém, nga ana e bankave, t& ecurisé
sé cilésisé sé kredive dhe e krijimit né kohén e duhur t& fondeve pérkatése
rezervé.

EMISIONI

Né datén 31.08.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 62 “Pér térhegjen nga qarkullimi t& kartémonedhave me kurs
ligior”. Me kété vendim miratohet térheqgja nga qarkullimi i kartémonedhés
me prerje 1000 lekg, emetim i viteve 1992, 1994, 1995, 1996, me imazhin
e Skénderbeut. Kéto kartémonedha do té kené kurs ligjor, deri né datén
31.03.2011. Ato do t& mblidhen pér kémbim kundrejt pagesés sé vlerés
fillestare t& emetimit, me kartémonedha dhe monedha t& tiera né qgarkullim,

deri né datén 31.12.2013.

Né datén 13.12.2010, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 84 “Pér rishtypjen e monedhés metalike shqiptare me kurs ligjor,
me prerie 5 lek&”. Me kété vendim miratohet rishtypja e monedhés metalike
shqiptare 5 leké&, me kurs ligjor, shtypur né vitin 1995 dhe rishtypur né vitin
2000. Né trupin e monedhés do té shtypet viti i emetimit 2011.
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POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 15.07.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
10303 “Pér krijimin dhe ményrén e organizimit e t& funksionimit t& Agjencisé
Shqiptare t& Zhvillimit t& Investimit”. Sipas kétij vendimi, veprimtaria e Agjencisé
Shqiptare t& Zhvillimit t& Investimit do t& pérgendrohet né mbéshtetien dhe
lehtésimin e investimeve té drejtpérdrejta né Shqipéri, népérmiet identifikimit e
promovimit 1& mundésive pér investime, duke i ofruar shérbime dhe mbéshtetje
investitoréve ekzistues apo atyre potencialé. Ajo do t& angazhohet né rritjien
e aftésisé konkurruese t& ndérmarrjeve t& vogla e t& mesme dhe nxitien e
eksporteve t& mallrave dhe shérbimeve.

Né datén 15.07.2010, Kuvendi i Republikés sé& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10304 “Pér sektorin minerar né Republikén e Shqipérisé”. Népérmiet kétij ligji
pércaktohen rregullat pér zhvillimin e veprimtarive minerare e postminerare
né Republikén e Shqipérisé, népérmijet sigurimit 1€ transparencés dhe té
konkurrencés sé liré né zhvillimin e k&saj veprimtarie, pér rritien maksimale té
pérfitimit publik nga veprimtaria minerare dhe mbrojtjen e mjedisit e shéndetit
publik nga rreziku minerar dhe ai i mbetjeve & industrisé minerare.

Né datén 23.07.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 591 “Pér
disiplinimin e pérdorimit t& fondeve buxhetore”. Me kété vendim pércaktohen
masat gé do t& merren pér disiplinimin e shpenzimeve pér vitin 2010, t& tilla
si: mosshpérndarja e fondit t& vecanté té planifikuar pér shpérblime e pér
veprimtari social-kulturore, bllokimi i fondeve t& miratuara pér trajnime jashté
vendit pér népunésit e njésive t& geverisjes pér vitin 2010, bllokimi i fondeve
buxhetore qé i nénshtrohen procedurave t& prokurimit publik gé rezultojné té
paprokuruara, efj.

Né datén 28.07.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 588
“Pér miratimin e kuadrit makroekonomik té treguesve makroekonomiké dhe
fiskalg, t& rishikuar, dhe t& tavaneve pérfundimtare t& programit buxhetor
afatmesém, 2011-2013". Késhtu, ky kuadér parashikon njé rritie reale té

PBB-sé prej 4.1% pér vitin 2010, dhe prej 6,2% pér vitin 2013.

Né datén 28.07.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 648 “Pér
avokatin e tatimpaguesit”. Ky vendim ka pér qgéllim t& rregullojé strukturén,
autoritetin, funksionet e Avokatit t& Tatimpaguesit, si dhe marrédhéniet e tij me
strukturat e tiera. Sipas vendimit, funksioni kryesor i Avokatit t& Tatimpaguesit
éshté garantimi i mbrojties dhe sigurimit t& t& drejtave & tatimpaguesve, si
dhe pérhapja e informacionit pér t& drejtat dhe edukimin e tyre. Avokati i
Tatimpaguesit emérohet nga Ministri i Financave me propozim t& Drejtorit t&
Pérgjithshém té& Tatimeve dhe varet drejtpérdrejt nga ky i fundit.

