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Hyrje

Të nderuar lexues,

Që nga viti 1998, shumë prej jush janë mësuar të marrin çdo tre muaj Buletinin Ekonomik 
të Bankës së Shqipërisë, i cili përmes analizave dhe vlerësimeve të tij, ju ka ndihmuar të 
njiheni me zhvillimet në ekonominë e jashtme dhe atë vendase, ndikimet në inflacion 
dhe politikën monetare të ndjekur nga Banka për mbajtjen nën kontroll të tij. Pjesë e 
Buletinit Ekonomik kanë qenë edhe materiale të tjera të larmishme, që kanë pasqyruar 
punën dhe studimet e ekspertëve të bankës qendrore ndër vite.

Në kuadër të politikës së saj për informimin e publikut, Banka e Shqipërisë tregohet 
vazhdimisht e kujdesshme në rishikimin dhe përmirësimin e botimeve të saj. Nga viti 
2010, serisë së botimeve tona i shtohet një botim i ri: Buletini i Bankës së Shqipërisë, 
me një periodicitet gjashtëmujor. Buletini në fjalë vjen te ju si rrjedhojë e ristrukturimit 
të Buletinit Ekonomik, ku deklarata e politikës monetare tashmë publikohet si raport 
tremujor më vete.

Në hyrje të Buletinit të Bankës së Shqipërisë do të gjeni “Editorialin”, i cili do t’ju njohë 
me aktivitetin, angazhimin apo projektin më madhor për periudhën e trajtuar. Temat 
e prekura prej tij mund të zhvendosen nga politika monetare tek mbikëqyrja bankare, 
nga sistemet e pagesave tek integrimi evropian, nga edukimi i publikut tek emisioni i 
monedhave dhe kartëmonedhave kombëtare, në varësi të detyrave dhe funksioneve të 
shumta që mbulon banka qendrore.

Rubrikat e tjera të këtij botimi do të ndajnë me publikun aktivitetet, projektet dhe aspiratat 
e Bankës së Shqipërisë për t’u zhvilluar dhe konsoliduar si një institucion transparent 
dhe profesional në përmbushjen e objektivave të tij. 

 Ju ftojmë ta mirëprisni dhe ta vlerësoni këtë botim!
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Banka e Shqipërisë ndryshoi filozofinë e saj operacionale në tregun 
ndërbankar. Në 30 qershor 2010, Këshilli Mbikëqyrës miratoi vendimin për 
ndryshimin e kuadrit operacional të politikës monetare të Bankës së Shqipërisë. 
Si rezultat i këtij ndryshimi, objektivi operacional i Bankës së Shqipërisë është 
orientimi i normave afatshkurtra të interesit të tregut ndërbankar pranë normës 
bazë të interesit të Bankës së Shqipërisë, si dhe kufizimi i luhatjeve të tyre. 

OBJEKTIVI KRYESOR I BANKËS SË SHQIPËRISË 

Stabiliteti makroekonomik është një parakusht i domosdoshëm për 
sigurimin e një rritjeje ekonomike të qëndrueshme dhe afatgjatë. Politika 
monetare është një prej politikave kryesore që kontribuon në këtë drejtim. 
Banka e Shqipërisë, si autoriteti monetar i Republikës së Shqipërisë, ka të 
drejtën ekskluzive për hartimin, miratimin dhe zbatimin e politikës monetare, 
objektivi kryesor i së cilës është arritja dhe ruajtja e stabilitetit të çmimeve. 
Arritja dhe ruajtja e stabilitetit të çmimeve nënkupton arritjen e normave të 
ulëta, por pozitive të inflacionit, dhe mbajtjen e tyre për periudha relativisht 
të gjata kohe. Objektivi i vendosur nga Banka e Shqipërisë për nivelin e 
inflacionit është 3 ±1%. 

Kontrolli i inflacionit bazohet në kontrollin e treguesve të tjerë, të cilët nga 
njëra anë, kanë lidhje të fortë me objektivin e inflacionit dhe nga ana tjetër 
janë nën një kontroll më të drejtpërdrejtë të Bankës së Shqipërisë. Këta janë 
objektivat e ndërmjetëm dhe operacionalë (sasiorë). 

Objektivat operacionalë luajnë një rol të rëndësishëm në procesin e hartimit 
dhe zbatimit të politikës monetare. Ata lidhin ndërhyrjet e autoritetit monetar 
në tregun e parasë me objektivin e ndërmjetëm dhe atë final të politikës 
monetare, duke shërbyer kështu si pikënisje e mekanizmit të transmetimit të 
politikës monetare.

Që në fillimet e Bankës së Shqipërisë si bankë qendrore në një ekonomi 
tregu, politika monetare u dizenjua sipas kuadrit të shënjestrimit monetar, në 
një regjim të lirë të kursit të këmbimit, ku arritja e objektivit final, stabilitetit 
të çmimeve, kalonte nëpërmjet një objektivi të ndërmjetëm sasior të parasë, 
ofertës së parasë M3. Si objektiva operacionalë për arritjen e objektivit të 

Editorial

KUADRI I RI OPERACIONAL I POLITIKËS MONETARE: 
SHËNJESTRIMI I NORMAVE AFATSHKURTRA TË 

TREGUT NDËRBANKAR 
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ndërmjetëm kanë shërbyer mjetet e brendshme neto1  MBN (tavan) dhe mjetet 
valutore neto2 , MVN (dysheme). 

Brenda këtij kuadri të bazuar gjerësisht në teorinë monetariste, politika 
monetare e ndjekur nga Banka e Shqipërisë ka evoluar në përgjigje të 
stabilizimit të ekonomisë, rritjes së eficiencës së sistemit bankar në vend 
dhe thellimit të ndërmjetësimit financiar, duke u bërë më fleksibël dhe duke 
përdorur instrumente të orientuara drejt tregut. Këto zhvillime parashtruan 
edhe nevojën për rikonceptimin e kuadrit operacional të politikës monetare, në 
funksion të rritjes së efektivitetit të saj. Analizat dhe diskutimet e vazhdueshme 
brenda Bankës së Shqipërisë evidentuan shënjestrimin e normave afatshkurtra 
të interesit në tregun ndërbankar si përqasjen më të përshtatshme për të 
zëvendësuar objektivat sasiorë monetarë. Vendimi për ndryshimin e objektivit 
operacional u mor nga Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë në muajin 
qershor të vitit 2010. Shprehja formale e tij është si më poshtë:

“Objektivi operacional i politikës monetare të Bankës së Shqipërisë do të 
jetë orientimi i normave afatshkurtra të interesit të tregut ndërbankar pranë 
normës bazë të interesit të Bankës së Shqipërisë, të vendosur nga Këshilli 
Mbikëqyrës i saj, si dhe kufizimi i luhatjeve të tyre. ”

SI LINDI NEVOJA E NDRYSHIMIT? OBJEKTIVAT SASIORË: PSE 
NUK ISHIN MË TË PËRSHTATSHËM?

Paralelisht me rritjen e kapaciteteve analizuese dhe parashikuese, analiza e 
inflacionit në Bankën e Shqipërisë është tashmë gjithëpërfshirëse. Parashikimi i 
inflacionit, i cili bazohet në një shumëllojshmëri të gjerë treguesish ekonomikë, 
ka marrë rol parësor në vendimmarrje dhe në formimin e pritjeve të agjentëve 
ekonomikë, duke përgatitur terrenin që në të ardhmen të shërbejë si objektiv 
i ndërmjetëm i politikës monetare.

Megjithëse pranohet që inflacioni në afat të gjatë është një fenomen 
monetar, tashmë gjithashtu besohet gjerësisht se në horizontin afatshkurtër 
dhe afatmesëm ai mund të ndikohet njëkohësisht nga shumë variabla, gjë 
që ka zbehur rolin e agregatëve monetarë në vendimmarrjen e politikës 
monetare. Për më tepër, marrja e vendimit të politikës monetare udhëhiqet 
thuajse tërësisht nga parashikimi i inflacionit në një periudhë afatmesme 
dhe balanca e rreziqeve ndaj arritjes së objektivit të synuar. Kjo filozofi e 
vendimmarrjes së politikës monetare e zhvendosi paranë nga funksioni i saj si 
objektiv i vetëm i ndërmjetëm, duke i bërë objektivat e MBN dhe MVN më pak 
të vlefshëm në zbatimin e vendimeve të politikës monetare. Këto zhvillime, 
përveçse janë diskutuar gjerësisht brenda Bankës së Shqipërisë, janë tejçuar 
në mënyrë formale edhe tek agjentët ekonomikë nëpërmjet reflektimit në 

1	 Mjetet e brendshme neto përfaqësojnë shumën e pretendimeve të Bankës së Shqipërisë, 
përjashtuar pretendimet valutore të saj ndaj jorezidentëve.

2	 Mjetet valutore neto llogariten si diferencë e pretendimeve ndaj jorezidentëve dhe detyrimeve 
të Bankës së Shqipërisë ndaj jorezidentëve.
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Dokumentin e Politikës Monetare për vitet 2009 – 2011, miratuar nga Këshilli 
Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë. 

Mbajtja e objektivave sasiorë monetarë kërkon plotësimin e dy kushteve 
kryesore: një kërkesë të qëndrueshme të parasë dhe një marrëdhënie të fortë 
mes parasë dhe objektivit final, inflacionit. Ndonëse për një periudhë të gjatë 
kohe politikëbërja monetare, e bazuar në objektiva sasiorë të parasë, ka 
patur një performancë të pamohueshme, tashmë 
përmbushja e të dy kushteve është në një masë 
të pamjaftueshme për një orientim të drejtë të 
vendimmarrjes së politikës monetare bazuar në 
këtë kuadër operacional.3 

Nga studimet empirike për rastin e Shqipërisë, 
kërkesa për para rezulton të jetë e qëndrueshme 
vetëm në afat të gjatë4. Ndërkohë që kjo gjetje 
nuk është pa ndërlikime për politikën monetare, 
ajo gjithsesi është pak e dobishme për drejtimin në 
nivel operacional të politikës monetare. Fakti që 
parametrat e përcaktimit të kërkesës për para nuk 
ofrojnë saktësi të kënaqshme në afat të shkurtër, 
e bën të vështirë parashikimin e niveleve optimale 
të objektivit të ndërmjetëm M3 dhe vendosjen e 
objektivave operacionalë në përputhje me të, me 
qëllim arritjen e nivelit të synuar të inflacionit. 

Gjithashtu, paraja nuk rezulton të ketë fuqi të madhe në parashikimin e 
inflacionit krahas variablave të tjerë, duke dëshmuar për një lidhje jo të fortë 
mes saj dhe objektivit të politikës monetare. Për më tepër, siç duket edhe 
nga grafiku më lart, prej disa vitesh luhatshmëria e inflacionit ka qenë e ulët, 
ndërkohë që normat e rritjes të parasë janë luhatur brenda një intervali të 
gjerë, duke vështirësuar përcaktimin e vlerave të përshtatshme të objektivave 
sasiorë në funksion të arritjes së objektivit final. 

Çështjet e mësipërme të përballuara nga politika monetare në vend 
mund të përshkruhen fare mirë edhe nën dritën e eksperiencës së vendeve 
të tjera që kanë patur kuadër të ngjashëm të politikës monetare, sipas së 
cilit, veçanërisht me stabilizimin e inflacionit në vlera të ulëta, treguesit 
monetarë e humbasin aftësinë shpjeguese për inflacionin5, dhe ndoshta edhe 
atë parashikuese. Për rrjedhojë, përmbushja e një objektivi sasior monetar 
nuk çon domosdoshmërish në mbajtjen e inflacionit brenda nivelit të synuar. 
Gjithashtu, monitorimi dhe kontrolli i parasë bëhet më i vështirë me zhvillimin 
e tregjeve financiare, ndërkohë që sinjalizimi i politikës monetare është më 
problematik për bankën qendrore. Nga ana tjetër, zbatimi i politikës monetare 

3	 Kjo temë është diskutuar gjerësisht nga Fullani (2007), Kolasi dhe Themeli (2006), Ibrahimi 
dhe Luçi (2005).

4	 Shih Tanku (2006).
5	 Shih Estrella dhe Mishkin (1996) për një trajtim të gjerë të rolit të objektivave sasiorë monetarë 

në politikën monetare.
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nëpërmjet objektivave sasiorë të parasë krijon luhatshmëri të tepërt në normat 
e interesit, të cilat pengojnë zhvillimin e mëtejshëm të tregjeve. 

Në këto kushte, mbajtja e MBN dhe MVN si objektiva operacionalë nuk 
ofronte më një kuadër fleksibël dhe të përshtatshëm për tejçimin eficient të 
vendimeve të politikës monetare në ekonomi. Në përgjigje të nevojës për 
përmirësimin e kuadrit operacional të Bankës së Shqipërisë dhe për nxitjen 
e mëtejshme të efikasitetit të transmetimit të politikës së normës së interesit, 
objektivat sasiorë u zëvendësuan nga normat afatshkurtra të interesit në 
tregun ndërbankar. 

KUADRI I RI OPERACIONAL – SHËNJESTRIMI I NORMËS SË 
INTERESIT

Shënjestrimi i normave afatshkurtra në tregun ndërbankar është tashmë një 
praktikë e ndjekur prej mëse dy dekadash nga bankat qendrore të vendeve 
të zhvilluara, dhe vitet e fundit, edhe nga bankat qendrore të ekonomive në 
zhvillim. Një përqasje e tillë operacionale nuk është detyrimisht e lidhur me 
një regjim të pastër të shënjestrimit të inflacionit. Ajo konsiderohet gjithashtu 
optimale edhe në rastet e një regjimi të targetimit monetar fleksibël, në 
kushtet e një inflacioni të ulët dhe me një përshumëzues (multiplikator) të 
paqëndrueshëm të parasë, ose në rastet kur banka qendrore i merr vendimet 
bazuar në një set treguesish. Ditët e sotme duket se ekziston një konsensus i 
gjerë mes akademikëve dhe bankierëve qendrorë se një normë afatshkurtër 
ndërbankare është një objektiv i përshtatshëm operacional për zbatimin e 
politikës monetare.

Eksperienca ka treguar që kjo mënyrë përqasjeje operacionale çon në 
luhatshmëri më të ulët të normave të interesit kundrejt përdorimit të variablave 
sasiorë të parasë si objektiva operacionalë6. Duke kontrolluar një normë 
afatshkurtër të tregut ndërbankar dhe duke mundësuar parashikueshmërinë 
e ndryshimeve të saj nëpërmjet një strategjie të qartë të politikës monetare, 
normat afatmesme dhe afatgjata – të cilat janë më të rëndësishme në 
transmetimin e politikës monetare – reagojnë në një masë të parashikueshme 
ndaj ndryshimeve në normat afatshkurtra. Gjithashtu, targetimi operacional i 
normës së interesit është më i thjeshtë për t’u kuptuar nga agjentët ekonomikë 
dhe mundëson një sinjalizim më të qartë të qëndrimit të politikës monetare. 

Banka e Shqipërisë i ka kushtuar një vëmendje në rritje ecurisë së normave 
të interesit në tregun ndërbankar, sidomos gjatë dy viteve të fundit. Me 
konsolidimin e stabilitetit makroekonomik dhe zhvillimin e tregut financiar 
në vend, dhe në përputhje me nevojën e një kuadri më fleksibël të politikës 
monetare, vendosja e tyre në rolin e objektivit operacional erdhi si një hap 
natyral. 

6	 Një nga shembujt përfaqësues është analiza e politikës monetare të FED-it nga Bindseil (2004).
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CILA NORMË E TREGUT NDËRBANKAR?

Zgjedhja e një objektivi të përshtatshëm operacional duhet të mbështetet 
në plotësimin e tre kritereve të përgjithshme: lehtësi për t’u matur, 
kontrollueshmëri dhe parashikueshmëri e ndikimeve mbi objektivin final të 
politikës monetare. Në rastin e shënjestrimit të një norme interesi, kriteri i 
parë nuk është i përshtatshëm për të zgjedhur mes normave të ndryshme të 
interesit në tregun ndërbankar, pasi të gjitha normat që mund të përdoren 
nuk paraqesin vështirësi në matje, dhe për rrjedhojë, diskutimi fokusohet më 
shumë në lehtësinë për t’u kontrolluar dhe në eficiencën e transmetimit të saj 
tek objektivi final. 

Zgjedhja e maturitetit të normës afatshkurtër të tregut ndërbankar që shërben 
si objektiv operacional mund të përfshijë një “trade off” mes përmbushjes së dy 
kritereve të fundit të përmendur më sipër. Përgjithësisht, vlerësohet se normat 
afatshkurtra janë më lehtë të kontrollueshme nga banka qendrore dhe me një 
shkallë saktësie më të madhe se normat afatgjata7. Por, këto norma luajnë një 
rol më modest në transmetimin e politikës monetare, dhe ndoshta një normë 
me maturitet më të gjatë do të ishte më e përshtatshme për të transmetuar 
politikën e ndjekur nga banka në të gjithë spektrin e kurbës së yield-eve. Nga 
ana tjetër, edhe përqendrimi në maturitete të gjata mbart kosto në terma të 
mundësisë për të kontrolluar normën e interesit. Për më tepër, shënjestrimi 
i normave me maturitet më të lartë kundrejt atyre me maturitet afatshkurtër 
mund të shkaktojë rritjen e luhatshmërisë të këtyre të fundit, madje mund të 
krijojë edhe hapësira për ndërmarrjen e veprimeve spekulative. 

Zgjidhja e trade off-it të mësipërm, të paktën nga ana praktike, tregohet 
nga zgjedhjet e bankave të tjera qendrore, të cilat në përgjithësi fokusohen 
parësisht në normat afatshkurtra të tregut ndërbankar. Një argument tjetër 
në favor të përdorimit të normave afatshkurtra si objektiv operacional nga 
Banka e Shqipërisë, ofrojnë edhe vetë tiparet e tregut ndërbankar në Shqipëri. 
Bankat shqiptare, ndoshta edhe prej eksperiencës së kufizuar në parashikimin 
e likuiditetit, janë më aktive në tregun e huamarrjes afatshkurtër, duke e bërë 
këtë segment më të thellin e tregut ndërbankar. Për rrjedhojë, u gjykua se 
drejtimi i normave të interesit nga Banka e Shqipërisë do të ishte më eficient 
duke shënjestruar normat me maturitet afatshkurtër. 

SI ZBATOHET NË PRAKTIKË VENDIMI?

Ndryshimi i objektivit operacional lidhet direkt me mënyrën se si Banka e 
Shqipërisë orienton veprimet e saj në tregun e parasë, pra me veprimet me 
likuiditetin në sistemin bankar.

E thënë më thjesht, në një moment të caktuar, disa banka kanë tepricë 
likuiditeti dhe disa të tjera kanë mungesë likuiditeti, ndërkohë që banka 
qendrore mbush mungesën ose tërheq tepricën agregate të likuiditetit në 

7	 Për një diskutim më të gjerë të karakteristikave të normës së interesit që shërben si objektiv 
operacional shih Van’t dack (1999).
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sistemin bankar. Në bazë të ndryshimit operacional, Banka e Shqipërisë i jep 
sistemit bankar sasinë e likuiditetit që i duhet me një normë interesi sa më afër 
normës bazë të interesit të shpallur nga Këshilli Mbikëqyrës. E njëjta logjikë, 
ndiqet edhe në rastin kur sistemi bankar ka tepricë likuiditeti. Deri përpara 
30 qershorit 2010, banka qendrore nuk kishte angazhimin zyrtar se do t’i 
jepte sistemit bankar të gjithë sasinë e likuiditetit të kërkuar prej tij, ndërkohë 
që bankat tregtare nuk kishin garancinë formale që do të merrnin të gjithë 
likuiditetin e munguar. Për rrjedhojë, ato ishin më konservatore me njëra-
tjetrën, apo me menaxhimin e likuiditetit të tyre. Por, me ndryshimet e bëra, 
situata e likuiditetit është e balancuar (nuk ka as mungesë dhe as tepricë 
likuiditeti), niveli i agreguar i likuiditetit është afër zeros, atëherë tregtimi është 
i orientuar pranë nivelit të normës bazë të interesit.

REAGIMI I TREGUT NDËRBANKAR NDAJ 
KUADRIT TË RI OPERACIONAL

Në tregun ndërbankar, segmentet më aktive janë 
ato të maturitetit 1- dhe 7-ditor. Edhe pse në këtë 
treg ka edhe transaksione me maturitet 1-mujor apo 
edhe më të gjatë, ato janë të rralla. Për këtë arsye, 
këto segmente të tregut ndërbankar janë ende pak të 
rëndësishme për transmetimin e politikës monetare. 

Në grafikun 2 më poshtë paraqitet ecuria e 
normave të interesit me maturitet 1- dhe 7-ditor, 
së bashku me normën bazë dhe normat e interesit 
të kredisë e depozitës 1-ditore, që nga fillimi i vitit 
2008. Sikurse vërehet nga grafiku, këto norma të 
interesit, veçanërisht ajo 1-ditore, kanë ardhur 
duke iu afruar gjithnjë e më shumë normës bazë të 
interesit, duke shfaqur edhe luhatshmëri më të ulët. 

Ndonëse është shpejt për të analizuar efektin 
e objektivit të ri operacional, një krahasim midis 
periudhave para dhe pas ndryshimit na jep një ide të 
përgjithshme mbi reagimin e tregut pas ndryshimit. 
Një mënyrë e thjeshtë për të matur performancën 
e operacioneve monetare nën kuadrin e ri është 
diferenca e normave të interesit me normën bazë 
(grafiku 3, majtas). Ky tregues është llogaritur për 
4 gjashtëmujorët e viteve 2009 dhe 2010. Sikurse 
vërehet nga grafiku, diferenca e normave 1- dhe 
7-ditore të interesit nga norma bazë ka ardhur 
dukshëm në rënie. Edhe pse ndryshimi zyrtar i 
objektivit operacional u mor në qershor 2010, ai 
është paraprirë nga një punë e hershme përgatitore 
e Bankës së Shqipërisë. Kjo shpjegon edhe fillimin 
e ngushtimit të devijimit të këtyre normave ndaj 
normës bazë përpara ndryshimit formal të objektivit.

Grafik 3: Devijimi nga norma bazë (majtas)
dhe devijimi standard (djathtas) i normave

afatshkurtra të interesit në tregun ndërbankar.
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Për të matur luhatshmërinë e normave të interesit të tregut ndërbankar 
është përdorur devijimi standard i tyre, i llogaritur për të njëjtën periudhë 
dhe frekuencë si edhe devijimi absolut mesatar (grafiku 3 djathtas). Edhe pse 
ky tregues është lehtësisht më i lartë në gjashtëmujorin e dytë të vitit 2010 
krahasuar me gjashtëmujorin e parë të këtij viti, në terma mesatarë vjetorë, 
ai është më i ulët në vitin 2010 krahasuar me vitin 2009. Gjithashtu, duhet 
patur në konsideratë se një luhatshmëri e shtuar është e pranueshme për 
periudhat që pasojnë ndryshime të rëndësishme, deri në stabilizimin e plotë 
të tregut në përgjigje të këtyre ndryshimeve.

NË VEND TË PËRFUNDIMEVE

Vendosja e MVN dhe MBN si objektiva operacionalë të politikës monetare 
ka qenë e lidhur ngushtë me përdorimin e hershëm të parasë si objektiv të 
ndërmjetëm të saj. Zhvendosja e parasë nga ky rol dhe evoluimi i elementëve 
të tjerë të kuadrit të politikës monetare natyrshëm sollën kërkesën për një 
përqasje operacionale më fleksibël dhe eficiente. Në përgjigje të kësaj 
kërkese, në funksion të rritjes së efektivitetit dhe transparencës së politikës 
monetare, Banka e Shqipërisë vendosi të aplikojë si objektiv të operacioneve 
të saj, orientimin e normave afatshkurtra të interesit të tregun ndërbankar 
pranë normës bazë të interesit dhe kufizimin e luhatjes së tyre.

Shënjestrimi i normave të interesit të tregut ndërbankar është një përqasje 
operacionale, e cila ka mbështetje të gjerë teorike dhe ka funksionuar 
me sukses në praktikën e shumë ekonomive të zhvilluara dhe të atyre në 
zhvillim. Ky kuadër operacional mundëson një kontroll më të mirë të 
horizontit afatshkurtër të kurbës së normave të interesit, duke e bërë politikën 
monetare më transparente dhe duke mundësuar një sinjalizim më të qartë të 
qëndrimit të saj. Njëkohësisht, ai i shërben funksionimit më të qetë të tregut 
ndërbankar, uljes së primeve të rrezikut në të, si dhe administrimit më të mirë 
të likuiditetit afatshkurtër dhe afatmesëm të sistemit bankar. Një krahasim i 
ecurisë së normave afatshkurtra të interesit në tregun ndërbankar para dhe 
pas ndryshimit tregon për një afrim më të madh të tyre pranë normës bazë 
të interesit dhe luhatshmëri më të ulët të tyre, duke konsideruar faktin se 
këto norma kanë qenë në vëmendje të Bankës së Shqipërisë edhe përpara 
vendimit zyrtar të shndërrimit të tyre në objektiv operacional.

Duhet theksuar se ndryshimi i mësipërm nuk prek strategjinë e politikës 
monetare të ndjekur nga Banka e Shqipërisë, por vetëm kuadrin operacional 
të zbatimit të saj8. Gjithashtu, ky ndryshim nuk nënkupton lënien mënjanë të 
parasë nga vendimmarrja e politikës monetare. Treguesit monetarë do të 
vazhdojnë të shërbejnë si indikatorë që përmbajnë informacion të vlefshëm 
për inflacionin, sidomos në afat të gjatë, pa patur detyrimisht statusin e 
objektivit. Gjithashtu, MVN do të ketë vëmendjen e veçantë të Bankës së 

8	 Për një trajtim të plotë të strategjisë së politikës monetare të Bankës së Shqipërisë, shih 
“Dokumentin e Politikës Monetare për periudhën 2009-2011”, të rishikuar me vendim të 
Këshillit Mbikqyrës të Bankës së Shqipërisë Nr.43 të datës 30 qershor 2010. Ndryshimi i 
objektivave operacionalë është pasqyruar në këtë dokument në faqen 10.
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Shqipërisë në drejtimin e politikës monetare, por tashmë me një orientim më 
afatmesëm dhe afatgjatë.
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HISTORIK, PRAKTIKA BOTËRORE MBI REGJISTRIN E KREDIVE 

Me rritjen e numrit të produkteve të kredisë në botë dhe paralelisht me 
rritjen e kërkesës për kredi nga ana e personave fizikë dhe juridikë, filluan 
të shfaqeshin problemet e para në formën e vonesave në shlyerjen e kësteve 
deri në mosshlyerje të plotë të kredive. Numri i klientëve të tillë filloi të rritej 
gjithnjë e më shumë, por njëkohësisht, mungonte informacioni i plotë dhe i 
saktë mbi ecurinë e tyre në sistemin bankar apo financiar.

Nisur nga nevoja për të shmangur mungesën e informacionit në kredidhënie 
si dhe për ta përqendruar këtë informacion e për ta rimarrë atë të përmbledhur, 
u krijuan regjistrat e kredive, të cilët sot e kësaj dite funksionojnë në mënyrë 
eficiente në pjesën më të madhe të vendeve në botë. 

Palët e interesuara, nëpërmjet bazës elektronike të përqendruar të regjistrit 
të kredive, marrin të dhëna të përmbledhura në lidhje me ekspozimin 
kreditor të çdo kredimarrësi, ekspozimin si palë e lidhur me kredimarrësin, 
garantuesit e kredive, informacion mbi kolateralet përkatëse, informacion 
mbi performancën e kredimarrësve në sistem etj. 

Në botë njihen dy lloje regjistrash kredie:

•	 regjistra kredie publikë, dhe
•	 regjistra kredie privatë.

Regjistrat e kredive publikë administrohen nga institucione shtetërore, 
publike apo nga autoritete mbikëqyrëse të subjekteve të caktuara, qëllimi i të 
cilave nuk është fitimprurës. I tillë është Regjistri i Kredive në Francë, Belgjikë 
dhe Letoni, që administrohen nga autoritetet përkatëse mbikëqyrëse. 

Veç sa më lart, njihen edhe regjistrat privatë të kredive, të cilët krijohen 
nga shoqëri të caktuara dhe që ofrojnë karakteristika të ndryshme nga ato që 
mund të ofrojë regjistri publik i kredive në vendin e tyre. I tillë është Regjistri i 
Kredive në Angli, Holandë, Greqi etj.

Referuar praktikës botërore, regjistrat e kredive privatë dhe publikë 
konsiderohen si plotësues të njëri-tjetrit dhe jo si zëvendësues. Dallimi kryesor 
mes tyre është se në regjistrat publikë, pjesëmarrja është e detyrueshme dhe e 
përcaktuar me akte rregullative apo ligjore, ndërkohë që në regjistrat privatë, 
pjesëmarrja është përgjithësisht mbi baza vullnetare.

Editorial

REGJISTRI I KREDIVE
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Në Bashkimin Evropian (BE) 1, janë 3 shtetet që operojnë vetëm me regjistra 
kredie publikë, 13 shtetet që operojnë vetëm me regjistra kredie privatë, si 
dhe 10 shtetet që kanë regjistra kredie si privatë edhe publikë.

Në SHBA, industria raportuese private spikat 3 ofrues të mëdhenj 
informacioni kreditor që janë: Trans Union, Equifax dhe Experian.

Regjistri i parë i Kredive në botë u krijua në SHBA në vitin 1830 dhe në atë 
kohë arsyeja e krijimit të tij lindi nga prania e asimetrisë së informacionit në 
tregje. Historiku 170-vjeçar i regjistrit të kredive në SHBA ka ndihmuar për 
zhvillimin dhe përshtatjen e këtij sistemi me zhvillimet e kohës, qofshin ato 
ekonomike apo teknologjike. Ndërkohë, nxjerrja e raportit të kredimarrësit 
për klientët ishte një zhvillim shumë më i vonshëm në SHBA dhe përkon me 
shekullin e XX-të. Nga ana tjetër, ligjvënësi në BE i kushton ende rëndësi të 
lartë kufizimeve ndaj privatësisë në raportimin e kredive krahasuar me çka 
është e lejuar në SHBA. 

Vendet më të industrializuara në botë, si për shembull SHBA, Kanadaja 
apo vendet e Bashkimit Evropian, tentojnë të kenë sisteme më të zgjeruara 
shkëmbimi informacioni sesa ekonomitë në zhvillim. Kjo lidhet me disa arsye, 
si për shembull volumi dhe intensiteti më i lartë i kredidhënies në vendet 
e industrializuara, infrastruktura ligjore dhe rregullative më e fortë kryesisht 
në drejtim të shkëmbimit të informacionit, mbrojtjes së konsumatorit dhe 
privatësisë individuale, teknologjia e komunikimit më e sofistikuar, lëvizshmëria 
më e lartë e kredimarrësve në këto vende etj.

AVANTAZHET E REGJISTRIT TË KREDIVE NË TREGJET 
FINANCIARE

Ashtu siç edhe autorë të ndryshëm shprehen në botimet e tyre, në botë 
shumë banka po kalojnë në mënyrë figurative nga sistemi i kredidhënies 
“bazuar në kolaterale”, në sistemin e kredidhënies “bazuar në më shumë 
informacion”. Prandaj, kohët e fundit gjithnjë e më shumë po vihet theksi 
në saktësimin dhe pasurimin e informacionit të disponueshëm në regjistrat 
e kredive qofshin privatë apo publikë, me qëllim vjeljen e sa më shumë 
informacioni dhe gjykimin sa më të plotë dhe të bazuar.

Regjistri i Kredive i jep palëve të interesuara një informacion të përmbledhur 
në lidhje me ekspozimin kreditor të çdo kredimarrësi, ekspozimin si palë e 
lidhur me kredimarrësin, informacion mbi kolateralet përkatëse, informacion 
mbi performancën e kredimarrësve në sistem etj. Ky informacion përkthehet në 
terma ekonomikë si një “kolateral moral”, për rrjedhojë gjithsecilit i intereson 
që ky kolateral të jetë më pozitivi i mundshëm.

Nisur nga sa më lart, Regjistri i Kredive ofron avantazhe për të gjitha palët 
e interesuara, ndër të cilat mund të përmendim:

1	 Në vitin 2009.
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•	 Redukton asimetrinë e informacionit mes huadhënësve dhe 
huamarrësve;

•	 I jep mundësinë huadhënësve të vlerësojnë në mënyrë më të kujdesshme 
rrezikun e çdo kredimarrësi dhe të rrisin cilësinë e portofolit të tyre;

•	 Minimizon problemin e “përzgjedhjes së kredimarrësve të gabuar” 
dhe mund të ulë koston e kreditimit për një kreditor të mirë;

•	 Rrit aksesin e personave të ndryshëm fizikë apo juridikë në kredimarrje 
dhe për rrjedhojë rrit nivelin e kredive të subjektit/bankës;

•	 Duke e ndërthurur informacionin nga regjistri në vlerësimin me 
pikë ose credit score të çdo kredimarrësi, ndikon në uljen e kostove 
operacionale dhe për rrjedhojë rritjen e përfitueshmërisë.

PRAKTIKA NË SHQIPËRI DHE RISITË PËRGJATË 6-MUJORIT TË 
DYTË 2010

Bazuar në Ligjin nr. 8269, datë 23.12.1997 “Për Bankën e Shqipërisë” 
si dhe Ligjin nr. 9662, datë 18.12.2006 “Për bankat në Republikën e 
Shqipërisë”, më 3 janar 2008 nisi funksionimin Regjistri i Kredive në Bankën 
e Shqipërisë. Krijimi i këtij Regjistri u parashikua për herë të parë në ligjin “Për 
bankat në Republikën e Shqipërisë” të vitit 2006, pasi në ligjin e vjetër të vitit 
1998 ekzistenca e tij nuk ishte e parashikuar.

Në vendin tonë, për sa kohë që është i administruar nga Banka e Shqipërisë 
si institucion i administratës shtetërore/publike, Regjistri i Kredive funksionon 
si një shërbim publik, pra nuk është një shërbim që ofrohet nga shoqata/
komuniteti i bankave tregtare apo nga shoqëri tregtare të specializuara siç 
ndodh në disa vende të tjera.

Deri në nëntor të vitit 2010, pjesëmarrës ose raportues të të dhënave në 
Regjistrin e Kredive ishin vetëm bankat dhe degët e bankave të huaja. 

Një nga objektivat e Bankës së Shqipërisë, ishte përfshirja në të edhe e 
subjekteve të tjera që ushtrojnë aktivitetin e kredidhënies. Kjo, me qëllim 
plotësimin e informacionit për çdo kredimarrës në sistemin bankar dhe 
financiar të Republikës së Shqipërisë dhe përdorimin e këtij informacioni për 
një proces kreditues më të kujdesshëm, që ndikon në minimizimin e rrezikut 
që vjen nga mungesa e tij. Meqenëse Regjistri i Kredive i shërben edhe 
funksionit mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë, përfshirja e subjekteve të tjera 
përmirëson edhe ushtrimin e këtij funksioni. Ky proces kaloi nëpër disa faza 
të rëndësishme, aktorë të të cilave ishin jo vetëm subjektet e reja, por edhe 
Departamenti i Mbikëqyrjes dhe Departamenti i Teknologjisë së Informacionit 
në Bankën e Shqipërisë.

Kohë të konsiderueshme, për vetë rëndësinë që mbart, mori procesi i 
verifikimit të të dhënave. Saktësia dhe plotësia e tyre në përputhje me kriteret 
e paracaktuara të sistemit të Regjistrit të Kredive ishin kushtet bazë kualifikuese 
për vijimësinë e projektit.
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Paralelisht, ky proces u shoqërua edhe me rishikimin e akteve nënligjore 
që rregullojnë funksionimin e Regjistrit të Kredive. Më konkretisht, më datë 
13 tetor 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi rregulloren 
nr. 67 “Mbi përmbajtjen e informacionit dhe funksionimin e Regjistrit të 
Kredive në Bankën e Shqipërisë” si dhe udhëzimin nr. 68 “Për procedurën e 
nxjerrjes së raportit të kredimarrësit dhe rishikimin e të dhënave që mbahen 
në Regjistrin e Kredive”.

Ndër momentet kryesore që përcillen nga aktet e reja të rishikuara, 
përmendim zgjerimin e përmbajtjes së termit “raportues të dhënash”, ku 
përveç bankave dhe subjekteve financiare jobanka të licencuara nga Banka 
e Shqipërisë, të përfshihen edhe subjekte të tjera financiare, mbi bazën e 
marrëveshjeve të lidhura nga Banka e Shqipërisë me to dhe/ose autoritetet 
e tyre mbikëqyrëse. I tillë është rasti i Unioneve të shoqërive të kursim-
kreditit, në rolin e përfaqësuesve të shoqërive të kursim-kreditit anëtare të 
tyre. Gjithashtu, përmendim edhe zgjerimet në përkufizimin e termit “kredi” 
dhe “raportues të dhënash”, përshtatjen e terminologjisë me ligjin e ri “Për 
mbrojtjen e të dhënave personale” si dhe rregullimin e disa çështjeve që kanë 
lindur nga praktika e operimit 3-vjeçar.