Né datén 28.07.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 636 “Pér
miratimin e dokumentit t&€ Programit Buxhetor Afatmesém”. Programi Buxhetor
Afatmesém &shté njé instrument operacional pér menaxhimin e shpenzimeve
publike dhe njé komponent kyc i Sistemit t& Planifikimit t& Integruar. Q&llimi
kryesor i tij &shté, inkurajimi i efektivitetit, eficiencés dhe ekonomisé né kryerjen
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e shpenzimeve publike, zgjerimi i vizionit t& procesit buxhetor duke siguruar
qé programet e shpenzimeve t& planifikohen né nié periudhé afatmesme
(3-viecare).

Né datén 18.08.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 697 “Pér
caktimin e nivelit bazé t€ sé ardhurés nga papunésia”. Me miratimin e kétij
vendimi, niveli bazé i sé ardhurés nga papunésia do & jeté 6 565 (gjashté mijé
e peséqind e gjashtédhieté e pesé) leké né muaj. Efektet financiare, gé rriedhin
nga zbatimi i kétij vendimi, do t& pérballohen nga fondet e parashikuara né
buxhetin e vitit 2010, miratuar pér Ministriné e Punés, Céshtjeve Sociale dhe
Shanseve té Barabarta.

Né datén 25.08.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 702
“Pér miratimin né parim t&€ marréveshjes ndérmijet Republikés sé& Shqipérisé
dhe shtetit & Emirateve t& Bashkuara Arabe, pér bashképunimin ekonomik,
tregtar dhe teknik”. Kjo marréveshje éshté shprehje e déshirés sé paléve
nénshkruese pér t& forcuar marrédhénien e tyre, kryesisht né sferat ekonomike
dhe tregtare, duke pérfshiré edhe industring, bujgésing, transportin. Pér
zbatimin e bashképunimit, palét do t& inkurajojné institucionet pérkatése t&
specializuara dhe personat fiziké & autorizuar pér t& paré mundésité e zbatimit
t€ projekteve né fushat e bashképunimit, duke pérfshiré mjetet e financimit té
kétyre projekteve.

Né datén 25.08.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 713 “Pér
pércaktimin e rregullave pér kushtet e procedurat pér dhénien e lejeve pér
ndértimin dhe pérdorimin e tubacioneve e té infrastrukturés sé sistemeve té
gazit natyror”. Me ané t& kétij vendimi pércaktohen rregullat, procedurat
dhe kriteret pér aplikimin, vlerésimin dhe dhénien e njé leje pér ndértimin e
pérdorimin e tubacioneve dhe té infrastrukturés pérkatése, pér transmetimin
e shpérndarjen e gazit natyror. Vendimi rregullon gjithashtu edhe lidhjen e
sistemit shqiptar t&€ gazit natyror me sistemet fginje, t& instalimeve & gazit
natyror t& l&8ngézuar (GNL-sé), t& depozitave néntokésore t€ gazit natyror, si
dhe t& linjave direkte.

Né datén 25.08.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 717 “Pér
miratimin, né parim, t& marréveshjes “Pér krijimin e Akademisé Ndérkombétare
Antikorrupsion, si organizaté ndérkombétare”. Qéllimi i késaj akademie éshté
promovimi i parandalimit dhe luftés sé efektshme kundér korrupsionit, pérmes
sigurimit t& edukimit antikorrupsion, lehtésimit t& kérkimeve dhe t& asistencés
teknike duke nxitur bashképunimin ndérkombétar né kété fushé.

Né datén 01.09.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 760 “Pér
miratimin e strategjisé kombétare t& pronésisé intelektuale dhe industriale,
2010-2015". Periudha gé mbulohet nga kjo strategji kushtézohet nga situata
aktuale né fushén e pronésisé intelektuale, e cila kérkon masa t& shpeijta,
por komplekse, né ményré qé t& reformohet me efikasitet pothuajse i gjithé
sistemi, me pérjashtim t& pjeséve kryesore t& kuadrit ligjor qé konsiderohet se
jané pothuajse t& harmonizuara me Acquis t& BE-sé. Strategjia éshté bazuar
né eksperiencén ceke, t& mbéshtetur nga njé studim afatgjaté dhe i thellg &
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situatés né fushén e pronésisé intelektuale né vende té tjera evropiane, né
marréveshje me partnerét shqgiptaré.

Né datén 07.09.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 10311 “Pér ratifikimin e kontratés financiare ndérmijet Republikés sé&
Shqipérisé dhe Bankés Evropiane té Investimeve (BEI) pér financimin e projektit
t& rrugéve dytésore dhe lokale”. Me ané t& késaj marréveshijeje, huadhénési
akordon nié hua prej 50000000 (pesédhijeté miliong) eurosh pér realizimin
e projektit t& rrugéve dytésore qé éshté pjesé e njé programi né vazhdim pér
rehabilitimin e rrugéve dytésore dhe lokale. Ky projekt do t& mbulojé aférsisht
500 km rrugé sekondare dhe lokale.