Nga ana tjetër, me anë të rregullores së re, kemi theksuar faktin se 
dokumentet apo informacioni që gjeneron sistemi i Regjistrit të Kredive për 
raportuesit e të dhënave, nuk ka si qëllim në vetvete të analizojë apo të kryejë 
vlerësime për rrezikun e kredisë së kredimarrësve, por vetëm t’i përcjellë 
raportuesit ose kërkuesit një pasqyrë të ekspozimeve dhe performancës së tij 
në sistem. Ky sistem pasqyron atë çfarë subjektet raportuese raportojnë në të 
dhe këta të fundit e përdorin këtë informacion, sipas rastit, për vlerësime të 
performancës së klientëve në procesin e kredidhënies.

Në përfundim të fazave testuese dhe me hyrjen në fuqi të akteve nënligjore 
të sipërpërmendura, më datë 19 nëntor 2010 filluan raportimin e tyre live në 
Regjistrin e Kredive në Bankën e Shqipërisë, 5 subjekte të reja. Më konkretisht:

•	 Fondi Besa sha,
•	 Opportunity Albania sha,
•	 Vision Fund Albania shpk,
•	 Unioni i shoqërive të kursim-kreditit “Unioni shqiptar kursim-kredi”,
•	 Unioni i shoqërive të kursim-kreditit “Jehona”.

Për rrjedhojë, numri i total i raportuesve aktivë në Regjistrin e Kredive në 
Shqipëri është 222.

Raportuesit e rinj, pasuruan me informacion shtesë dhe të vlefshëm bazën e 
të dhënave të regjistruara në Regjistër, duke e rritur në total numrin e kredive 
të raportuara në 577 451, nga të cilat aktive 318 719, ose përkatësisht me 
rreth 11% dhe 18%.

2	 Përshirë edhe Bankën e Shqipërisë për kreditë dhënë punonjësve të saj.
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ÇFARË RAPORTOJNË SUBJEKTET NË REGJISTRIN SHQIPTAR 
TË KREDIVE DHE RAPORTI I KREDIMARRËSIT

Raportuesit e të dhënave raportojnë në Regjistrin e Kredive në Bankën e 
Shqipërisë, të gjithë kreditë, overdraftet (çelje e kredisë bankare), kartat e kreditit, 
letër kreditë etj. për kredimarrësit e tyre. Gjithashtu, ata raportojnë informacionin 
e detajuar në lidhje me garantuesit ose personat e lidhur me kredimarrësit si dhe 
informacionin në lidhje me kolateralet që sigurojnë këto kredi.

Ky raportim përmban në mënyrë të detajuar të dhëna identifikuese të tilla 
si emri, mbiemri, atësia, datëlindja, NIPT-i etj. si dhe të dhëna në lidhje me 
ekspozimin e kredimarrësve në sistemin bankar dhe financiar që lidhen me 
shumën e aprovuar, shumën e mbetur, shumën në vonesë, datën e disbursimit 
të kredisë, monedhën, klasifikimin e kredimarrësit sipas klasave të rrezikut etj. 
Gjithashtu, raportimi që kryen subjekti raportues, përmban informacion edhe 
në lidhje me llojin e personit që ka një kredi, pra nëse është person fizik apo 
juridik, në lidhje me sektorin e industrisë ku ai operon, si dhe në lidhje me 
qëllimin e marrjes së kredisë.

Raportuesit ngarkojnë çdo ditë kreditë e reja dhe të mbyllura si dhe 
përditësojnë çdo muaj klasifikimin sipas kategorive të rrezikut të kredive. 
Regjistri përmban informacione pozitive dhe negative për kredimarrësin dhe 
këto të dhëna ruhen në Regjistër për 5 vjet.

Procesi i miratimit të kredisë kërkon kujdes të lartë në momentin e gjykimit 
mbi aftësinë paguese të aplikuesit. Me anë të informacionit të marrë nga 
Regjistri i Kredive, raportuesi kontrollon në kohë reale masën e ekspozimeve 
të klientit si dhe historikun e klasifikimit të këtij klienti apo performancën e tij 
në sistemin bankar dhe/ose financiar.

Veç kësaj, elementi “kohë” është po aq i rëndësishëm. Subjekti kredidhënës 
tashmë kursen kohë në vendimmarrje. Për shembull, koha që kërkonte marrja 
e vërtetimeve nga çdo subjekt, është relativisht ‘e kushtueshme’ në tregun e 
kredisë.

Duke pasur mundësinë të lexojnë historikun e statusit të kredimarrësit (24 
muajt më të fundit) në një raportues të caktuar, atëherë raportuesi tjetër ku 
ky kredimarrës mund të drejtohet për të aplikuar për një kredi të re, krijon një 
ide në lidhje me performancën e tij si kredimarrës: nëse ka pasur më parë 
vonesa, nëse vonesat ende vazhdojnë, situata është përmirësuar apo kredia 
është mbyllur etj.

Gjithashtu, subjekti raportues krijon edhe një ide mbi sinqeritetin e shfaqur 
të kredimarrësit në momentin që ai deklaron nivelin e kredive në subjektet e 
tjera. Ai bën një kryqëzim të informacionit të marrë nga regjistri dhe atij të 
deklaruar nga klienti dhe nëse ato nuk përputhen atëherë në momentin e 
vendimmarrjes merr parasysh sinqeritetin e aplikuesit.

Duhet të theksojmë se Banka e Shqipërisë është autoriteti i vetëm, i cili ka të 
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drejtë që kundrejt pagesës prej 500 lekësh dhe plotësimit të dokumentacionit 
sipas rregullores dhe udhëzimit përkatës, t’u japë personave të interesuar 
Raportin e tyre të Kredimarrësit. Çdo person fizik apo juridik, person i lidhur 
me ta për veten e tij, trashëgimtar apo një person i autorizuar me prokurë 
prej tyre, mund të kërkojë gjenerimin e raportit të kredimarrësit si dhe mund ta 
tërheqë vetë atë sipas afateve të parashikuara në rregullore. Në këtë raport, 
përveç informacionit të sipërpërmendur, informacion të cilin e lexojnë edhe 
raportuesit, figuron edhe emri i bankës/subjektit jobankë në të cilin klienti 
ka një ekspozim të caktuar. Duke marrë raportin e tij të kredimarrësit nga 
Banka e Shqipërisë, çdo kredimarrës lexon një pasqyrë të detyrimeve të tij 
në sistemin bankar dhe atë financiar. Gjithashtu, çdo klient qoftë person fizik 
apo juridik ka të drejtë të kërkojë, pa pagesë, rishikimin e raportit të tij të 
kredimarrësit në rast të pretendimeve të mundshme lidhur me pasaktësinë 
e tij. Më tej, punonjësit e Zyrës së Regjistrit të Kredive merren me verifikimin 
e pretendimeve të klientëve dhe në fund të procesit i dorëzojnë sipas rastit 
raportin e ndryshuar ose jo.

Banka e Shqipërisë mund të përdorë informacionin e gjeneruar nga Regjistri 
i Kredive për qëllime statistikore dhe analiza të thelluara kryesisht në funksion 
të ushtrimit të procesit të mbikëqyrjes dhe administrimit optimal të rrezikut të 
kredisë nga subjektet e mbikëqyrura prej saj. 

Përmes një analize të detajuar, Departamenti i Mbikëqyrjes dhe ai i 
Teknologjisë së Informacionit, u angazhuan edhe në rishikimin e tarifave 
për kërkim që kryejnë subjektet pjesëmarrëse. Sipas vendimit nr. 69, 
datë 13.10.2010, tarifat aktuale që aplikohen janë 100 dhe 50 lekë për 
kërkim, përkatësisht për raportuesit banka dhe raportuesit jobanka. Tarifa e 
mëparshme ishte 110 lekë për kërkim.

DEGËT E BANKËS SË SHQIPËRISË, PJESË E PROCESIT TË 
NXJERRJES SË RAPORTIT TË KREDIMARRËSIT 

Për t’i ardhur në ndihmë personave që kërkojnë Raportin e Kredimarrësit, 
vendbanimi i të cilëve është larg Tiranës, janë parashikuar si ndërmjetëse 
në këtë proces edhe degët e Bankës së Shqipërisë në rrethe. Sot, persona të 
ndryshëm fizikë apo juridikë i drejtohen degëve të Bankës së Shqipërisë për 
të përpiluar kërkesat për Raportin e Kredimarrësit. Siç e përmendëm më lart, 
marrja e informacionit nga Regjistri i Kredive shkurton kohën e marrjes së 
vendimit për kredidhënie nga ana e bankës. Por njëkohësisht, ky është një 
avantazh edhe për aplikuesin për kredi, pasi nevoja që ai ka në atë moment 
plotësohet më shpejt se më parë. Veç kursimit në kohë, individëve i kushton 
edhe më pak kredia, për sa kohë që nuk janë të detyruar të marrin vërtetime 
kundrejt pagesave nga banka të ndryshme për të vërtetuar detyrimet e tyre 
në bankën ku po aplikojnë aktualisht apo edhe kostot dhe kohën shtesë të 
udhëtimit me qëllim nxjerrjen e Raportit të Kredimarrësit në zyrat qendrore të 
Bankës së Shqipërisë në Tiranë.
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Fjalime e prezantime të 
Administratorëve të 
Bankës së Shqipërisë 

në aktivitete brenda e 
jashtë vendit
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën e përbashkët për shtyp të misionit të FMN-së 
me Ministrinë e Financave dhe Bankën e Shqipërisë, 

14 korrik 2010

Të nderuar përfaqësues të medias së shkruar dhe vizive,

Vizita e misionit të Fondit Monetar Ndërkombëtar u karakterizua nga 
bisedime të frytshme dhe intensive. Ato u fokusuan në zhvillimet e fundit 
ekonomike në vend, perspektivat e tyre në të ardhmen e afërt dhe të largët 
si dhe rolin e politikave strukturore e makroekonomike për nxitjen dhe 
garantimin e zhvillimit të qëndrueshëm të vendit.

Në përfundim të bisedimeve, konstatojmë se ndajmë një opinion të 
përbashkët mbi rolin dhe rëndësinë e politikave të kujdesshme, të cilat duhet të 
kenë në thelb të tyre ruajtjen e ekuilibrave bazë të ekonomisë, si një parakusht 
esencial për rritjen e qëndrueshme dhe afatgjatë. 

Po kaq pozitiv është fakti se institucionet kryesore vendimmarrëse mbeten 
të angazhuara për të marrë hapa konkretë dhe në kohën e duhur për të 
garantuar këtë zhvillim. 

Banka e Shqipërisë e ka adoptuar me kohë dhe transparencë këtë pozicion, 
si udhërrëfyes të vendimmarrjes së saj në fushën e politikës monetare dhe në 
atë të mbikëqyrjes bankare. Shpjegimi i tij ka përbërë esencën e komunikimit 
tonë me aktorët e tjerë të ekonomisë dhe publikun e gjerë.

Më lejoni të trajtoj disi më në detaje çështjet e diskutuara gjatë këtyre 
ditëve, duke përmbledhur opinionin e Bankës së Shqipërisë mbi to.

Zhvillimet ekonomike të muajve të fundit përmbajnë sinjale inkurajuese, por 
ato ilustrojnë gjithashtu disa dobësi të ekonomisë shqiptare dhe kompromiset 
që duhet të njohin e të pranojnë politikëbërësit në përmbushjen e objektivave 
të tyre.

Ecuria e ekonomisë shqiptare gjatë gjysmës së parë të vitit 2010 ka qenë 
në linjë me projeksionet tona, duke u karakterizuar nga një rritje pozitive, por 
e ngadaltë, e aktivitetit ekonomik. 

Kjo rritje është mbështetur në një masë të madhe në rritjen e shpejtë të 
eksporteve, duke ilustruar përmirësimin e ekonomisë botërore, pozicionin 
më konkurrues të kursit të këmbimit, por edhe përpjekjet e bizneseve dhe 
të industrive që operojnë në këtë sektor për gjetjen e tregjeve të reja dhe 
shfrytëzimin e avantazheve të tyre konkurruese. 

Nga ana tjetër, kërkesa e brendshme ka patur një ecuri të ngadaltë, duke 
reflektuar kryesisht pasigurinë ende të lartë dhe vështirësitë në financimin 
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e aktivitetit ekonomik. Në kontekstin e ekuilibrave bazë të ekonomisë, kjo 
periudhë është shoqëruar me presione inflacioniste të kontrolluara dhe në 
rënie, si dhe me tendenca korrektuese në pozicionin e jashtëm të vendit. 

Shëndeti financiar i ekonomisë është përmirësuar, besimi në sistemin 
bankar është rikuperuar dhe primet e rrezikut në të kanë ardhur në rënie. Këto 
tendenca të përgjithshme pritet të vijojnë edhe në periudhën e ardhshme.

Zhvillimet ekonomike gjatë gjysmës së parë të vitit kanë shtruar për diskutim 
edhe nevojën e rishikimit të politikave dhe të projeksioneve fiskale për pjesën 
e mbetur të vitit. Ritmi i realizimit të të ardhurave publike dhe nevoja për 
ruajtjen e qëndrueshmërisë fiskale e të besimit të publikut në të, bënë të 
domosdoshme marrjen e masave, të cilat garantojnë kontrollin e deficitit 
buxhetor dhe të borxhit publik. 

Banka e Shqipërisë, si një institucion i cili ka kërkuar në vazhdimësi marrjen 
e këtyre masave, i konsideron masat fiskale të parashikuara në buxhetin e 
rishikuar si një hap i duhur në këtë drejtim. 

Administrimi me realizëm i situatës fiskale dhe adoptimi i një filozofie 
kujdesi në zbatimin e buxhetit për vitin 2010 janë hapa të nevojshëm për 
garantimin e qëndrueshmërisë afatgjatë fiskale dhe për forcimin e ekuilibrave 
makroekonomikë.

Ndër të tjera, një presion më i ulët i sektorit publik në tregjet e brendshme 
monetare krijon kushte më të përshtatshme për kreditimin e sektorit privat, 
nëpërmjet uljes së primeve të rrezikut dhe kontrollin e normave afatgjata të 
interesit. 

Banka e Shqipërisë mbetet e gatshme t’i mbështesë më tej këto zhvillime 
me hapa të tjerë të politikës monetare, të cilët do të synojnë përcjelljen në 
ekonomi të një stimuli të kujdesshëm monetar. Paralelisht me këtë, ne do të 
bëjmë përpjekjet e duhura që sistemi bankar ta përcjellë në kohë dhe me 
sukses këtë stimul, duke shtuar kreditimin e sektorit privat.

Së fundi, më lejoni të theksoj se situata aktuale dhe zhvillimet e ardhshme 
të vendit priten të qëndrojnë në linja pozitive, por ato kërkojnë gjithashtu 
vëmendjen e duhur për të shmangur rreziqet e mundshme që mund të godasin 
stabilitetin ekonomik por edhe të rrezikojnë potencialin e rritjes afatgjatë. 

Në veçanti, pozicioni i jashtëm valutor i vendit do të mbetet në fokusin 
e vëmendjes sonë. Në periudhën afatshkurtër, ai shërben si një matës 
e kushtëzues i stimujve ekonomikë që mund të absorbohen në mënyrë të 
suksesshme nga ekonomia shqiptare. Në periudhën afatgjatë, ne përsëritim 
thirrjen tonë se nxitja e investimeve të huaja direkte apo e formave të tjera 
të hyrjeve afatgjata të kapitalit, është rruga e duhur për zhvillimin afatgjatë 
të vendit. Së bashku me reformat e brendshme strukturore, autoritetet 
publike duhet t’i kushtojnë një vëmendje në rritje këtij objektivi, për të çliruar 
potencialin e zhvillimit të ekonomisë shqiptare.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë,

28 korrik 2010

Në mbledhjen e tij të datës 28 korrik 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës 
së Shqipërisë mori në shqyrtim dhe miratoi Raportin e Politikës Monetare për 
tremujorin e dytë të vitit 2010. Pasi u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike 
dhe financiare në vend, me projeksionet e tyre për të ardhmen, si dhe pasi 
vlerësoi balancën e rreziqeve të pritshme, në përfundim të diskutimeve, Këshilli 
Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të ulë normën bazë të interesit, me 
0.25 pikë përqindjeje. Pas këtij vendimi, norma e marrëveshjeve të riblerjes 
me afat maturimi njëjavor është 5% krahasuar me nivelin e mëparshëm të saj 
prej 5.25%. 

Zhvillimet ekonomike dhe monetare gjatë dy tremujorëve të parë të 
vitit 2010 kanë qenë përgjithësisht në linjë me parashikimet e Bankës së 
Shqipërisë. Aktiviteti ekonomik megjithëse në terma të ngadalësuar ka 
shënuar rritje pozitive. 

Presionet inflacioniste kanë ardhur në rënie ndërkohë që balancat e 
jashtme të ekonomisë janë përmirësuar. Tregjet financiare kanë patur më 
shumë frymëmarrje, duke u karakterizuar nga:

•	 rënie e primeve të rrezikut, 
•	 përmirësim i situatës së likuiditetit, 
•	 tendencë rënëse e normave të interesit, dhe 
•	 qetësi relative e kursit të këmbimit. 

Këto linja zhvillimi pritet të ruhen edhe në periudhën e ardhshme.

Ecuria e ekonomisë shqiptare mund të konsiderohet pozitive, veçanërisht 
në kontekstin e zhvillimeve të ekonomisë botërore dhe të ecurisë së vendeve 
të rajonit, si dhe në raport me dimensionet e sfidave me të cilat ajo u përball 
gjatë kësaj periudhe. Këto sfida përbënë një test të fortë për qëndrueshmërinë 
e ekonomisë shqiptare, në nivel makro dhe mikroekonomik, si dhe për 
kapacitetet institucionale e politike të administrimit ekonomik.