Né datén 07.09.2010, Ministri i Financave miratoi udhézimin nr. 30 “Pér
zbatimin e ligjit nr. 10270, daté 22.4.2010 “Pér t& drejtén e privatizimit
t& truallit shtetéror né pérdorim dhe pér taksén mbi t& drejtén e pérdorimit
té tij”. Ky udhézim pércakton rregullat dhe procedurat gqé duhet t& ndigen
pér shlyerien e detyrimit pér pagimin e taksés mbi t& drejtén e pérdorimit t&
truallit shtetéror. Detyrimi do t& paguhet nga individét qé kané né pérdorim,
trojet e paprivatizuara t& ndértesave t& privatizuara nga shtetasit, trojet e
paprivatizuara t& ndértesave té shitura nga ndérmarrjet shtetérore dhe trojet
e paprivatizuara, mbi t& cilat jané ndértuar ndértesa, mbi bazén e lejeve t&
ndértimit, t& l&shuara nga komitetet pluraliste t& késhillave.

Né datén 08.09.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 796 “Pér
disa shtesa dhe ndryshime né vendimin nr. 787, daté 14.12.2005 t& Késhillit
t& Ministrave “Pér pércaktimin e kritereve, t€ procedurave dhe t& masés sé
ndihmés ekonomike”. Ndryshimet pércakiojné procedurat dhe kushtet gé
duhen plotésuar pér pérfshirjen né skemat e ndihmés ekonomike t& viktimave
té trafikimit, pas daljes nga institucionet e pérkujdesit shogéror deri né castin
e punésimit t& tyre. Masa e ndihmés ekonomike pér viktimat e trafikimit do t&
jeté 3000 (tre mijg) leké né muaj.

Né datén 16.09.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 10313 “Pér ratifikimin e “Marréveshjes “ISTISNA’A” dhe marréveshjes
sé& agjencisé “ISTISNA’A” ndérmjet Késhillit t& Ministrave t&€ Republikés sé
Shqipérisé dhe Bankés Islamike pér Zhvillim (IDB) pér projektin “Rindértimi
i rrugéve dytésore dhe lokale”. Pérmes késaj marréveshijeje, Banka Islamike
pér Zhvillim ka réné dakord té kryejé punimet pér rindértimin e rreth 173 km
rrugé dytésore dhe lokale kundreijt njg shume totale gé nuk kalon 30000000
USD (tridhjeté milioné dollaré amerikang) gé do t& paguhet nga Késhilli i
Ministrave brenda 11 (njgmbédhijeté) vietésh pas periudhés sé maturimit prej
4 (katér) vietésh.

Né datén 16.09.2010, Kuvendi i Republikés sé& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
10316 “Pér disa shtesa né ligjin nr. 7764, daté 2.11.1993 “Pér investimet
e huaja”. Me ané té kétyre shtesave pércaktohen kushtet dhe procedurat gé
duhet t& ndigen pér mbrojtien e posacme shtetérore t& investimeve t& huaja,
pérmbaitien e tyre, afatet e shqyrtimit 1& kérkesés pér mbrojtje t& vecanté dhe
mbulimi i shpenzimeve.
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Né datén 16.09.2010, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10317 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin nr. 9121, daté 28.7.2003
“Pér mbrojtjen e konkurrencés”, t& ndryshuar”. Shtesat dhe ndryshimet prekin
nié séré nenesh té& ligjit, t& cilat rregullojné marréveshjet midis dy apo mé
shumé ndérmarrieve dhe fuqité ekonomike me pozité dominuese né treg.
Késhtu, pércaktime t& métejshme béhen mbi pérgendrimet e ndérmarrjeve
dhe kontrollin e tyre, abuzimet me pozitén dominuese, hetimet paraprake dhe
té thelluara né ekonomi, efj.

Né datén 16.09.2010, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10318 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9720, daté 23.4.2007
“Pér auditimin e brendshém né sektorin publik”. Me kété ligj, ndér té tjerq,
ndryshon emértimi i Drejtorisé s& Pérgjithshme t& Auditimit, i cili do t& jeté
“Njésia Qendrore e Harmonizimit pér Auditimin e Brendshém”, si dhe objektivi
i auditimit, gé me kété ligj parashikohet t& jeté kryerja e auditimit t& brendshém
té t& gjitha strukturave, programeve, veprimtarive dhe proceseve, si dhe té
niésive shpenzuese t& nivelit mé t& ulét brenda niésive publike, pérfshiré edhe
auditimin e njésive gé shpenzojné burimet e Bashkimit Evropian.