Megjithatë, të analizuara në detaje, zhvillimet ekonomike e monetare të 
gjashtëmujorit të parë të vitit ofrojnë më shumë nuanca në interpretimin e tyre. 
Ekonomia shqiptare vuan ende nga një kërkesë e ulët e brendshme dhe nga 
probleme në financimin e aktivitetit. Rritja ekonomike dhe zhvillimi ekonomik 
nuk janë të balancuar në të gjithë sektorët e ekonomisë. Ato janë mbështetur 
më shumë në kërkesën e huaj se në kërkesën e brendshme dhe përmbajnë 
në vetvete një ecuri më dinamike të sektorit të industrisë dhe të shërbimeve, 
kundrejt ngadalësimit të sektorit të bujqësisë dhe të degës së ndërtimit. 
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Po kështu, rritja ekonomike e kësaj periudhe është shoqëruar nga një ecuri 
më e ngadaltë e tregut të punës dhe e treguesve të punësimit, duke rritur 
kapacitetet e pashfrytëzuara njerëzore dhe kapitale të ekonomisë shqiptare. 
Nga ana tjetër, ecuria ekonomike gjatë kësaj periudhe ka ilustruar rëndësinë 
që ka ruajtja e balancave makroekonomike në zhvillimin e qëndrueshëm 
dhe afatgjatë të vendit, si dhe nevojën për kontributin e të gjithë aktorëve 
ekonomikë në garantimin e tyre.

Këto mesazhe, të cilat përbëjnë edhe temat kryesore të këtij raporti tremujor, 
do t’i trajtoj më në detaje në vijim.

Konteksti botëror, i cili ka shoqëruar zhvillimin ekonomik të vendit gjatë 
kësaj periudhe, është paraqitur i përmirësuar, por duke shfaqur gjithashtu 
një luhatshmëri të madhe të tregjeve financiare dhe të ndjeshmërisë së 
investitorëve. 

Ekonomia botërore ka vijuar rikuperimin ekonomik edhe në tremujorin e 
dytë të vitit 2010, e nxitur më së shumti nga rritja e shpejtë ekonomike në 
vendet në zhvillim dhe stimujt fiskalë e monetarë të vendeve të zhvilluara. 
Eurozona po jep shenja të një rritjeje të qëndrueshme, por partnerët 
tanë kryesorë tregtarë, Italia dhe Greqia, kanë një ecuri më pak pozitive. 
Pavarësisht rritjes së kërkesës, hendeku negativ i prodhimit në nivel botëror ka 
prodhuar presione të ulëta inflacioniste, të cilat priten të mbeten të tilla edhe 
në horizontin afatmesëm. 

Gjithsesi, kjo tablo pozitive mbetet ende e paplotësuar për sa kohë që 
papunësia është në nivele të larta në pjesën më të madhe të vendeve. Treguesit 
e borxhit publik janë ngarkuar me barrën fiskale të kontraktuar si rrjedhojë 
e masave të kushtueshme të qeverive të ndërmarra gjatë dy viteve të fundit 
për të stimuluar ekonominë, ndërkohë që hapësira fiskale është ngushtuar 
ndjeshëm. 

Shqetësimi për qëndrueshmërinë fiskale, veçanërisht në disa prej vendeve 
të Eurozonës, është reflektuar edhe në ecurinë e tregjeve financiare, të cilat 
janë karakterizuar nga rritje e primeve të rrezikut dhe zgjerim i marzheve të 
kërkuara të fitimit. 

Në këtë kontekst botëror, statistikat zyrtare tregojnë se ekonomia shqiptare i 
është rikthyer rritjes. Pas rënies së prodhimit të brendshëm bruto në tremujorin 
e fundit të vitit 2009 dhe aktivitetit të dobët ekonomik të muajve të parë të 
vitit 2010, të dhënat e disponuara të sektorit real dhe monetar sugjerojnë se 
ekonomia shqiptare ka patur një rritje ekonomike pozitive gjatë gjysmës së 
parë të vitit. 

Sipas të dhënave paraprake nga INSTAT, prodhimi i brendshëm bruto u rrit 
me 2% në terma vjetorë gjatë tremujorit të parë të vitit. 
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Rritja e kërkesës së jashtme është pasqyruar pozitivisht në ecurinë e sektorit 
të industrisë, i cili u rrit me 27.5% në këtë periudhë. 

Nga ana tjetër, ngadalësimi i kërkesës në vend është manifestuar në ritme 
të moderuara të rritjes së sektorit të shërbimeve dhe në vazhdimësinë e tkurrjes 
së degës së ndërtimit. 

Zhvillimet më pozitive në ecurinë e prodhimit të brendshëm bruto në 
tremujorin e parë të vitit 2010, mbështeten gjithashtu edhe prej të dhënave 
cilësore. Në veçanti, treguesi i tendencës ekonomike regjistroi një nivel 4.6 
pikë më të lartë krahasuar me një tremujor më parë, ndonëse ky tregues 
qëndron ende mjaft poshtë mesatares së tij afatgjatë. 

Së bashku me indikatorë të tjerë të tërthortë, si tendenca e rritjes së 
kreditimit dhe një ritëm më i shpejtë i realizimit të të ardhurave buxhetore, 
pritjet e biznesit dhe të konsumatorëve për tremujorin e dytë sugjerojnë se 
rritja ekonomike në këtë periudhë ka qenë e afërt me atë të tremujorit të parë 
të vitit.

Në mungesë të të dhënave të nevojshme dhe në kohë mbi zhvillimet në 
komponentët e kërkesës, analizat tona të bazuara mbi tregues indirektë 
sasiorë dhe cilësorë sugjerojnë se kërkesa e brendshme është kushtëzuar nga 
ecuria e ngadaltë e konsumit, nga rënia e investimeve dhe nga një kontribut 
më i ulët i sektorit fiskal. 

Nga ana tjetër, forcimi i kërkesës së huaj dhe përmirësimi i termave të 
tregtisë, është reflektuar në rritjen e konsiderueshme të eksporteve tona dhe 
në një kontribut më të lartë të tyre në kërkesën agregate. 

Shpenzimet konsumatore janë shfaqur të përmbajtura në pjesën e parë të 
vitit. 

•	 Rënia e kredisë konsumatore dhe e remitancave,
•	 ngadalësimi i rritjes së pagave,
•	 rritja e ulët e importit të mallrave për konsum, 
•	 niveli i ulët i besimit konsumator dhe 
•	 rritja e prirjes së individëve për të kursyer, 
tregojnë për ritme të ulëta të konsumit privat gjatë kësaj periudhe. 

Ky i fundit është kushtëzuar nga: 

•	 ngadalësimi i ritmit të rritjes së të ardhurave të disponueshme, 
•	 burime të kufizuara të financimit, 
•	 një sjellje më konservatore e konsumatorëve në kushtet e pasigurisë së 

shtuar për të ardhmen, dhe nga
•	 ngadalësimi në treguesit e punësimit. 

Investimet private vlerësohen në rënie gjatë pjesës së parë të vitit, por me 
një kontribut negativ më të ulët së në gjysmën e dytë të vitit të kaluar. 
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Kjo ecuri është diktuar në masën më të madhe nga niveli i ulët i shfrytëzimit 
të kapaciteteve në ekonomi. Për më tepër, kushtet e shtrënguara të aplikuara 
nga bankat kanë dekurajuar kërkesën për kredi. 

Megjithatë, zhvillimet më të fundit, si: 

•	 rritja e kërkesës së bizneseve për kredi për investime, 
•	 rritja e importit të mallrave të ndërmjetme dhe atyre kapitale, 
përmbajnë sinjale pozitive për një kthim të mundshëm në territor pozitiv 

të këtij komponenti të kërkesës. Sektori publik ka vijuar të japë një kontribut 
pozitiv në rritjen e kërkesës agregate gjatë gjashtëmujorit të parë të vitit 
2010. Politika fiskale ka patur natyrë ekspansioniste, por në një masë më të 
moderuar krahasuar me një vit më parë. 

Megjithëse është ngushtuar me 36% në terma vjetorë, deficiti buxhetor ka 
qenë ndjeshëm më i lartë se niveli i parashikuar. 

Shpenzimet buxhetore të realizuara për këtë periudhë janë 4% më të 
ulëta se në gjashtëmujorin e parë të vitit të kaluar. Ritmet vjetore të rritjes 
së shpenzimeve korrente janë ngadalësuar në 7.1%, ndërkohë që investimet 
publike kanë rënë me 33.5%. 

Nën efektin e ecurisë së ngadaltë ekonomike, të ardhurat fiskale janë rritur 
me ritme të ulëta historike, prej 3.3%.

Banka e Shqipërisë vlerëson si një hap në drejtimin e duhur rishikimin në 
ulje të deficitit buxhetor dhe të planit të shpenzimeve publike. 

•	 Garantimi i qëndrueshmërisë fiskale, 
•	 ulja e primeve të rrezikut të lidhura me të, 
•	 forcimi i besimit të publikut, si dhe 
•	 krijimi i hapësirave për një akses më të madh të sektorit privat në 

tregjet financiare, 
përbëjnë disa prej elementeve thelbësore që mundësuan lehtësimin e 

mëtejshëm të politikës monetare të Bankës së Shqipërisë, duke shmangur një 
sterilizim të mundshëm të veprimeve tona në lidhje me normën e interesit. 

Gjithsesi, konsolidimi fiskal në funksion të mbajtjes në parametra të 
përshtatshëm të treguesve të deficitit dhe të borxhit publik, duhet të shkojë 
përtej veprimeve të ndërmarra në periudhën afatshkurtër. Qëndrueshmëria 
fiskale duhet të adresohet në të ardhmen nëpërmjet adoptimit të një rregulli 
fiskal të qartë, i cili duhet të shërbejë si udhërrëfyes dhe kushtëzues i sjelljes së 
politikës fiskale në periudhën afatmesme e më tej.

Rritja e kërkesës së jashtme dhe pozita më favorizuese e kursit të këmbimit 
ka nxitur një ecuri mjaft të mirë të eksporteve tona, të cilat janë rritur me 62% 
në pesë muajt e parë të vitit. Paralelisht me të, kërkesa e dobët e brendshme ka 
përcaktuar një rritje të ulët vjetore të importeve, duke ndihmuar në ngushtimin 
me 16.2% të deficitit të bilancit tregtar. 
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Këto zhvillime kanë rezultuar në një kontribut më pozitiv të eksporteve neto 
në kërkesën agregate. Ato kanë sjellë gjithashtu korrektimin e vazhdueshëm 
të deficitit të llogarisë korrente, duke i shërbyer edhe stabilizimit të vlerës së 
monedhës vendase. Korrektimi në rënie me 2.7 pikë përqindjeje të PBB-së i 
deficitit të llogarisë korrente është një sinjal inkurajues për qëndrueshmërinë 
e pozicionit të jashtëm të vendit. Megjithatë, prurjet financiare neto në 
llogarinë kapitale dhe financiare u reduktuan me 62.9% në terma vjetorë, 
gjatë tremujorit të parë të vitit 2010. Gjithashtu, remitancat të cilat përbëjnë 
një burim të rëndësishëm të financimit të deficitit tregtar, vlerësohen me një 
rënie prej 6.7% në terma vjetorë. 

Të dyja këto zhvillime ritheksojnë faktin se pozicioni i jashtëm i ekonomisë 
shqiptare mbetet një dobësi strukturore e saj, i cili kërkon një korrektim të 
mëtejshëm. 

Investimet e huaja direkte, të cilat u rritën me 25.8% gjatë tremujorit të parë, 
përbëjnë burimin më të sigurt për financimin e deficitit të llogarisë korrente. 
Këto investime duhet të nxiten më tej me politika atraktive për investitorët e 
huaj dhe reforma strukturore në ekonominë shqiptare.

Inflacioni vjetor në muajin qershor rezultoi 3.2%. Ngadalësimi i inflacionit 
vjetor, një zhvillim ky i vërejtur që në muajin mars të këtij viti, është ndikuar 
nga presionet e ulëta nga kahu i kërkesës, ulja e çmimeve të prodhimeve 
bujqësore dhe stabilizimi i kursit të këmbimit. 

Vlerat e ulëta të inflacionit bazë konfirmojnë balancën e presioneve të ulëta 
inflacioniste, në kushtet e kapaciteteve të pashfrytëzuara në tregjet e punës 
dhe kapitalit. 

Ngadalësimi i kërkesës do të kushtëzojë veprimin e presioneve në kahun 
rënës të inflacionit edhe në periudhën në vazhdim, ndërkohë që ecuria e 
treguesve monetarë tregon për presione të dobëta inflacioniste me natyrë 
monetare. 

Goditjet nga kahu i ofertës në çmimet e konsumit, sikurse pritej, kanë 
rezultuar të përkohshme dhe nuk kanë prekur pritjet e agjentëve ekonomikë 
për inflacionin, të cilat mbeten të mirankoruara rreth objektivit të Bankës 
së Shqipërisë. Ruajtja e stabilitetit të çmimeve është arritur në sajë të një 
vendimmarrjeje të përshtatshme të politikës monetare, edhe pse në kushtet 
e pasigurisë për zhvillimet e ardhshme dhe të mungesës së informacionit 
statistikor në kohën e duhur. Gjatë periudhës së marrë në analizë, politika jonë 
monetare ka patur një karakter stimulues, duke ruajtur norma të ulëta interesi 
dhe duke injektuar likuiditetin e nevojshëm dhe me afate të përshtatshme 
maturimi për të mbështetur aktivitetin e tregjeve financiare dhe kreditimin e 
ekonomisë.

Në përgjigje të kësaj politike, normat e interesit në tregun ndërbankar 
janë shfaqur të qëndrueshme, duke reflektuar dhe situatën e stabilizuar të 
likuiditetit në sistem, ndërkohë që normat afatgjata të interesit kanë patur 
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tendenca rënëse si pasojë e niveleve më të ulëta të primeve të rrezikut. Në 
veçanti, yield-et e letrave me vlerë të qeverisë për të gjitha maturitetet në 
tregun primar kanë vazhduar të bien gjatë tremujorit të dytë. Kjo periudhë 
është karakterizuar gjithashtu nga rritja e mëtejshme e depozitave në sistemin 
bankar dhe zhvendosja kohore e tyre drejt depozitave me afat. Me rritjen e 
kursimeve të publikut të depozituara në sistem, edhe normat e interesit të 
depozitave kanë shfaqur prirje rënëse. 

Nga ana tjetër, me gjithë përmirësimin e situatës së likuiditetit dhe rënien e 
kostove të financimit të aktivitetit, kreditimi për sektorin privat vazhdon të rritet 
me ritme të ulëta. Rritja mesatare vjetore e kredisë për sektorin privat shënoi 
9% në tremujorin e dytë të vitit. 

Tregu i kredisë vazhdon të karakterizohet nga luhatshmëri e normave të 
interesit dhe kushte të shtrënguara të kredidhënies. 

Gjithsesi, zhvillimet e muajve të fundit përmbajnë nota pozitive, sidomos 
në tendencat rritëse të ritmit të kredisë, në orientimin më të madh të saj drejt 
mbështetjes së investimeve dhe në riaktivizimin e aktivitetit kreditues në valutë, 
për njësi ekonomike të cilat gëzojnë mbrojtje natyrale ndaj rrezikut të kursit 
të këmbimit. 

Banka e Shqipërisë e ka promovuar dhe do ta mbështesë vazhdimisht një 
zhvillim të tillë, duke inkurajuar sistemin bankar dhe kredimarrësit të punojnë 
më shumë për gjetjen e formave, instrumenteve dhe praktikave efektive për 
nxitjen e kredisë.

Vendimmarrja e sotme e Bankës së Shqipërisë pasqyron një analizë të plotë:

•	 të zhvillimeve ekonomiko – financiare që kanë karakterizuar ekonominë 
tonë këto muajt e fundit,

•	 të zhvillimeve rajonale dhe më gjerë, 
•	 të balancave të rreziqeve, si dhe
•	 të parashikimeve dhe pritshmërive për të ardhmen. 

Banka e Shqipërisë beson se sistemi bankar do ta përcjellë në ekonomi 
në kohë dhe në intensitetin e duhur. Shtimi i depozitave, situata e likuiditetit 
në sistemin bankar, kërkesa në rënie e buxhetit, krijojnë premisa reale për 
orientimin më të madh të fondeve në financimin e sektorit privat.

Vëmendje të veçantë, Banka e Shqipërisë do t’i kushtojë edhe ndërmjetësimit 
në valutë nga sistemi bankar. Gjendja e depozitave në valutë dhe një sërë 
zhvillimesh të përmendura më sipër krijojnë një shtrat të besueshëm për 
kanalizimin e tyre në ekonomi me kosto më të ulura. Ky do të jetë edhe një 
nga drejtimet ku ne do të ndalemi në vazhdimësi në pjesën e mbetur të vitit 
2010 e më tej.

Banka e Shqipërisë gjykon se kushtet monetare si dhe raportet e kërkesës 
dhe të ofertës në tregjet kryesore të ekonomisë, janë të përshtatshme për 
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ruajtjen e stabilitetit të çmimeve në periudhën afatmesme. Politika monetare 
e Bankës së Shqipërisë do të vijojë të mbetet një politikë e kujdesshme, duke 
synuar gjithnjë përmbushjen e objektivit të inflacionit dhe ruajtjen e stabilitetit 
makroekonomik. 
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë, 

31 gusht 2010 

Në mbledhjen e datës 31 gusht 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë mori në shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor të Politikës Monetare. 
Pasi u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike dhe financiare në vend si 
dhe me projeksionet e tyre për të ardhmen, në përfundim të diskutimeve, 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar 
normën bazë të interesit në nivelin 5.00%.

Të dhënat nga ekonomia botërore konfirmojnë rimëkëmbjen progresive 
të aktivitetit ekonomik. Politikat monetare e fiskale stimuluese kanë ndikuar 
në rritjen e kërkesës për mallra e shërbime si dhe në zgjerimin e aktivitetit 
tregtar. Rezultatet e vrojtimeve dhe parashikimet për të ardhmen sugjerojnë 
një përmirësim të mëtejshëm të treguesve ekonomikë, duke sinjalizuar se 
ekonomia botërore do të vazhdojë të fuqizohet. Presionet inflacioniste në nivel 
botëror mbeten të kontrolluara dhe normat e interesit të bankave qendrore 
vazhdojnë të jenë në nivelet më të ulëta historike. Tregjet financiare janë 
karakterizuar nga një luhatshmëri e lartë e normave të interesit, e çmimeve të 
produkteve financiare dhe e vëllimeve të tregtimit. 