Né datén 23.09.2010, Kuvendi i Republikés sé Shqgipérisé miratoi ligjin
nr. 10320 “Pér ratifikimin e “Marréveshjes sé huasé ndérmijet Késhillit t&
Ministrave t& Republikés s& Shqipérisé dhe Bankés Islamike pér Zhvillim (IDB)
pér pjesémarrijen né financimin e projektit t& rindértimit t& rrugéve dytésore
dhe lokale”. Pérmes késaj marréveshieje, Banka Islamike pér Zhvillim i ofron
Késhillit t& Ministrave njé shumé gé nuk i kalon T0000000 (dhjeté miliong)
USD, gé do t& shlyhen brenda njé periudhe 25-vijecare. Huaja do t& pérdoret
pér realizimin e projekfit gé synon pérmirésimin e kushteve & jetesés dhe
zbutjen e varférisé pér banorét e zonave t& largéta, duke lidhur gendrat e
popullsisé rurale e duke u siguruar atyre akses né shérbimet bazé.

Né datén 24.09.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 775 “Pér
administrimin e financimeve t& huaja né Republikén e Shqgipérisé” . Objekt i
kétij vendimi éshté sigurimi dhe administrimi i financimeve t& huaja, si pjesé
pérbérése dhe e raportuar né sistemin buxhetor t& Republikés sé& Shqipérisé.
Sipas kétij vendimi, financime té huaja jané té gjitha huat, kredité dhe
grantet q& merr Késhilli i Ministrave i Republikés s& Shqipérisé dhe Republika
e Shqipérisé nga shtetet e huaja, organizmat ndérkombétaré, institucionet
financiare ndérkombétare, bankat e huaja, organizatat jogeveritare.

Né datén 28.09.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 764
“Pé&r miratimin, né parim, t& njé marréveshjeje ndihme, ndérmijet Késhillit t&
Ministrave t& Republikés sé Shqipérisé dhe Qeverisé sé Shteteve t& Bashkuara
t& Amerikés “Pér geverisien me drejtési dhe né ményré demokratike e pér
investimin né njeréz e rritien ekonomike”. Qéllimi i késaj marréveshieje té
grantit éshté vendosja e njé mirékuptimi ndérmjet paléve t&€ pérmendura né
lidhje me plotésimin e objektivave funksionalé gé t& cohen pérpara geverisja
me drejtési dhe né ményré demokratike dhe mbéshtetien transformimin
e Shqipérisé né njg demokraci t& géndrueshme sociale dhe ekonomike.
Objektivat do t& pérmbushen pérmes zbatimit t& aktiviteteve & do té
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financohen nga kontributi prej 75000000 ( shtatédhjeté e pesé milion&) USD,
nén katér fushat e programit: shéndetési; shtet ligjor; geverisje e mirg; si dhe
rritja e sektorit privat, et].

Né datén 14.10.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 10335 “Pér ratifikimin e “Marréveshjes sé financimit ndérmijet Késhillit
t& Ministrave t& Republikés s& Shqipérisé dhe Komisionit t& Komuniteteve
Evropiane “Pér programin e financimit t& pjesémarries sé& Shqipérisé né
programet transnacionale ERDF té objektivit t&€ bashképunimit territorial
evropian “Evropa Juglindore dhe Mesdheu” t& Instrumentit & Ndihmés sé
Paraaderimit (IPA), komponenti i bashké&punimit ndérkufitar pér vitin 2009”.
Qéllimi i programit t& financuar né bazé t& késaj marréveshjeje éshté té
mbéshtesé pjesémarrien e partneréve té vendeve kandidate apo kandidate
potenciale né aktivitetet e bashképunimit transnacional me partnerét nga
vendet anétare, si dhe familjarizimin e tyre me programet e bashképunimit
territorial t& fondeve strukturore t& BE-sé.

Né datén 21.10.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 852 “Pér
ményrén e organizimit dhe t& funksionimit t& Agjencisé s& Mbikéqgyries sé
Falimentimit”. Sipas kétij vendimi Agjencia e Mbikéqyries sé& Falimentimit
éshté person juridik, publik, né varési t& Ministrit t& Drejtésisé. Ajo do 1é jeté
organi kompetent shtetéror pér mbikéqyrien e veprimtarisé s&¢ administratoréve
té falimentimit dhe pér kontrollin e zbatimit t& legjislacionit t& falimentimit.
Agjencia financohet nga Buxheti i Shtetit, si dhe nga té ardhurat nga tarifat e
realizuara nga veprimtaria e saj, efj.

Né datén 21.10.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10338 “Pér ratifikimin e “Marréveshjes ndérmiet Republikés s& Shqgipérisé dhe
Mbretérisé sé Spaniés pér shmangien e tatimit t& dyfishté¢ dhe parandalimin
e evazionit fiskal, né lidhje me tatimin mbi t& ardhurat”. Kjo Marréveshje
do t& zbatohet pér persona, té cilét jané rezidenté t& njé ose t& dy shteteve
kontraktuese. Ajo vepron mbi tatimet mbi t& ardhurat, 1€ véna né emér & njé
shteti kontraktues, nénndarjeve t& tij politike apo t& autoriteteve t& tij lokale,
pavarésisht nga ményra né t& cilén ato vilen. Do t& konsiderohen tatime mbi
t&¢ ardhurat t& gjitha tatimet e véna mbi t& ardhurat né térési ose elemente
t€ t& ardhurave, duke pérfshiré tatimet mbi fitimet nga tjetérsimi i pasurisé sé
luajtshme ose t& paluajtshme, tatimet mbi shumat e plota t&€ pagave ose rrogave
t& paguara nga ndérmarriet, si dhe tatimet mbi vlerésimin e kapitalit, ef;.

Né datén 27.10.2010, Ministri i Ekonomisé, Tregtisé dhe Energjetikés
miratoi udhézimin nr. 721 “Pér kriteret e organizimit dhe drejtimit t& gendrave
t& késhillimit t& konsumatoréve”. Qéllimii udhézimit &shté pércaktimi i kritereve
pér organizimin dhe drejtimin e gendrave pér késhillimin e konsumatoréve nga
shoqgatat e konsumatoréve. Késhtu, gendrat e késhillimit t& konsumatoréve
duhet t& jené kompetente pér t& dhéné késhilla mbi céshtie t& lidhura me
konsumatorét, té tilla si: mbrojtien e interesave ekonomike té konsumatoréve
né lidhje me informacionin mbi mallrat dhe shérbimet, etiketimin, treguesit
e ¢mimeve, garancing, praktikat e padrejta tregtare, kushtet e padrejta
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t&¢ kontratave, publicitetet corientuese, shérbimet financiare dhe kredité
konsumatore, efj.

Né datén 28.10.2010, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10342 “Pér miratimin e buxhetit faktik t& shtetit t& vitit 2009”. Sipas kétij ligji,
t€¢ ardhurat e Buxhetit t& Shtetit pér vitin 2009 kané gené 249 169 milioné
leké, ndérsa shpenzimet 319 903 milioné lek&, me njé deficit buxhetor prej

80883 milioné lekésh.

Né datén 28.10.2010, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10343 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin nr. 8438, daté 28.12.1998
“Pér tatimin mbi t& ardhurat”. Miratimi i kétij ligji sjell disa ndryshime, té cilat
kané t& béjné kryesisht me rregullimin e t&¢ dhénave pér t& ardhurat bruto,
deklaratén tatimore vietore té té ardhurave dhe dokumentacioneve té tjera
shtesé.

Né datén 04.11.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10346 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin nr. 9874, daté 14.2.2008
“P&r ankandin publik”. Népérmiet kétyre ndryshimeve béhet riorganizimi i
detyrave t& Agjencisé sé Prokurimit Publik dhe Komisionit t& Prokurimit Publik.
Késhtu, Agjencia do t& kryejé¢ mbikéqgyrien e zbatimit 1€ procedurave té
shities me ankand, ndérsa Komisioni éshté organi kompetent pér shqyrtimin
administrativ t& ankesave té ofertuesve ndaj procedurave t&€ ankandit apo
vendimeve pér pérjashtim prej tij.

Né datén 05.11.2010, Ministri i Financave miratoi udhézimin nr. 37 “Pér
funksionet, pérgjegjésité dhe procedurat gé do t& zbatohen nga Avokati
i Tatimpaguesve dhe procedurat gé do t& ndigen nga tatimpaguesit”.
Rregullimet e pérshkruara né kété udhézim, synojné té japin, né ményré té qarté
t& detajuar, rolin, pérgjegijésité, kompetencat dhe procedurat administrative
gé duhen ndjekur nga Drejtoria e Avokatit t& Tatimpaguesve. Avokati i
Tatimpaguesve ka si mision mbrojtien e té drejtave té tatimpaguesit, népérmiet
shgyrtimit t& cdo ankese e kérkese t& kualifikuar qé béhet nga tatimpaguesit
apo pérfagésues té tatimpaguesve. Ky mision realizohet kryesisht népérmjet
kompetencés sé tij pér urdhérimin e kryerjes sé verifikimeve apo hetimeve nga
drejtorité rajonale tatimore dhe/ose nga drejtorité funksionale t& Drejtorisé sé
Pérgjithshme t& Tatimeve, si edhe népérmijet kompetencave késhillimore tek
autoritetet kompetente pér zgjidhjen e problemeve té tatimpaguesve.