Kjo luhatshmëri ka reflektuar nga njëra anë sinjalet pozitive që vijnë nga 
ekonomia reale dhe rezultatet inkurajuese të stress-test-eve të bankave të 
mëdha, dhe nga ana tjetër pasigurinë e rrjedhur prej niveleve në rritje të 
borxhit publik. Në nivel politik, debati që karakterizon autoritetet ekonomike 
private dhe publike është përcaktimi i masës dhe kohëzgjatjes së duhur të 
stimulit makroekonomik. Përgjigjja që do të marrë dilema e mbështetjes së 
ekonomisë, pa cënuar primet e rrezikut dhe ekuilibrat afatgjatë të saj, do të 
kushtëzojë ndjeshëm ecurinë e ekonomisë botërore dhe perspektivat e rritjes 
afatshkurtër e afatmesme të Shqipërisë.

Si rrjedhojë e gjallërimit të kërkesës, çmimet e lëndëve të para kanë 
vazhduar të shfaqin prirje rritëse gjatë muajve të fundit. Veçanërisht, çmimi i 
grurit në tregjet botërore shënoi një rritje të fortë në muajin gusht, pas luhatjes 
së raporteve të kërkesës e ofertës dhe kufizimit të eksporteve nga një prej 
vendeve kryesore prodhuese. Përcjellja e tyre në inflacionin total në Shqipëri 
pritet të jetë e dobët, por ajo do të mbetet objekt monitorimi në muajt në 
vazhdim.

Ekonomia shqiptare ka vijuar të karakterizohet nga përmirësimi gradual i 
treguesve ekonomikë, duke konfirmuar një aktivitet në rritje - por relativisht 
të ngadaltë - të saj. Statistikat zyrtare flasin për norma pozitive rritjeje në 
tremujorin e parë të vitit, ndërkohë që rezultatet e vrojtimeve të besimit dhe të 
dhëna të tjera të tërthorta sugjerojnë për vazhdimësinë e këtyre ritmeve edhe 
në tremujorin e dytë. 



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

32 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 33

Aktiviteti ekonomik në Shqipëri është mbështetur nga rritja e kërkesës së 
jashtme dhe e eksporteve shqiptare, ndërsa kërkesa e brendshme ka patur 
një rritje më të ngadaltë. Kjo ecuri është reflektuar në një rritje më të shpejtë 
të sektorit të industrisë dhe të shërbimeve, ndërkohë që sektori i ndërtimit 
dhe ai i bujqësisë kanë patur një kontribut të ulët në rritjen ekonomike. 
Ajo është shoqëruar gjithashtu me krijimin e kapaciteteve të pashfrytëzuara 
në ekonominë shqiptare dhe presione të ulëta inflacioniste nga kërkesa e 
brendshme. Stimuli monetar ka qenë i përshtatshëm për të akomoduar një 
aktivitet ekonomik në rritje, por pa krijuar zgjerim të tepërt të likuiditetit. Në 
prani edhe të pritjeve të ankoruara inflacioniste, ky ambient ekonomik ka 
ndikuar në absorbimin e goditjeve mbi inflacion të ardhura nga faktorë të 
ofertës. Për rrjedhojë dhe në përputhje me pritjet tona, inflacioni ka ardhur 
në rënie gjatë vitit 2010. Inflacioni vjetor i çmimeve të konsumit rezultoi 
3.4% në muajin korrik. Kjo normë inflacioni është shkaktuar kryesisht nga 
rritja e çmimeve të administruara, e çmimeve bazë në tregjet ndërkombëtare 
dhe nënçmimi i monedhës vendase. Këta faktorë të ofertës pritet të kenë 
ndikim kalimtar në ecurinë e inflacionit, duke mos u përkthyer në presione të 
qëndrueshme inflacioniste. 

Kjo dinamikë ka kushtëzuar dhe do të vazhdojë të kushtëzojë ecurinë 
e inflacionit edhe në periudhën e ardhshme. Në mungesë të goditjeve të 
papritura nga ana e ofertës, projeksionet tona e vendosin normën vjetore 
të inflacionit pranë objektivit 3% të Bankës së Shqipërisë në periudhën 
afatmesme.

Konsumi privat vlerësohet të ketë dhënë kontribut pozitiv në aktivitetin 
ekonomik në tremujorin e dytë. 

Kjo ecuri dëshmohet nga forcimi i ritmit të rritjes së të ardhurave tatimore, të 
cilat kanë në bazë të tyre nivelin e konsumit në ekonomi, nga rritja e importit 
të mallrave të konsumit, si dhe konfirmohet nga treguesit e përmirësuar të 
besimit të konsumatorit. Bilancet përgjithësisht të shëndosha financiare 
të familjeve shqiptare bëjnë të mundur një reagim të shpejtë të tyre ndaj 
përmirësimit të klimës aktuale dhe perspektivës makroekonomike, rritjes së 
të ardhurave të disponueshme, dhe rënies së pasigurisë. Nga ana tjetër, 
mundësia e familjeve për të financuar konsumin e tyre nëpërmjet kredisë 
bankare paraqitet problematike, për sa kohë që aksesi i tyre në kreditë 
konsumatore dhe hipotekare paraqitet në rënie.

Investimet private po i kthehen gradualisht ritmeve rritëse, por në nivele 
dukshëm më të ulëta se ato të mëparshmet. Klima më pozitive e besimit 
të bizneseve; mbështetja në rritje me kredi bankare; rritja e shfrytëzimit të 
kapaciteteve në ekonomi; dhe rritja e importit të mallrave kapitale dhe atyre 
të ndërmjetme, sugjerojnë se niveli i investimeve private është rritur gjatë 
muajve të fundit. Tregues të besimit evidentojnë pritje pozitive edhe për 
tremujorin e tretë të vitit, duke mbështetur vlerësimet tona për një nxitje të 
kërkesës agregate nga sektori privat.

Sektori publik ka shënuar frenim të ekspansionit fiskal, që prej fillimit të 
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tremujorit të dytë. Deficiti buxhetor në fund të muajit korrik rezultoi 23.1 
miliardë lekë, nivel ky i cili është rreth 42% më i ulët se një vit më parë. 
Të ardhurat buxhetore janë rritur me 3.7% në terma vjetorë, ndërkohë që 
shpenzimet janë tkurrur me 5.1%. 

Në veçanti, shpenzimet kapitale vijojnë të shënojnë ritme negative rritjeje, 
duke qenë në linjë me programin e Ministrisë së Financave për kontrollin e 
shpenzimeve buxhetore dhe reduktimin e investimeve publike për vitin 2010. 

Banka e Shqipërisë gjykon se respektimi i nivelit të deficitit dhe të borxhit 
publik në programin e rishikuar buxhetor do të ndihmojë në ruajtjen e 
ekuilibrave ekonomikë. Administrimi me kujdes i huamarrjes nga publiku do 
të gjenerojë presione rënëse mbi primet e rrezikut dhe mbi normat afatgjata 
të interesit, duke krijuar më tepër hapësira për nxitjen e aktivitetit kredidhënës 
për sektorin privat. Gjithashtu, ai do të rritë fleksibilitetin e politikës fiskale në 
horizontin afatmesëm dhe afatgjatë.

Eksportet neto kanë vazhduar të rrisin kontributin e tyre në kërkesën 
agregate edhe në tremujorin e dytë të vitit. Kjo ecuri është diktuar nga rritja 
vjetore prej 86% e eksporteve kundrejt rritjes prej vetëm 6% të importeve gjatë 
kësaj periudhe. Këto zhvillime janë materializuar në ngushtimin e mëtejshëm 
të deficitit tregtar, i cili është tkurrur me rreth 14% në terma vjetorë. Ngushtimi 
i deficitit tregtar është shoqëruar me presione më të ulëta në tregun valutor 
dhe një ecuri më të qëndrueshme të kursit të këmbimit.

Banka e Shqipërisë gjykon se, megjithëse inkurajuese, ritmet e deritanishme 
të rritjes së eksporteve do të jenë të vështira për t’u ruajtur. Për këtë arsye, 
qëndrueshmëria afatgjatë e pozicionit të jashtëm valutor të vendit do të 
kërkojë një sjellje më të kujdesshme ndaj deficitit tregtar dhe nxitjen e formave 
të qëndrueshme të hyrjes së kapitalit.

Përmirësimi i ngadaltë i kërkesës së brendshme është reflektuar në rritje 
të qëndrueshme të ofertës monetare. Ky tregues shënoi një rritje vjetore prej 
10.1% në muajin qershor dhe vazhdon të mbështetet kryesisht nga kontributi 
i lartë i mjeteve valutore neto të sistemit bankar. Ndërkohë, zgjerimi i kredisë 
për sektorin privat vijon të shënojë ritme relativisht të ngadalta rritjeje, duke 
reflektuar si ecurinë e kërkesës ashtu dhe kriteret ende të shtrënguara të 
kreditimit. 

Duke përjashtuar efektin e kursit të këmbimit, rritja vjetore e kredisë në 
muajin qershor arriti në 6.4%, nga 4.9% në fund të tremujorit të parë. Në 
këtë periudhë, ajo është diktuar kryesisht nga rritja e kredisë për biznese, ku 
peshën më të madhe e ka zënë kredia e akorduar për investime. 

Rritja vjetore e depozitave prej 15.8% në muajin qershor ka sjellë 
përmirësimin e treguesve të likuiditetit të bilancit të sistemit bankar. Shtimi 
i likuiditetit në sistem, huamarrja e kontrolluar e sektorit publik në tregjet e 
brendshme financiare, ulja e primeve të rrezikut në të dhe pritjet e ankoruara 
inflacioniste, kanë kushtëzuar rënien e normave të interesit në tregjet 
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financiare. E orientuar nga ulja e normës bazë të interesit në muajin korrik, 
rënia e normave të interesit të depozitave, dhe letrave me vlerë të qeverisë në 
muajin e fundit, pritet të ndihmojë në krijimin e kushteve më të përshtatshme 
për stimulimin e aktivitetit ekonomik. 

Politika monetare e ndjekur nga Banka e Shqipërisë ka qenë e kujdesshme. 
Duke patur në vëmendje respektimin e objektivit për inflacionin, Banka e 
Shqipërisë uli me 0.25 pikë përqindjeje normën bazë të interesit në muajin 
korrik. 

Ky lehtësim i kushteve monetare synoi t’i japë një stimul të mëtejshëm 
aktivitetit ekonomik, duke kontrolluar në të njëjtën kohë presionet inflacioniste 
dhe ekuilibrat e jashtëm të ekonomisë. Ajo është përcjellë në tregun financiar 
në segmentin afatshkurtër të tij, duke sjellë uljen e kostos së huamarrjes të 
bankave, si dhe norma më të ulëta interesi në tregun ndërbankar dhe në 
tregun primar të letrave me vlerë të qeverisë. Në muajt në vijim, lëvizja e 
politikës monetare duhet të transmetohet dhe në uljen e kostos së huamarrjes 
së sektorit privat. Në aspektin operacional, ne jemi të pranishëm në treg duke 
ofruar të gjithë likuiditetin e nevojshëm për funksionimin normal të sistemit 
bankar.

Gjatë diskutimeve të tij, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë konkludoi 
se, në mungesë të goditjeve të papritura, inflacioni i çmimeve të konsumit në 
periudhën afatmesme do të jetë në linjë me objektivin e Bankës së Shqipërisë 
për të. Gjithashtu, Këshilli Mbikëqyrës gjykon se kushtet monetare janë të 
përshtatshme për respektimin e këtij objektivi. Në përfundim të diskutimeve, 
Këshilli Mbikëqyrës vendosi të mbajë të pandryshuar normën bazë të interesit, 
në nivelin 5.00%.

Në të ardhmen, Banka e Shqipërisë mbetet e gatshme të veprojë duke 
faktorizuar ecurinë e faktuar dhe të pritshme të treguesve ekonomikë, në 
funksion të ruajtjes së stabilitetit të çmimeve dhe të konsolidimit të mëtejshëm 
të ekuilibrave makroekonomikë në vend.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në tryezën e rrumbullakët “Sfidat ekonomiko-
politike të bashkëpunimit rajonal”, 

8 shtator 2010

Të nderuar miq,

Të dashur pjesëmarrës,

Ndihem i nderuar të hap sot këtë tryezë të rrumbullakët. Më lejoni që t’u 
uroj së pari mirëseardhjen kolegëve tanë nga Universiteti i Oksfordit, të cilët 
kanë marrë përsipër një mision të rëndësishëm për Shqipërinë dhe rajonin: 
të kontribuojnë në rritjen e kapacitetit kërkimor, në dije dhe në përballjen me 
sfidat e rritjes së qëndrueshme që ne hasim në rrugët tona të përbashkëta, të 
ngjashme, por unike, drejt Bashkimit Evropian. 

Është kënaqësi e madhe për mua dhe për Bankën e Shqipërisë të kemi 
mundësinë të fillojmë një seri studimesh mbi politikën ekonomike të vendit 
dhe rajonit, të cilat do të ndihmojnë debatin shkencor rreth modelit të rritjes 
ekonomike, mbështetur edhe nga një këndvështrim rajonal në nivelin social, 
ekonomik dhe në atë politik.

Mund të pyesni veten pse Banka e Shqipërisë është kaq e interesuar për 
rritjen ekonomike dhe politikat ekonomike në përgjithësi, duke qenë se 
objektivi kryesor i bankës qendrore është stabiliteti i çmimeve. Në minutat në 
vijim do të përpiqem të trajtoj disa nga pikat kryesore të axhendës së Bankës 
së Shqipërisë në vitet e fundit. 

Më konkretisht, bëhet fjalë për: efektivitetin e politikës monetare, rëndësinë 
e ankorave ekonomike të brendshme dhe të jashtme, ngritjen e kapaciteteve 
kërkimore në funksion të zbatimit të politikave tona, si dhe komunikimin 
dhe edukimin e publikut. Qasja e duhur ndaj këtyre çështjeve është një 
domosdoshmëri për politikën monetare dhe për rolin e saj themelor në arritjen 
e mirëqenies ekonomike. 

Bankat qendrore të suksesshme, objektivi kryesor i të cilave është inflacioni, 
po i kushtojnë përherë e më shumë rëndësi edhe aktivitetit ekonomik dhe 
treguesve të tjerë të ekonomisë reale. Kjo prirje nuk mbështetet vetëm tek 
fakti se inflacioni ndikohet drejtpërdrejt nga luhatjet e aktivitetit ekonomik dhe 
papunësisë në afatin e shkurtër, por edhe mbi teorinë e ekonomiksit monetar, 
sipas së cilës banka qendrore duhet të tregojë vëmendje edhe për rritjen 
ekonomike potenciale në afatin e gjatë. 

Për më tepër, argumenti i rritjes ekonomike është objektivi qendror i 
politikave ekonomike. Për rrjedhim, edhe vendimet e bankës qendrore në 
fushën e politikës monetare, të mbikëqyrjes dhe të stabilitetit financiar, duhet 
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të ndërveprojnë dhe të harmonizohen me këtë objektiv qendror. Vetëm kështu, 
garantohet stabiliteti makroekonomik e financiar i vendit. 

Nga ky këndvështrim, Banka Qendrore përpiqet që politikat e saj të mos 
rrisin luhatshmërinë afatshkurtër të aktivitetit ekonomik dhe të mos pengojnë 
potencialin e rritjes ekonomike në afatin e gjatë.

Natyra e politikës monetare të Bankës së Shqipërisë është e ngjashme me 
atë të politikës së ndjekur nga Banka Qendrore Evropiane. Ajo bazohet në dy 
shtylla: e para është analiza monetare dhe e dyta analiza ekonomike. Kolona 
e dytë ka një rëndësi të madhe për ecurinë e inflacionit, veçanërisht në afatin 
e gjatë. 

Inflacioni është përgjithësisht një fenomen monetar dhe si i tillë varet shumë 
nga masa monetare në qarkullim dhe nga shpejtësia me të cilën kjo rritet në 
raport me Produktin e Brendshëm Bruto. Lidhja e drejtë që ekziston ndërmjet 
këtyre variablave kërkon që rritja e ofertës së parasë në afatin e gjatë të mos 
jetë më e shpejtë se rritja e aktivitetit ekonomik në mënyrë që banka qendrore 
dhe politika e saj monetare të mos shkaktojnë inflacion. 

Duke pasur qëndrueshmërinë e çmimeve dhe stabilitetin financiar si 
prioritete kryesore, Banka e Shqipërisë është e vendosur të bëjë të gjitha 
përpjekjet për të inkurajuar dhe për të luajtur rol aktiv në konvergjencën e 
vendit me standardet evropiane. 

Një nga hapat që duhen hedhur menjëherë në këtë drejtim, është hartimi 
i një modeli të ri të rritjes ekonomike, duke mbajtur parasysh mangësitë e 
modelit të tanishëm të ngritur mbi rritjen dhe zgjerimin e kreditit dhe nivelet e 
larta të konsumit. Në maj të këtij viti, Banka e Shqipërisë organizoi një tryezë 
të rrumbullakët shkencore, e cila u përqendrua në identifikimin e sektorëve 
të ekonomisë që mund të sigurojnë një rritje ekonomike të qëndrueshme 
në të ardhmen. Takimi arriti në përfundimin se modeli i ardhshëm i rritjes 
ekonomike kërkon ndërtimin e një strategjie kombëtare të zhvillimit ekonomik 
të vendit. Modeli i ardhshëm duhet të mbështetet në rritjen e produktivitetit të 
faktorëve të prodhimit në të gjithë sektorët e ekonomisë. 

Në kushtet e një ekonomie të vogël e të hapur, rëndësi të veçantë kërkon 
rritja dhe qëndrueshmëria e eksporteve. Rrjedhimisht dhe puna kërkimore, 
reformat dhe vendimet strategjike duhet të përshtaten në përputhje me këtë 
objektiv. Roli i sistemit bankar merr një rëndësi të veçantë në këtë kuptim. 
Ai duhet të evidentojë me kujdes sektorët prioritarë dhe fitimprurës si dhe 
të sigurojë financimin e vazhdueshëm të tyre. Kredia bankare ka qenë dhe 
do të mbetet një nga instrumentet kryesore që do të mundësojnë ecurinë e 
qëndrueshme të aktivitetit ekonomiko-financiar të vendit. 

Në mënyrë që kjo strategji të jetë e suksesshme, ajo duhet të përfshijë 
si përbërës substancialë të saj edhe filozofinë dhe prioritetet e zhvillimit të 
rajonit të Ballkanit Juglindor. Kjo nevojë rezulton jo vetëm prej kërkesave të 
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konkurrueshmërisë dhe të arritjes së ekonomisë së shkallës, por edhe prej 
synimit tonë të përbashkët për integrim evropian. 

Gjatë viteve të fundit, kam theksuar vazhdimisht se çelësi për një proces 
të suksesshëm integrimi në BE është bashkëpunimi rajonal. Ka shumë arsye 
që e mbështesin konkluzionin se modelet tona të rritjes duhet të shihen si 
plotësuese dhe jo si konkurruese të njëra-tjetrës. Është e domosdoshme që i 
gjithë procesi i reformave strukturore të zhvillohet me shpejtësi, i koordinuar 
dhe t’i paraprijë anëtarësimit në Bashkimin Evropian. 

Vetëm në këtë mënyrë i tërë rajoni do të konvergojë natyrshëm, duke 
shmangur episodet e zhbalancimeve brenda gjirit të familjes evropiane pas 
anëtarësimit. 

Ky do të ishte një kontribut real në qëndrueshmërinë afatgjatë të zhvillimeve 
evropiane. 

I gjithë rajoni është duke kaluar një proces konsolidimi politik, ekonomik 
dhe shoqëror. Politikanët, vendimmarrësit, analistët dhe thuajse gjithkush 
deklaron se prioriteti i tyre është aderimi në Bashkimin Evropian. 

Pyetja që shtrohet është nëse:

• 	 do të konvergojmë drejt zonës ekonomike evropiane me struktura 
ekonomike të vogla dhe të fragmentuara që konkurrojnë me njëra-
tjetrën për tregje dhe mundësi evropiane, 

• 	 apo do të mbështetemi në një model: 
•	 që përfiton nga ekonomia e shkallës,
•	 që nxit dhe shfrytëzon avantazhet e pozitave ekzistuese konkurruese,
•	 që rrit mirëqenien ekonomike të krejt rajonit dhe secilës ekonomi 

individuale.

Personalisht besoj se alternativa e dytë është përqasja moderne të cilën 
rajoni ynë duhet ta përqafojë pa asnjë hezitim. Suksesi i këtij procesi do 
të varet mbi të gjitha nga përpjekjet dhe dedikimi ynë për të kuptuar cilat 
janë avantazhet tona konkurruese dhe për të ndërtuar infrastrukturën e duhur 
ekonomike, financiare, ligjore dhe fizike për të shfrytëzuar dhe rritur këto 
avantazhe e për t’u bërë konkurrues në ekonominë botërore.

Për këtë arsye, është shumë e rëndësishme që studimi i modelit të rritjes 
të bëhet jo vetëm nga një këndvështrim rajonal, por të jetë një përqasje e 
orientuar thellësisht nga e ardhmja. 

Rajoni në vetvete siguron një sërë avantazhesh të rëndësishme: 

•	 tregjet e punës ndodhen në mes të vendeve aziatike dhe të vendeve 
anëtare në BE; 
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•	 mundësitë e investimit me kthim të lartë ndaj kapitalit, në pasuri të 
patundshme dhe në infrastrukturë janë të mëdha dhe joshëse për 
tregjet e zhvilluara; 

•	 rajoni ka një popullsi prej mbi 20 milionë banorësh me karakteristika 
demografike të pëlqyeshme;

•	 potenciali turistik i rajonit është i jashtëzakonshëm si produkt i 
kombinimit të klimave të ndryshme me tipare gjeografike dhe tradita 
etnike e kulturore të larmishme. 

Rezultatet paraprake të studimeve empirike në Bankën e Shqipërisë 
tregojnë se mundësitë ekonomike për t’u shfrytëzuar nga vendet e rajonit 
janë të mëdha. 

Analizat tona të tregtisë së jashtme, bazuar në modelet e gravitetit, nxjerrin 
në pah se tregtia e jashtme e Shqipërisë me partnerët e BE-së është në nivele 
optimale, ndërsa tregtia me rajonin është nën potencialin e saj. 

•	 Çfarë e pengon tregtinë tonë rajonale për të arritur potencialin?
•	 Çfarë nevojitet për ndërmarrjen e reformave strukturore të koordinuara 

në nivel rajonal?
•	 Mos kemi të bëjmë me dobësi në koordinimin e politikave, shkëmbimin 

e informacionit, ngritjen e institucioneve, infrastrukturën ekzistuese 
ligjore apo në lobimin në strukturat evropiane? 

•	 Sa i mundur është sinkronizimi i përpjekjeve për konvergjencë më 
efektive dhe efikase në procesin e integrimit? 

•	 Cilat janë fushat kryesore ekonomike dhe politike ku mund të ketë më 
tepër hapësirë për arritjen e politikave të përbashkëta rajonale? 

•	 Si e ka ndikuar kriza e fundit financiare dhe ekonomike botërore, 
ekonominë shqiptare, ekonominë rajonale dhe, kryesisht, procesin e 
konvergjencës? 

•	 A mund t’ia dalim vetë?

Të gjitha këto janë çështje shumë të rëndësishme, tek të cilat mendoj 
se duhet të ndalemi dhe t’i studiojmë në thellësi. Ato janë subjekt i punës 
kërkimore, konkluzionet e të cilave do të hidhnin dritë mbi orientimin e 
reformave ekonomike dhe strukturore.

Në këtë drejtim, Banka e Shqipërisë ka bashkuar forcat me Universitetin e 
Oksfordit për të bërë kërkim shkencor të dedikuar drejt gjetjes së përgjigjeve 
për pyetjet e mësipërme e të tjera të ngjashme. 

Përgjigjet për këto çështje themelore janë të dobishme jo vetëm për 
Shqipërinë dhe partnerët e saj rajonalë, por edhe për BE-në dhe strukturat e 
saj politike e ekonomike.

Kam bindjen se Komisioni Evropian mund të shfrytëzojë rezultatet e këtyre 
hulumtimeve shkencore për të ndërtuar ankora të reja në formën e stimujve 
ekonomikë dhe politikë në mënyrë që të rritet eficienca e të gjitha burimeve 
rajonale. 
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Këto studime do të na ndihmojnë të kuptojmë më mirë atë se: Çfarë dhe si 
duhet bërë për ta kthyer BE-në, Programet e saj Ekonomike të Para-Aderimit 
dhe Programet Ekonomike e Fiskale në ankora të jashtme më të forta e më 
imponuese për politika kombëtare e rajonale. 

Megjithatë, është e rëndësishme të kuptojmë se kushtëzimet e huaja nuk 
mund të mbështesin prosperitetin e qëndrueshëm afatgjatë në mungesë të 
ankorave të brendshme. 

Imponimet që mund të na vijnë nga Brukseli apo organizata të tjera 
ndërkombëtare janë të domosdoshme për sa kohë që ankorat e brendshme 
janë të brishta. Prandaj, është e nevojshme që vetë shoqëria dhe institucionet 
ndërkombëtare të mbështesin krijimin dhe forcimin e ankorave të brendshme. 

Cila do të ishte një ankorë e brendshme efektive? 

Për mendimin tim, ankora më e mirë e brendshme është një teknicien që 
mendon në mënyrë të pavarur, është krenar për atë që bën, i ndërgjegjshëm 
për rezultatet dhe pasojat e veprimeve të tij. 

E thënë ndryshe kjo nënkupton ngritjen e kapaciteteve profesionale si një 
nga gurët e themelit të politikave të suksesshme afatgjata. Edukimi dhe kërkimi 
shkencor në këtë drejtim kanë një rol të rëndësishëm dhe të patjetërsueshëm. 

Të gjitha çështjet e përmendura deri tani, si:

•	 modeli i ri strategjik i rritjes ekonomike; 
•	 politika monetare efektive, eficiente dhe konsistente me rritjen 

ekonomike; 
•	 nevoja për reforma strukturore të koordinuara në rajon; 
•	 sfidat e integrimit evropian; 
•	 ekonomia e përbashkët politike e rajonit në të ardhmen; 
•	 rëndësia e ankorave të brendshme dhe studimi e shfrytëzimi i atyre të 

jashtme, si dhe; 
•	 nevoja për ngritjen e kapaciteteve; 
janë në kalendarin e punës kërkimore në Bankën e Shqipërisë. 

Është kënaqësi e madhe që tashmë kemi mundësinë të bashkëpunojmë 
me një partner të jashtëzakonshëm si Universiteti i Oksfordit–një institucion i 
mirënjohur për kërkimin e nivelit të lartë në shkenca politike dhe ekonomike. 

Nga ky bashkëpunim, shpresoj dhe kam bindjen se shumë nga çështjet që 
diskutova më sipër do të kenë një përgjigje, qoftë kjo e pjesshme apo e plotë. 
Ajo që unë do të dëshiroja më shumë ka të bëjë me përfshirjen në të, të sa 
më shumë studiuesve vendas apo nga rajoni. 

Dëshiroj të garantoj të gjithë të interesuarit se ne jemi të hapur në këtë 
drejtim. Nga ana tjetër, besoj se bashkëpunimi që zyrtarizuam sot, do të 
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japë një kontribut të prekshëm edhe në drejtim të edukimit dhe ngritjes së 
kapaciteteve profesionale në shkallë kombëtare. 

Më lejoni ta mbyll fjalën time duke iu kthyer edhe njëherë argumentit të 
teknicienëve profesionistë. Ende mendoj se: 

•	 kemi nevojë për të edukuar teknicienët tanë; 
•	 për më tepër, më pas duhet t’i bëjmë ata të pavarur financiarisht dhe 

politikisht; 
•	 e akoma më tej, duhet t’i edukojmë sërish. 

Nga ana tjetër, ngritja e kapaciteteve nuk është çështje ‘individi’; është 
çështje institucionesh. Në fakt, është një proces i pavarur nga burimet 
njerëzore. 

Kjo sepse kapacitetet duhen ngritur në ‘procese’ dhe jo në njerëz, për të 
qenë jetëgjata. Ankorat e mira nuk përdoren vetëm nga institucionet që lidhin 
politikat me to. Ato janë instrumente në duart e publikut, si argumente të forta 
për të shtyrë agjencitë qeveritare drejt hartimit dhe zbatimit të politikave të 
qëndrueshme afatgjata. 

Unë besoj se vlerat evropiane mund të luajnë një rol vendimtar në këtë 
drejtim, duke forcuar dhe mbështetur krijimin e institucioneve të respektuara, 
ku kritika zhvillohet në mënyrë të pavarur nga proceset dhe objektivat politikë. 
Kjo është arsyeja që kemi zgjedhur të bashkëpunojmë me Universitetin e 
Oksfordit. 
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë, 

29 shtator 2010

Në mbledhjen e datës 29 shtator 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së 
Shqipërisë shqyrtoi dhe miratoi Raportin Mujor të Politikës Monetare. Pasi 
u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike dhe financiare në vend, si dhe 
diskutoi mbi projeksionet e tyre për të ardhmen, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës 
së Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar normën bazë të interesit, në 
nivelin 5.00%.

Në vijim, po paraqes në mënyrë të përmbledhur konkluzionet kryesore 
të analizës tonë mujore dhe çështjet e diskutuara në mbledhjen e Këshillit 
Mbikëqyrës, të cilat kushtëzuan vendimin e marrë.

Ambienti botëror në të cilin ka operuar ekonomia shqiptare gjatë muajve 
të fundit, është karakterizuar nga përmirësimi i ngadaltë i aktivitetit ekonomik 
dhe nga rritja e luhatshmërisë në tregjet financiare. Faktorët kryesorë që kanë 
ndikuar këto zhvillime janë zbehja e efektit të stimujve fiskalë e monetarë, si 
dhe kujdesi më i lartë i tregjeve ndaj zhvillimeve të treguesve të borxhit privat 
e publik, të ekonomive të ndryshme. 

Pavarësisht pritjeve për rritje të lehtë të çmimeve në muajt në vijim, presionet 
inflacioniste në nivel botëror mbeten të kontrolluara dhe normat bazë të 
interesit vazhdojnë të jenë në nivele të ulëta historike. 

Në veçanti, kredidhënia në nivele të ulëta, problemet në tregun e pasurive 
të paluajtshme dhe në tregun e punës, të shoqëruara edhe me pozicionin 
delikat të borxhit publik të disa vendeve, kanë lënë më pak hapësira për 
ndjekjen e politikave kundërciklike dhe kanë rritur pasigurinë mbi ecurinë e 
aktivitetit ekonomik në rang botëror. 

Rritja e çmimeve të lëndëve të para në muajt e fundit, si dhe niveli i ulët i 
hyrjeve të kapitalit drejt ekonomive të vendeve të Evropës Qendrore e Lindore, 
sugjerojnë se efektet e favorshme të përmirësimit të ekonomisë botërore tek 
ekonomitë e vogla mund të jenë më të zbehta nga sa pritej në fillim të vitit.

Të dhënat më të fundit të zhvillimeve të brendshme ekonomike dhe 
monetare kanë konfirmuar në përgjithësi interpretimet tona të deritanishme, 
se: ekonomia shqiptare vazhdon të karakterizohet nga përmirësimi gradual i 
aktivitetit, por ajo mbetet gjithsesi poshtë ritmeve potenciale të zhvillimit të saj. 

Problemi kryesor me të cilin po përballet dhe do të vijojë të përballet 
ekonomia jonë është niveli i ulët i kërkesës së brendshme. Megjithëse eksportet 
shqiptare kanë njohur një rritje të shpejtë, kërkesa totale në ekonomi ka qenë 
e pamjaftueshme për të shfrytëzuar plotësisht kapacitetet prodhuese të vendit. 
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Kjo situatë është pasqyruar ndër të tjera në: 

•	 presionet e ulëta inflacioniste, të gjeneruara nga ekonomia e 
brendshme, 

•	 në ecurinë më të zbehtë të tregut të punës dhe treguesve të punësimit, 
si dhe 

•	 në kërkesën e moderuar të ekonomisë për kredi bankare.

Rritja e aktivitetit ekonomik është mbështetur së fundmi nga gjallërimi i 
sektorit privat. Sektori publik, ndonëse vijon të japë një ndikim pozitiv në sajë 
të stimulit fiskal, ka ulur kontributin e tij në aktivitetin ekonomik. 

Në terma të kërkesës, rritja e shpejtë e eksporteve dhe tendenca pozitive e 
investimeve private kanë dhënë ndikimin më të madh në rritjen ekonomike. 
Konsumi privat, megjithëse mbetet i ulët, ka shfaqur së fundmi shenja 
përmirësimi. Kjo dëshmohet nga: 

•	 ecuria më e qëndrueshme e kredisë konsumatore, 
•	 tendenca rritëse e inflacionit bazë, si dhe 
•	 rritja e importit të mallrave të konsumit. 

Industria dhe shërbimet kanë qenë sektorët më dinamikë të ekonomisë 
shqiptare, të mbështetur nga kërkesa e jashtme dhe rritja graduale e 
investimeve private, ndërkohë që ndërtimi dhe bujqësia kanë patur zhvillim më 
të ngadaltë. Përtej kërkesës së dobët për mallra e shërbime, rritja e konsumit 
dhe e investimeve në vend vijon të përballet me kushte të shtrënguara 
financimi. 

Ndonëse bilancet e bankave mbeten tërësisht të shëndosha dhe treguesit 
e likuiditetit kanë ardhur në përmirësim, ecuria e kredisë për sektorin privat 
vazhdon të karakterizohet nga një kujdes i shtuar i sistemit bankar si dhe nga 
një ecuri e ngadaltë e kërkesës për kredi. 

Rritja vjetore e kredisë për sektorin privat rezultoi 10.2%, duke qenë pak 
më lart se niveli mesatar i shfaqur në tremujorin e dytë të vitit 2010. Raporti 
i kredisë ndaj Produktit të Brendshëm Bruto vlerësohet në nivelin 38%, duke 
shënuar një rritje prej 2 pikësh përqindjeje, krahasuar me të njëjtën periudhë 
të një viti më parë. 

Ky tregues sinjalizon shenja inkurajuese, për sa i përket rikthimit të sistemit 
bankar në financimin e aktivitetit ekonomik. 

Kërkesa e dobët e brendshme dhe prania e kapaciteteve të pashfrytëzuara 
në ekonomi kanë ndikuar në përthithjen e goditjeve mbi inflacionin, të 
ardhura nga faktorë të ofertës apo nga rritjet administrative të çmimeve të 
mallrave të konsumit. Norma vjetore e inflacionit në muajin gusht rezultoi 
brenda objektivit të Bankës së Shqipërisë, duke shënuar vlerën 3.5% nga 
3.4% që ishte në muajin korrik. 



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

42 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 43

Tendenca e lehtë rritëse e tij, gjatë dy muajve të fundit, është shkaktuar 
nga rritja e çmimit të administruar të furnizimit me ujë, si dhe nga oferta e 
reduktuar e prodhimit bujqësor. Të dy këta faktorë nuk pritet të gjenerojnë 
efekte të raundit të dytë, duke patur kështu një ndikim kalimtar në inflacion. 

Nga ana tjetër, ndikimi i kursit të këmbimit ka ardhur në rënie dhe, në 
kushtet e raporteve më të qëndrueshme të kërkesës dhe ofertës për valutë, 
ai pritet të ketë një ndikim më të moderuar në inflacion. Në tërësi, Banka e 
Shqipërisë konstaton se presionet inflacioniste mbeten të kontrolluara dhe 
pritjet e agjentëve ekonomikë për inflacionin janë të ankoruara rreth objektivit 
të saj prej 3%. Në këto rrethana, në mungesë të goditjeve të tjera që vijnë 
nga çmimet e administruara apo nga ambienti i jashtëm, projeksionet për 
inflacionin vazhdojnë të karakterizohen nga një tendencë rënëse e tij në 
periudhën afatmesme.

Treguesit fiskalë dëshmojnë për zbehje të karakterit stimulues të politikës 
fiskale gjatë muajve të fundit, duke u karakterizuar në përgjithësi nga 
respektimi i kornizave të përcaktuara në buxhetin e rishikuar. Në terma vjetorë, 
të ardhurat buxhetore janë rritur me 5.7%, ndërsa shpenzimet janë tkurrur me 
5.5% gjatë tetë muajve të parë të vitit. Po kështu, deficiti buxhetor është ulur 
në pothuajse 50% të nivelit të shënuar në periudhën korresponduese të vitit 
2009. 

Ky deficit është financuar në masën më të madhe nga burime të 
brendshme, nëpërmjet emetimit të bonove të thesarit dhe obligacioneve në 
tregun e brendshëm financiar. Huamarrja më e ulët e qeverisë ka ndikuar në 
përmirësimin e treguesve të likuiditetit të sistemit, duke u reflektuar në ulje 
të normave të interesit dhe zgjerimin e hapësirave për financimin e sektorit 
privat. 