Né datén 18.11.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10354 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9632, daté 30.10.2006
“Pér sistemin e taksave vendore”. Ndryshimet lidhen kryesisht me detyrimin
qé kané bizneset pér instalimin e pajisieve fiskale dhe kushtet & duhen
plotésuar pér t& pérfituar nga rimbursimi i pagesés sé kasés, deri né shumén
44 000 (dyzet e katér mijé) leké. Ndérkohg, bizneset gé operojné né fushén
e transportit e qé kané detyrimin t& pajisen me taksimetér, mund t& pérfitojné
nga rimbursimi i pagesés sé kryer pér blerjen e tij, deri né shumén 30000
(tridhjeté mijg) leké.
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Né datén 01.12.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 971 “Pér
dhénie fondi pér pérballimin e situatés emergjente, t& krijuar né garkun e
Shkodrés, si pasojé e pérmbytieve natyrore”. Me kété vendim u miratua fondi
deri né kufirin prej 300 000 000 (tregind miliong) lekésh, pér t'u pérdorur
nga Ministria e Brendshme, né programin buxhetor “Emergjenca civile”,
pér pérballimin e situatés emergjente, t& krijuar nga pérmbytiet natyrore.
Gijithashtu u caktuan gé njésité vendore t& qarkut t& Shkodrés,né situaté
emergjente dhe objekti i pérdorimit t& kétij fondi, do t& pércaktohen nga
Komiteti Ndérministror i Emergjencés Civile.

Né datén 02.12.2010, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
10355 “Pér buxhetin e vitit 2011”. Sipas ligjit t& miratuar, t& ardhurat gjaté
vitit 2011 parashikohen té jené 362 223 milioné leké, shpenzimet 409 035
milioné leké, ndérsa deficiti 46 812 milioné leka.

Né datén 09.12.2010, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 989 “Pér
krijimin dhe ményrén e pérdorimit t& fondit t& emergjencave civile né qarkun
e Shkodrés, pér t& pérballuar situatén e shkaktuar nga pérmbytjet natyrore”.
Né bazé t& kétij vendimi, fondi financiar pér emergjencat civile né qarkun e
Shkodrés, do t& pérfshijg shumén 300000000 (treqind miliong) leké, nga
Korporata Elektroenergjetike Shgiptare (KESH); donacionet monetare, té
mbledhura nga llogarité bankare, t& celura pér kété qéllim; ndihmat materiale
né natyré nga donacionet. Kéto fonde do t& pérdoren vetém me vendim té
Komitetit Ndérministror t& Emergjencave Civile dhe pagesat autorizohen nga
prefekti i qarkut t& Shkodrés.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE,
31 DHJETOR 2010

KESHILLI MBIKEQYRES

ARDIAN FULLANI Kryetar
FATOS IBRAHIMI Zévendéskryetar
TEFTA CUCI Anétare
LIMOS MALAJ Anétar
KSENOFON KRISAFI Anétar
ADRIAN CIVICI Anétar
ARJAN KADAREJA Anétar
HALIT XHAFA Anétar
BENET BECI Anétar
GUVERNATORI
ARDIAN FULLANI

KABINET! | GUVERNATORIT
GENC MAMANI

DREJTUES PER KOORDINIMIN PRANE KABINETIT TE GUVERNATORIT
GRAMOZ KOLASI

ZEVENDESGUVERNATORET
FATOS IBRAHIMI Zévendésguvernator i Paré

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM
TEUTA BALETA

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE Roden Pajaj

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE Erald Themeli

DEPARTAMENTI | KERKIMEVE Altin Tanku

DEPARTAMENTI | OPERACIONEVE MONETARE Marjan Gjermeni

DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES Indrit Banka

DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR Klodion Shehu

DEPARTAMENTI | TEKNOLOGUJISE SE INFORMACIONIT  Xhilda Kanini

DEPARTAMENTI | STATISTIKES Diana Shtylla

DEPARTAMENTI | EMISIONIT ) Valer Miho

DEPARTAMENTI | KONTABILITETIT DHE FINANCES Vakant

DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE Dashmir Halilaj

DEPARTAMENTI JURIDIK Toni Gogu

DEPARTAMENTI | KONTROLLIT ) Teuta Baleta

DEPARTAMENTI | MARREDHENIEVE ME JASHTE,

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

Korcé Liliana Zjarri

Lushnje Shpresa Meco
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE, 31 DHJETOR 2010

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

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

11.12.1998.

Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: 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

11.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Hikmet GULER

Adresa: Rruga “Durrésit”, sheshi “Rilindja” (Zogu i Zi), Godina Teknoprojekt,
PO. BOX 128, Tirané.

Telefon: +355 4 2228 460 / 2223 873 / 2227 408

Faks: +355 4 2228 460 / 2228 387

E-mail: info@ubaal.com

Website:

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

11.12.1998.

Certifikata nr. 4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Libero CATALANO

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

Faks: +355 4 2280 356

E — mail: info@bisbanca.com

Website: www.bisbanca.com

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

11.01.1999.

Certifikata nr. 5 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Seyhan PENCAPLIGIL

Adresa: Bulevardi “Zhan D’Ark”, 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: Dimitrios SANTIXIS

Adresa: Rruga “Déshmorét e 4 Shkurtit”, PO BOX 2400/1, Tirané.

Telefon: +3554 2269 616 /7 /8, +35542233441 /42 /43 /44 /45
/46 /47

Faks: +3554 2233417 /2369 707

E — mail: info@tiranabank.al

Website: www.tiranabank.al

6. DEGA E BANKES KOMBETARE TE GREQISE, TIRANE
Licenca nr. 08, daté 25.11.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 4, daté

14.03.1996.

Certifikata nr. 7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis KOUGIONAS

Adresa: Rruga e Durrésit, Godina Comfort, Tirané.
Telefon: +355 4 2274 802 / 2274 822

Faks: +3554 2233613

E — mail: nbgalbania@icc-al.org

Website: -

7. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A.
Licenca nr. 09, daté 20.02.1997.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

30.04.1996.

Certifikata nr. 8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Mahendra Singh RAWAT

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

Faks: +355 4 2254 368

E — mail: info@icbank-albania.com

Website:

8. DEGA E BANKES ALPHA — ALBANIA

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: Andreas GALATOULAS

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

Faks: +355 42232 102

E — mail: tiranabranch@alpha.gr

Website:

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: Stefano FARABBI

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, PO. BOX 8319, Tirané.
Telefon: +355 42248 753 /4 /5 /6, +355 4 2276 000
Faks: +355 4 2248 762

E — mail: helpdesk@intesasanpaolobank.al

Website: www.infesasanpaolobank.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 sé Shqipérisé nr. 22, daté

03.03.1999.

Certifikata nr. 11 “Pér sigurimin e depozitave”.
Drejtori: Flutura VEIPI

Adresa: Rruga “Durrésit”, Lapraké, Tirané.
Telefon: +355 4 2389 300

Faks: +355 42233918

E mail: info@procreditbank.com.al
Website: www. procreditbank.com.al

11. BANKA EMPORIKI — SHQIPERI SH.A.
Licenca nr. 14, daté 28.10.1999.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.105, daté

19.10.1999.

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: George CARACOSTAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.
Telefon: +355 42258 755 /56 /57 /58 /59 / 60
Faks: +355 4 2258 752

E — mail: headoffice@emporiki.com.al

Website: www.emporiki.com.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 Admistration Building, Kati
182, Tirané.

Telefon: +355 4 2272 168, +355 4 2272 162

Faks: +3554 2272 162

E-mail: creditbkalb@icc-al.org

Website: -

13. BANKA CREDINS SH.A.
Licenca nr. 16, daté 31.03.2003.
Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 22, daté

26.03.2003.

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Artan SANTO

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

Faks: +355 42222916

E —mail: 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-t&,
Tirané.

Telefon: +355 42280 442/ 3

Faks: +355 4 2280 441

Mobile: 068 (69) 20 60 974

E-mail: bp.info@socgen.com

Website: www.bpopullore.com
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15. BANKA UNION SH.A.
Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té& Bankés sé Shqipérisé nr. 101, daté

28.12.2005.

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu 1", pallati 13-katésh, pérballé Stacionit t& Trenit,
Tirané.

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 Shqipérisé nr. 35, daté

27.06.2007.

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

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

Telefon: +35542276 702/ 3

Faks: +355 4 2280 210

E — mail: -

Website: www.fibank.al

Pérvec bankave dhe degéve t& bankave t& huaja, Banka e Shqipérisé ka
licencuar deri mé 31 dhjetor 2010 edhe subjektet e méposhtme:

Nr. Subjekte

17 SUBJEKTE JOBANKA
284 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR

2 UNIONE TE SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT
126 SHOQERI TE KURSIM-KREDITIT

1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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PUBLIKIME TE BOTUARA NGA BANKA E SHQIPERISE
GJATE VITIT 2010

Kio listé u pérpilua pér t& informuar lexuesit mbi botimet e Bankés sé
Shqipérisé gjaté vitit 2010. Duke vizituar adresén toné elekironike (www.
bankofalbania.org) mund t& plotésoni e dérgoni formularin né public@
bankofalbania.org ose né faks + 355 4 2419408 dhe t& regijistroheni pér
t'u béré pjesé e listés sé shpérndarjes t&€ botimeve t& Bankés s& Shqipérisé.
Gijithashtu, ju mund té pérfitoni nga shérbimi i njoftimeve automatike t&€ Bankés
sé Shqipérisé. Népérmiet kétij shérbimi, cdo mesnaté, sistemet e Bankés do
t'ju njoftojné né postén tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo t& rejave né
argumentet qé keni pérzgjedhur. M& poshté mund t& gjeni titujt e publikimeve
t& Bankés sé Shqipérisé t& botuar gjaté vitit 2010. Kjo listé nuk pérfshin vrojtimet
e kryera nga Banka e Shqipérisé, té cilat publikohen vetém né formé elektronike
(http://www.bankofalbania.org/web/vrojtime 3405 1.php).

RAPORTI VJETOR:
Raporti Vietor 2009

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR:
Raporti i Stabilitetit Financiar 2009
Raporti i Stabilitetit Financiar, Gjashtémujori i paré 2010

RAPORTI VJETOR | MBIKEQYRJES:
Raporti Vijetor i Mbikéqyrjes 2009

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE:
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e paré 2010
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e dyté 2010
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e treté 2010
Dokumenti i politikés monetare pér periudhén 2009 - 2011, i rishikuar né gershor 2010

BOTIME PER STATISTIKAT:
Raporti Mujor Statistikor (Botohet cdo muaj té vitit).
Buletini i Bilancit t& Pagesave 2009

BULETINI ZYRTAR:
Treguesi i Buletinit Zyrtar t& Bankés sé Shqipérisé, viti 2009
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.1, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.2, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.3, Viti 2010
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Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.4, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.5, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.6, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.7, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.8, Viti 2010
Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.9, Viti 2010

|

Buletini Zyrtar - Véllimi 12, nr.10, Viti 2010

BULETINI EKONOMIK:
Buletini Ekonomik - Véllimi 12, nr.4, Viti 2009

BULETINI | BANKES SE SHQIPERISE:
Buletini i Bankés sé Shqipérisé - Gjashtémujori i paré 2010

DOKUMENTI:
Strategjia e Bankés sé Shqipérisé pér periudhén 2009-2011

MATERIALET E DISKUTIMIT:
Strategijité e politikés monetare pér ekonomité e vogla - Ideoi dhe pérgatiti, Ardian Fullani
Metoda alternative t& matjes sé produktit potencial né Shqipéri
Pércaktuesit e marzhit neto té interesave né sistemin bankar shqiptar - Irini Kalluci
Modelimi i PBB-sé tremujore - Roli i treguesve ekonomiké dhe atyre té vrojtimeve - Evelina
Celiku, Ermelinda Kristo, Merita Boka
Mekanizmi i transmetimit monetar né Shqipéri - Gramoz Kolasi, Hilda Shijaku, Diana
Shtylla
Matja e pritshmérive té inflacionit - Gent Hashorva, Elona Bollano, Elvana Troge
Zhvillimi financiar dhe rritja ekonomike: Rasti i Shqipérisé - Elona Dushku
Kuadri institucional dhe operacional né regjimi t& orientuar drejt sé ardhmes - Gramoz
Kolasi, Bledar Hoda, Sofika Note
Modeli makroekonometrik i Shqipérisé: Studim vijues - Vasilika Kota, Elona Dushku

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE:
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 3
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 4
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé Nr. 5

PUBLIKIME EDUKATIVE -INFORMATIVE:
Broshura “Pérse duhet t& kemi njé buxhet personal2” (ribotim)
Broshura “C’éshté pér ju stabiliteti i gmimeve?2” (ribotim)
Broshura “Historia e Akullores” (ribotim)
Broshura “Té njohim bonot e thesarit”
Broshura “Banka e Shqipérisé - Banka joné qendrore” (ribotim)
Fletépalosja dhe posteri “Térhegja nga qarkullimi e kartémonedhés 500 leké”
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