Gjithashtu, ulja e ritmit të kryerjes së shpenzimeve publike dhe ngadalësimi 
i zgjerimit të deficitit buxhetor kanë dhënë një ndikim pozitiv në kontrollin e 
ekuilibrave të jashtëm të ekonomisë shqiptare. Banka e Shqipërisë gjykon se 
respektimi i nivelit të huamarrjes publike dhe i borxhit publik deri në fund të 
vitit, do të ndihmojë në ruajtjen e ekuilibrave ekonomikë në vend në periudhën 
e ardhshme. Ecuria e sektorit të jashtëm të ekonomisë në tremujorin e dytë 
mbart sinjale inkurajuese në drejtim të korrektimit të deficitit të lartë të llogarisë 
korrente. Krahasuar me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar, raporti i deficitit 
të llogarisë korrente ndaj PBB-së është reduktuar me rreth 4 pikë përqindje, 
duke zbritur në nivelin 9.2%. 

Efektin kryesor në këtë reduktim e ka dhënë zvogëlimi i deficitit tregtar, si 
pasojë e rritjes së shpejtë të eksporteve dhe e nivelit të kontrolluar të importeve. 
Hyrjet valutore në llogarinë kapitale e financiare kanë qenë përafërsisht të 
mjaftueshme për të mbuluar deficitin e llogarisë korrente. 

Megjithatë, luhatja e tyre sugjeron se pozicioni i jashtëm i vendit mbetet 
ende në një ekuilibër të brishtë. Përmirësimi i tij do të kërkojë masa të 
mëtejshme për të reduktuar deficitet e llogarisë korrente dhe për të rritur 
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burimet e qëndrueshme të hyrjeve të valutës. Në veçanti, Banka e Shqipërisë 
rithekson se ruajtja e ritmeve aktuale të rritjes së eksporteve mbetet një nga 
objektivat e rëndësishëm strategjikë si për periudhën afatshkurtër ashtu edhe 
në atë afatgjatë. 

Faktorë objektivë dhe subjektivë mund të bëjnë të përkohshëm kontributin 
pozitiv të eksporteve në rritjen e kërkesës agregate dhe në përmirësimin e 
balancave të jashtme të ekonomisë. 

Për këtë qëllim, rritja në terma të qëndrueshëm e eksporteve të mallrave 
e të shërbimeve kërkon vazhdimin e reformave strukturore, si nga autoritetet 
publike ashtu dhe nga ato private, duke synuar gjithnjë rritjen e eficiencës, 
thellimin e avantazheve konkurruese të ekonomisë shqiptare dhe zgjerimin e 
pranisë së produkteve tona në tregjet ndërkombëtare.

Tregjet financiare në vend kanë reaguar në drejtimin e duhur ndaj lëvizjes 
së Bankës së Shqipërisë për uljen e normës bazë të interesit në fund të muajit 
korrik me 0.25 pikë përqindje. Tregu ndërbankar dhe ai primar i letrave me 
vlerë të qeverisë kanë reflektuar në masë thuajse të plotë këtë lëvizje. Në 
terma mesatarë, përqindja ditore ka rënë me 0.32 pikë përqindjeje, ndërkohë 
që përqindja në tregun njëjavor ka rënë me 0.26 pikë përqindje. Tendencë 
të përafërt rënëse manifeston edhe tregu primar i letrave me vlerë të qeverisë. 
Yield-i 3-, 6- dhe 12-mujor regjistroi rënie respektivisht në masën 0.23, 0.13 
dhe 0.21 pikë përqindjeje. 

Paralelisht me të, vihet re dhe ulja e normave të interesit të depozitave 
në lekë, në kushtet kur edhe treguesit e likuiditetit të bankave paraqiten në 
përmirësim. Këto zhvillime janë lehtësuar edhe nga politika operacionale e 
Bankës së Shqipërisë, e cila ka ofruar të gjithë likuiditetin e nevojshëm për 
funksionimin normal të sistemit bankar. 

Nga ana tjetër, përcjellja e lehtësimit të kushteve monetare në normat 
e interesit të kredisë është ndjerë e zbehtë, si pasojë e zinxhirit të gjatë të 
transmetimit të politikës monetare dhe primeve të rrezikut të pranishëm në 
tregun e kredisë. 

Duke vënë në balancë informacionin e sipërpërmendur, Këshilli Mbikëqyrës 
vlerësoi se presionet inflacioniste në periudhën afatmesme janë nën kontroll 
dhe faktorët e rrezikut paraqiten përgjithësisht të balancuar. 

Ekonomia shqiptare do të vijojë të jetë ende nën efektin e rritjes së çmimeve 
të administruara, ndërkohë që prania e kapaciteteve të lira në ekonomi edhe 
gjatë periudhës së ardhshme do të ushtrojë presione rënëse mbi inflacionin. 

Në mungesë të goditjeve të papritura, inflacioni i çmimeve të konsumit në 
periudhën afatmesme do të jetë në linjë me objektivin e Bankës së Shqipërisë 
për të. Ndikimi në inflacion i rritjeve të mëtejshme të çmimeve të lëndëve të 
para, i rritjeve të tjera të mundshme të çmimeve të administruara, apo dhe 
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një shtytje përtej parashikimit e kërkesës së brendshme, janë rreziqe të cilat do 
të jenë objekt i vlerësimit intensiv e të vazhdueshëm të Bankës së Shqipërisë. 

Në përfundim të diskutimeve, Këshilli Mbikëqyrës vendosi të mbajë të 
pandryshuar normën bazë të interesit, në nivelin 5.00%. Kushtet monetare 
paraqiten të përshtatshme për respektimin e objektivit të inflacionit në 
periudhën afatmesme.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në takimin rajonal në qytetin e Gjirokastrës,
30 shtator 2010 

Të nderuar pjesëmarrës, 

Është një privilegj i veçantë që ndodhem përsëri në qytetin e Gjirokastrës. 
Nëpërmjet këtij komunikimi të sotëm me përfaqësues të komunitetit të biznesit 
të qarkut tuaj, do të doja t’i rikthehesha disa prej argumenteve që kanë të 
bëjnë me modelin e rritjes. 

Fillimisht, dua të theksoj se ky diskutim nuk do të ndalet në konsiderata 
filozofike të ekonomisë politike. Më thjeshtë, diskutimi nuk ka për qëllim të 
trajtojë teza teorike të natyrës: ekonomi tregu apo ekonomi e centralizuar. Kjo 
është një zgjedhje e bërë tashmë dhe nuk kemi asnjë hezitim apo mëdyshje 
se ekonomia e tregut është alternativa e duhur. Po kështu, nuk bëhet fjalë 
për të diskutuar rreth rolit të shtetit në ekonomi, rreth madhësisë së tij, rreth 
strukturës së sistemit tatimor apo shpenzimeve qeveritare. 

Sigurisht, që debati për rolin e shtetit është një argument tejet i rëndësishëm, 
veçanërisht po ta shohim nga këndvështrimi i teorisë së ciklit të biznesit, 
kur analizojmë filozofinë, rolin dhe masën e ndërhyrjes së qeverisë, për të 
korrigjuar luhatjet afatshkurtra në ekonomi apo rishpërndarjen e të ardhurave 
që gjeneron ajo. 

Në deklaratat e mia për këtë argument, gjithmonë, jam nisur dhe kam 
dashur të diskutoj rolin e shtetit në ekonomi nga këndvështrimi i teorisë së 
rritjes ekonomike afatgjatë. Në praktikë, këto modele njihen si: modeli aziatik, 
përmes rritjes së shpejtë të eksporteve ose modeli irlandez përmes nxitjes dhe 
rritjes së shpejtë të teknologjisë. 

Në këtë rast, e gjithë superstruktura shtetërore është ndërtuar e tillë që 
të mbështesë transformimin e ekonomisë (strukturës ligjore, ekonomike, 
prodhuese, akademike dhe pedagogjike, deri edhe natyrën e politikës së 
jashtme) në përputhje me planin e madh strategjik të zhvillimit. 

Për ta ilustruar më thjesht konceptin e mësipërm, le të pyesë gjithsecili 
vetveten për një çast: 

• 	 Cili është përfytyrimi im për shkallën e zhvillimit ekonomik dhe financiar 
të vendit në 30 vitet e ardhshme? 

• 	 Cilat do të jenë karakteristikat dalluese të ekonomisë sonë gjatë kësaj 
periudhe? 

• 	 Cilit model do t’i përmbahemi në këtë proces të gjatë ndryshimesh 
dhe përshtatjesh të njëpasnjëshme?
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• 	 Si do të adoptohet baza ligjore? Po struktura e ekonomisë në favor të 
kujt do të ndryshojë?

• 	 A do të ketë një rol të veçantë për jetën akademike, mendimin 
shkencor?

Ky është debati që ne duam të nxisim. Njohja e zhvillimeve dhe reformave 
të pritshme strukturore për ekonominë është një domosdoshmëri për ne dhe 
për politikat tona, në mënyrë që ato të mbështesin tendencat e zhvillimit të 
ekonomisë, me qëllim garantimin e stabilitetit makroekonomik dhe financiar 
të vendit. Është e vështirë që një institucion i vetëm, me një fjalë të vetme, të 
hartojë të gjithë këtë strategji. Për më tepër është e gabuar, sepse siç thashë 
më lart ky debat është pronë e shoqërisë, e cila duhet të ketë rol proaktiv si 
në dizenjimin ashtu edhe në zbatimin e tij. Mendoj se përveç diskutimit të 
përgjithshëm, këto janë temat ku e shoh me vend të përqendrohet diskutimi 
mbi modelin e ri të rritjes.

Aktiviteti ekonomik i vendit në 20 vitet e fundit ka përkuar me një periudhë 
relativisht të gjatë të marrëveshjeve të bashkëpunimit me Fondin Monetar 
Ndërkombëtar dhe Bankën Botërore, duke filluar nga mbështetjet me fonde të 
deficiteve të bilancit të pagesave, duke vazhduar me programet e stabilizimit 
dhe të reduktimit të varfërisë, për të arritur deri tek marrëveshjet më liberale me 
terma tregtarë në vitet e fundit. Të ardhurat e ulëta për frymë, zhbalancimet e 
mëdha që trashëguam, bënë që fonde të mëdha valutore të hynin në formën 
e ndihmave ose kredive të buta. Kjo u shoqërua edhe me rritjen e pandërprerë 
të prurjeve valutore nga emigracioni dhe procesi i privatizimit. Për rrjedhim, 
me stabilizimin e parametrave bazë, gradualisht u krijuan kushtet për një rritje 
të shpejtë të aktivitetit tregtar me botën, veçanërisht përsa i takon importeve. 
Një shtysë e madhe ishte dhe konsolidimi i sistemit bankar, i cili rriti ndjeshëm 
kreditimin e ekonomisë në vitet e fundit. Konsumi i brendshëm njohu rritje 
të pandërprerë. Mungesa e kapaciteteve të mjaftueshme prodhuese të 
brendshme çoi në thellimin e vazhdueshëm të llogarisë korrente nga njëri 
vit në tjetrin. Ky ishte pak a shumë modeli që mbizotëroi zhvillimin ekonomik 
të vendit këto 20 vitet e fundit, model që u përhap në të gjithë vendet e 
Evropës ish-komuniste dhe që u njoh me emrin ‘procesi i përafrimit të shpejtë’ 
(catching-up process). Kriza e fundit e ndërpreu këtë mekanizëm të financimit 
të konsumit me borxhe. Është fakt se kjo krizë i dha fund bollëkut financiar dhe 
dëshirës së investuesve për të pranuar rrezikun. Me fjalë të tjera, kursimtarët 
e vendeve të zhvilluara dhe ekonomive në zhvillim nuk kanë dëshirë që të 
vënë fondet e tyre në dispozicion të konsumatorëve, që këta të fundit të rrisin 
prodhimin, duke blerë apartamente, makineri, bërjen e pushimeve jashtë 
shtetit apo blerjen e mallrave të tjera të konsumit. 

Sot kalimi i këtyre vendeve nga ekonomi në tranzicion në ekonomi në 
zhvillim, kërkon thellimin e mëtejshëm të reformave strukturore dhe zbatimin 
e modeleve të reja të rritjes ekonomike. 

Të gjithë duhet të kuptojmë se rritja ekonomike e mbështetur në konsumin e 
nxitur nga kredia, ka lënë pasoja negative në ekonomi. Niveli aktual i borxhit, 
që kemi akumuluar me këtë model, është relativisht i lartë. Ai është i dukshëm 
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në deficitet e larta tregtare dhe korrente që ne kemi akumuluar gjatë këtyre 
20 viteve. Në vitet e fundit, deficitet tona ndaj botës paraqiten në një nivel 
rekord prej rreth 14% të prodhimit të përgjithshëm bruto të vendit. E thënë më 
thjeshtë, çdo vit ne konsumojmë rreth 14% të prodhimit që do të realizojmë 
në të ardhmen. Studime të ndryshme empirike argumentojnë se për të ruajtur 
ekuilibrin e jashtëm ekonomik, Shqipëria duhet ta mbajë deficitin korrent jo 
më të lartë se 5% të prodhimit të brendshëm bruto. Për pasojë, përpjekjet 
për të reduktuar deficitin korrent në nivele të qëndrueshme afatgjata do të 
ndikonin në rritjen e potencialeve të prodhimit të brendshëm dhe rrjedhimisht 
në strukturën apo modelin e rritjes ekonomike në vend. 

Llogaria korrente e një vendi është, sipas identitetit ekonomik, e barabartë 
me kursimet minus investimet brenda vendit. Pra, për të ulur deficitin korrent, 
Shqipëria duhet të rrisë kursimet (apo të ulë konsumin) ose të reduktojë 
investimet kombëtare. Mbajtja e ritmeve të larta në kryerjen e investimeve 
është e domosdoshme, pasi ato janë baza e rritjes ekonomike. Për këtë qëllim, 
është e nevojshme të orientohemi drejt një modeli të ri, që mban nivelin e 
kursimeve në balancat optimale. 

Kjo na nxjerr në një tjetër argument të rëndësishëm. Infrastruktura e tregut 
financiar dhe instrumentet e ofruara prej tij kanë ende nevojë, si për nxitjen 
e kursimeve ashtu edhe për financimin e investimeve. Instrumentet aktuale, 
në formën e depozitave dhe investimet në letrat me vlerë të qeverisë, janë 
afatshkurtra, me afat maturimi deri në pesë vjet. Rrjedhimisht ato nuk e nxisin 
individin të barazojë, të peshojë vlerën e konsumit sot, kundrejt konsumit në 
të ardhmen. Ndryshe nga ekonomia jonë, struktura e kursimeve në ekonomitë 
e zhvilluara është dukshëm në favor të investimeve afatgjata, kryesisht në 
formën e fondeve të pensionit, instrumente këto që japin nxitjet e duhura për 
të rritur kursimet afatgjata, që mbështet modeli i ri i rritjes ekonomike. Për këtë 
arsye, kam nënvizuar disa herë nevojën e një reforme në fushën e pensioneve.

Tema të tilla mbi rolin e kapitalit dhe faktorëve të tjerë të prodhimit janë 
trajtuar gjerësisht nga teoritë e rritjes ekonomike, ndaj dhe ne mund të themi 
të njëjtën gjë për rolin e madh që ka toka si faktori kryesor dhe më i kufizuar 
i prodhimit. Çfarë e pengon këtë faktor të rëndësishëm të japë të njëjtën 
prodhimtari si në ekonomitë e zhvilluara ose të paktën si në ekonomitë e 
rajonit? Në këtë pikë nuk dëshiroj të ndalem dhe të përsëris veten, duke 
pasur parasysh se përdorimi i tokës do të varet edhe nga objektivat specifikë 
që do t’i vëmë ekonomisë tonë për 30 vitet e ardhshme. Dëshiroj të vazhdoj 
më tej diskutimin e teorisë së re të rritjes ekonomike. Kjo teori përcakton se 
aftësia e një ekonomie për t’u rritur përcaktohet shumë nga aftësia e saj për 
të qenë konkurruese dhe për të prodhuar, ose për t’iu përshtatur shpejt dhe 
me eficiencë teknologjive të reja të prodhimit. 

Këto teori e vlerësojnë konkurrueshmërinë e ekonomisë nga aftësia e saj 
për të gjeneruar novacion shkencor dhe aftësia për të rritur produktivitetin 
në prodhim, përmes fuqisë së lirë punëtore. Kështu, konkurrueshmëria nuk 
është atribut i vlerave monetare që zotëron një vend, por i aftësisë së fuqisë 
punëtore për të rritur produktivitetin e punës, më shpejt se koston e saj. 
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Këto teori nxjerrin në pah rëndësinë e madhe që kanë kapitali njerëzor dhe 
teknologjia për rritjen ekonomike. 

Pa dashur të përcaktoj natyrën dhe drejtimin që duhet të marrë edukimi dhe 
arsimi për të pasur një fuqi punëtore konkurruese në shekullin e 21-të (kjo 
duhet të jetë pjesë e debatit që përmenda në fillim), dua të tërheq vëmendjen 
dhe të nxis diskutimin në dy aspekte kryesore: natyra e edukimit aktual dhe 
instrumentet e tregut për pronësinë intelektuale. 

Së pari, strategjitë tona të edukimit nga këndvështrimi i kërkesës bazohen 
përgjithësisht në pritshmëritë përshtatëse apo siç njihen në literaturë në pritjet 
adaptive dhe jo në pritjet racionale të individëve. E thënë thjesht, përzgjedhja 
e një shkolle të mesme ose të lartë kryhet duke parë nga e shkuara dhe jo 
nga e ardhmja. Mjafton të kujtojmë se gjatë 10 viteve të fundit tregu i punës 
ka gjeneruar vende pune në sistemin bankar, në sektorin e ndërtimit ose ka 
siguruar të ardhura të larta në sektorin e jurisprudencës. Ne kemi shumë 
juristë, ekonomistë, inxhinierë ndërtimi dhe arkitektë. Bazuar në shifrat e 
fundit të INSTAT-it, edhe gjatë vitit 2008, degët më të preferuara për studime 
universitare mbetën ekonomiku (17%), juridiku (6.4%), farmacia, inxhinieria e 
ndërtimit, si dhe shkencat politike, të cilat përbëjnë afërsisht 42% të studentëve 
të diplomuar. Degë që për vite me radhë kanë qenë tepër të kërkuara duke 
shkaktuar një mbingopje të tregut me të tillë specialistë. Ndërsa për sa i 
përket degëve të ekonomisë, si inxhinieritë në degët e industrisë mekanike, 
metalurgjisë, inxhinierisë së minierave, kimisë industriale, matematikës dhe 
fizikës, numri i studentëve të diplomuar është ulur shumë në krahasim me 10 
vitet e kaluara, duke përbërë vetëm 5% të studentëve të diplomuar gjatë vitit 
2008.

Një ndër problemet që ka modeli aktual i rritjes ekonomike është se ky 
kontingjent do të përballet me një strukturë ekonomie që nuk do të jetë e 
aftë t’i përfshijë këta specialistë në të ardhmen. Pavarësisht se reformat në 
arsim kanë rezultuar të suksesshme (reflektohet në numrin e individëve që 
marrin pjesë në arsimin bazë dhe të mesëm), pjesëmarrja në arsimin e lartë 
është ende e ulët, vetëm 28%. Kjo shifër është ende larg asaj të vendeve 
ku duhet të konvergojmë, mesatarisht mbi 50%, (Italia 67%, Greqia 95%, 
Çekia 50%). Mendoj se edhe degëzimi i arsimit të lartë duhet t’i përshtatet 
më mirë nevojave dhe ambicieve të zhvillimit ekonomiko-social të vendit, në 
të ardhmen. 

Një situatë e ngjashme mund të vërehet edhe në arsimin e mesëm. Në 
fillimin e viteve ‘90, rreth 50% e nxënësve të shkollës së mesme ndiqnin 
shkollat profesionale, ndërkohë që gjatë vitit 2009 vetëm 16% e nxënësve 
specializohen në një profesion të caktuar. Krijimi i një hendeku të tillë midis 
nevojave të tregut dhe krijimit të kapitalit njerëzor, duke u specializuar 
përgjithësisht si teknicienë, nuk përbën një zgjedhje optimale për zhvillimin 
afatgjatë. Për sa kohë nuk kemi një diskutim mbi prioritetet dhe degët që 
duhet të favorizohen në zhvillimin e vendit, është e pamundur që të adoptojmë 
një prirje racionale të kërkesës për edukim. 
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Tregu i punës, me të dhënat e tij, siguron ushqimin e domosdoshëm për një 
vendimmarrje të shëndoshë të politikës monetare dhe të politikave ekonomike 
në përgjithësi. 

Ai duhet të luajë një rol të rëndësishëm në përcaktimin e kurrikulave të 
studimit në sistemin tonë arsimor, jo vetëm nga këndvështrimi i raporteve të 
pjesëmarrjes (kapaciteteve) së programeve aktuale dhe teksteve, por edhe 
nga këndvështrimi i kuadrit akademik dhe bazës materiale për ushtrimin e 
dijeve akademike. 

Si përputhen këto programe dhe pjesëmarrja në to, në lidhje me objektivat 
afatgjata ose afatshkurtra të zhvillimit të bizneseve shqiptare? Sa rol luajnë 
bizneset shqiptare në financimin e këtyre programeve? 

Këto janë tema shumë të rëndësishme për t’u diskutuar në kuadrin e 
modelit të rritjes ekonomike. Përgjithësisht në tregun shqiptar është e vështirë 
të identifikosh nëse ekzistojnë ato instrumente financiare e shoqërore, që do 
të mundësonin këtë bashkëpunim midis arsimit dhe biznesit. Si konkluzion, 
mund të thuhet se zhvillimi i kapaciteteve njerëzore në rastin tonë është një 
fenomen rastësor, me vështrim nga e kaluara, që nuk i vlen domosdoshmërish 
të ardhmes dhe modelit të saj. Forumet dhe institucionet përkatëse duhet të 
jenë pjesë e rëndësishme e diskutimeve rreth modelit të rritjes.

Një element i rëndësishëm në hartimin e modelit të ri ekonomik, ndaj të 
cilit sistemet tona akademike, të biznesit dhe ai shtetëror nevojitet të drejtojnë 
vëmendjen, është pronësia intelektuale dhe mekanizmat mbështetës së saj. 
Pronësia intelektuale, si një përbërës i rëndësishëm i zhvillimit të teknologjisë, 
merr një rol të dyfishtë në zhvillimin ekonomik të një vendi. Ajo kthehet jo 
vetëm në një mbështetëse të fuqishme të rritjes ekonomike, por duke nxitur 
teknologjinë, edhe në objekt të zhvillimit ekonomik. 

Së fundi, dua të ndalem në aspektin global të modelit të rritjes. Në ekonominë 
e sotme globale përcaktimi i standardeve dhe produkteve konkurruese është 
pjesë e lojës botërore. Nëse shikoni planet e zhvillimit të ekonomive të rajonit 
që na rrethojnë, ato ngjajnë më shumë si konkurrencë mes vendeve, sesa 
si një bashkëpunim rajonal, i cili do të mundësojë krijimin e një tregu të 
përbashkët, për shkak edhe të natyrës së ngjashme të ekonomive të rajonit. 
Modeli i ri ekonomik i vendit duhet të ripërcaktojë edhe rolin e Shqipërisë në 
rajon. 

Ekonomia shqiptare duhet të ristrukturohet, për të gjetur vendin e saj në 
ekonominë mbarëbotërore. Ky ristrukturim përfshin edhe ridimensionimin 
e saj në rajon, me qëllim që politikat e zhvillimit ekonomik të vendeve të 
Ballkanit të jenë kolineare. Të gjitha këto çështje të shtyjnë në një pyetje: 
Çfarë e pengon ekonominë shqiptare të krijojë institucionet që duhet të 
debatojnë këto çështje të rëndësishme? Çfarë hapash duhet të marrim që t’i 
bëjmë ato të diskutueshme? Si mund të nxisim krijimin e këtyre institucioneve 
dhe besueshmërinë e tyre? 
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Këto janë përgjithësisht çështjet ku dëshiroja që të drejtoja të ardhmen 
e debatit mbi rritjen ekonomike. Natyrisht, Banka e Shqipërisë është një 
institucion që e ka reputacionin dhe kapacitetin intelektual për të kontribuar 
në nxitjen, por madje edhe në diskutimin e këtij debati. Në këtë kuadër, 
jemi duke bashkëpunuar edhe me Universitetin e Oksfordit, në Londër dhe 
jemi të hapur që frytet e këtij bashkëpunimi t’i ndajmë me të gjitha palët e 
interesuara. Ju ftoj që të bëheni pjesë e debatit dhe forcë shtytëse e tij. 

 



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

52 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 53

FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë,

26 tetor 2010

Sot, në datë 26 tetor 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë mori 
në shqyrtim Raportin e Politikës Monetare për tremujorin e tretë të vitit 2010. 

Në këtë mbledhje, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë pasi u njoh 
me dinamikën më të fundit ekonomike dhe financiare në vend si dhe ecurinë 
e pritshme në të ardhmen, vendosi të mbajë të pandryshuar normën bazë të 
interesit, në nivelin 5.00%.

Në vijim, po ju parashtroj në mënyrë të përmbledhur analizën dhe 
konkluzionet kryesore, mbi të cilat u mbështet vendimmarrja e sotme e 
politikës monetare. 

Ecuria e ekonomisë shqiptare gjatë tremujorit të tretë ka konfirmuar linjat 
kryesore të zhvillimit të vëna re në gjysmën e parë të vitit, duke u karakterizuar 
nga një përmirësim gradual i kërkesës agregate, ulje e primeve të rrezikut dhe 
konsolidim i stabilitetit makroekonomik. 

Në përputhje me projeksionet tona: 

•	 rritja ekonomike është përshpejtuar (gjallëruar) dhe baza e saj duket 
se është zgjeruar; 

•	 inflacioni i çmimeve të konsumit dhe pritjet për të janë ankoruar afër 
objektivit të synuar nga Banka e Shqipërisë; 

•	 pozicioni i jashtëm i ekonomisë shqiptare është përmirësuar dhe kursi 
i këmbimit paraqitet më i stabilizuar; 

•	 likuiditeti i sistemit është rritur dhe normat e interesit kanë ardhur në 
përgjithësi në rënie.

Këto zhvillime reflektojnë ndër të tjera dhe politikat makroekonomike të 
ndjekura gjatë kësaj periudhe. Politikat monetare dhe fiskale, në mënyrë të 
koordinuar, kanë synuar të stimulojnë kërkesën agregate dhe rritjen ekonomike, 
por duke garantuar njëkohësisht ruajtjen e ekuilibrave makroekonomikë. 

Rishikimi në muajin korrik i buxhetit të shtetit për vitin 2010 e vuri theksin 
te marrja e masave për ruajtjen e qëndrueshmërisë afatmesme e afatgjatë 
fiskale, duke nënkuptuar uljen e shpenzimeve të deficitit buxhetor si dhe një 
ndikim më të vogël në periudhën afatshkurtër të stimulit fiskal në kërkesën 
agregate. 

Ky rishikim i hapi rrugën lehtësimit të politikës monetare nëpërmjet uljes 
me 0.25 pikë përqindjeje të normës bazë të interesit, duke iu dhënë kushteve 
monetare trajtat më stimuluese në historinë e vendit gjatë dekadës së fundit.



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

52 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 53

Megjithatë, sfidat me të cilat përballet ekonomia shqiptare dhe agjentët 
ekonomikë mbeten të mëdha. Ndonëse pozitiv, ritmi i rritjes ekonomike duket 
se është i pamjaftueshëm për të prodhuar një përmirësim të qenësishëm në 
tregun e punës dhe në uljen e papunësisë. Po kështu, qëndrueshmëria e rritjes 
ekonomike mbetet e brishtë në periudhën afatshkurtër. 

Mbështetja e saj në kërkesën e huaj dhe në rritjen e eksporteve mund 
të jetë e pamjaftueshme në kontekstin e perspektivës jo të konsoliduar të 
ekonomisë botërore. 

Tkurrja e stimulit fiskal do të kërkojë gjithashtu një kontribut më të lartë 
të sektorit privat në rritjen ekonomike, duke nxjerrë në plan të parë sjelljen 
e konsumatorit dhe biznesit shqiptar si dhe duke theksuar rolin e kredisë 
bankare në mbështetjen e tyre. Vendosja e ekuilibrit të duhur midis nxitjes 
afatshkurtër dhe stabilitetit afatgjatë, do të kërkojë vëmendje e kurajë nga 
politikëbërësit. 

Në horizontin afatgjatë, prioritet mbetet vijimi i reformave strukturore. Këto 
të fundit duhet të synojnë zgjerimin e ritmit të rritjes potenciale të vendit dhe 
forcimin e qëndrueshmërisë së tij makroekonomike.

Më lejoni që, në vijim, të prek më në detaje disa nga çështjet e parashtruara, 
duke filluar së pari me një pasqyrë të shkurtër të zhvillimeve më të fundit në 
ekonominë botërore.

Rikuperimi i aktivitetit ekonomik në rang botëror ka vijuar më tej në 
tremujorin e dytë të vitit, ndërkohë që të dhënat indirekte apo paraprake 
tregojnë për ritme më të zbehta të rritjes së tij gjatë tremujorit të tretë. 
Zhvillimet e ardhshme ekonomike janë të rrethuara nga pasiguri të shtuara si 
pasojë e tërheqjes së stimulit fiskal dhe shëndetit (jo të mirë) të sektorit privat 
të ekonomisë. 

Rritja në ekonomitë e zhvilluara dhe në partnerët tanë kryesorë tregtarë ka 
qenë e moderuar, e kushtëzuar nga korrektimi i bilanceve të sektorit privat, 
nga ecuria e dobët e kredisë dhe e tregut të punës, si dhe nga niveli i ulët i 
besimit konsumator. 

Norma e ulët e shfrytëzimit të kapaciteteve ka diktuar presione të dobëta 
inflacioniste në nivel botëror. Tregjet financiare kanë vijuar të shfaqin 
luhatshmëri të lartë, në përgjigje të shqetësimit për ecurinë e ardhshme 
ekonomike dhe për qëndrueshmërinë afatgjatë të treguesve fiskalë.

Në aspektin politik, ruajtja e koordinimit makroekonomik në nivel botëror 
dhe mbajtja hapur e kanaleve të lëvizjes së mallrave, të kapitalit dhe të 
teknologjisë, shihen si masa parësore për të shmangur një recesion të dytë. 

Nga një lëvizje e tillë do të përfitojë padyshim edhe ekonomia shqiptare, 
e cila mbetet një huamarrëse neto në tregjet botërore dhe e cila ka përfituar 
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nga rritja e kërkesës dhe e tregtisë botërore në formën e eksporteve të shtuara 
të saj gjatë vitit 2010.

Përkundrejt këtyre zhvillimeve dhe i kushtëzuar në një masë të madhe prej 
tyre, aktiviteti ekonomik në vend është karakterizuar nga një rritje progresive 
gjatë këtij viti. 

Sipas të dhënave të raportuara nga INSTAT-i, rritja vjetore e prodhimit 
të brendshëm bruto rezultoi 3.3% në tremujorin e dytë të vitit, duke qenë 
dukshëm më e lartë se norma 2.0% e shënuar në tremujorin e parë të vitit. Kjo 
rritje është mbështetur kryesisht nga kërkesa e jashtme e ekonomisë, ndërkohë 
që kërkesa e brendshme duket se ka patur një ecuri më të qëndrueshme. 

Ajo është reflektuar në një ecuri krahasimisht më të mirë të sektorit të 
industrisë, e veçanërisht të nëndegëve të tij të lidhura me eksportin, kundrejt 
sektorit të ndërtimit dhe atij të shërbimeve. Aktiviteti i dy sektorëve të fundit 
është zhvilluar në kahe të ndryshme:

•	 përmirësimi gradual i kërkesës së brendshme ka nxitur rritjen e 
mëtejshme të aktivitetit në sektorin e shërbimeve, 

•	 në të kundërt, zhvillimet në sektorin e ndërtimit vazhdojnë të kushtëzohen 
nga një kërkesë e pakët në tregun e pasurive të paluajtshme, burime 
të kufizuara të financimit dhe probleme strukturore të lidhura me 
rregullimin e tij. Për rrjedhojë, aktiviteti i sektorit të ndërtimit ka 
regjistruar një normë të lartë kontraktimi vjetor gjatë tremujorit të dytë, 
prej 28.9%. 

Treguesit ekonomikë e financiarë indirektë, sugjerojnë se rritja ekonomike 
ka vijuar me ritme të ngjashme edhe gjatë tremujorit të tretë. 

Ndikimi më i dobët i stimulit fiskal dhe tendencat zgjeruese të deficitit tregtar 
duken se janë kompensuar nga një ecuri e mirë e turizmit në këtë periudhë. 

Zhvillimet më pozitive në aktivitetin ekonomik gjatë tremujorit të dytë të 
vitit janë pasqyruar edhe në tregun e punës. Ndonëse niveli i papunësisë 
qëndroi thuajse i pandryshuar në nivelin 13.8%, rritja e aktivitetit në sektorin 
e industrisë dhe të shërbimeve ka rritur nivelin e punësimit në vend me 1.8%. 
Megjithatë, dinamika e këtyre treguesve është më pak inkurajuese krahasuar 
me periudhën para tremujorit të fundit të vitit 2008. 

Analiza e aktivitetit ekonomik sipas komponentëve të kërkesës agregate, 
mundëson një gjykim më të plotë mbi zhvillimet aktuale dhe të pritshme 
ekonomike. (Fatkeqësisht, në mungesë të të dhënave direkte, ajo vazhdon të 
mbështetet në tregues indirektë sasiorë dhe cilësorë.) 

Sikurse sugjerohet nga treguesit e disponueshëm, aktiviteti ekonomik gjatë 
tremujorit të dytë është rritur në përgjigje të forcimit të kërkesës së jashtme, 
ndërkohë që vlerësimet për kërkesën e brendshme dëshmojnë për një ecuri 
më pozitive të konsumit privat, për rritje të investimeve private dhe për një 
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kontribut pozitiv të sektorit publik, ndonëse në nivele më të moderuara 
krahasuar me një vit më parë. Me përjashtim të një zbutjeje më të theksuar të 
efektit të stimulit fiskal, këto zhvillime vlerësohen se janë mbartur edhe gjatë 
tremujorit të tretë.

Treguesit e konsumit privat japin konkluzione kontradiktore, por megjithatë 
tabloja e përgjithshme tregon për një ecuri më të mirë të tij në krahasim 
me tremujorin e parë të vitit. Kështu, rritja e pagës mesatare dhe e nivelit 
të punësimit, rritja e importit të mallrave të konsumit dhe përmirësimi i 
ndjeshëm i indeksit të besimit të konsumatorëve, mbështesin dhe sinjalizojnë 
për rigjallërimin e konsumit në tremujorin e dytë dhe të tretë të vitit. 

Nga ana tjetër, rënia e mëtejshme e remitancave dhe kontraktimi i kredisë 
konsumatore, rënia e indeksit të tregtisë me pakicë, si dhe rritja e prirjes 
së konsumatorëve për të kursyer, sugjerojnë se ritmet e rritjes së konsumit 
mbeten nën nivelin e pritshëm.

Gjatë së njëjtës periudhë, investimet private vlerësohet të kenë patur ritme 
pozitive rritjeje. Rritja e nivelit të shfrytëzimit të kapaciteteve, rritja e importit të 
mallrave kapitale dhe ecuria më e mirë e kredisë për investime janë tregues 
që mbështesin këtë vlerësim. 

Rritja e mëtejshme e investimeve në ekonomi është e lidhur në mënyrë 
reciproke me financimin me kredi nga sistemi bankar, por në analizë të fundit 
ajo do të varet nga ecuria e kërkesës së brendshme dhe e asaj të huaj për 
mallra dhe shërbime shqiptare. 

Rritja graduale e normës së shfrytëzimit të kapaciteteve në ekonomi, ashtu 
siç raportohet nga vrojtimet e biznesit, tregon se në kushtet aktuale, hapësirat 
për shtimin e investimeve private po vijnë duke u rritur.

Politika fiskale ka qenë më e kujdesshme gjatë këtij viti, e kushtëzuar nga 
ngushtimi i hapësirave të zgjerimit fiskal dhe nga afrimi i nivelit të borxhit 
publik pranë kufirit prej 60% të PBB-së. 

Megjithëse, sektori publik ka dhënë një kontribut pozitiv në mbështetjen e 
aktivitetit ekonomik, treguesit fiskalë flasin për një ndikim më të vogël të tij në 
rritjen ekonomike. 

Sjellja e kujdesshme e qeverisë gjatë tetë muajve të parë të vitit, në funksion 
të respektimit të deficitit të planifikuar për vitin 2010, është materializuar në 
një rënie vjetore të shpenzimeve publike dhe në reduktimin e deficitit buxhetor. 
Vlera e tij prej 23.2 miliardë lekësh është brenda nivelit të parashikuar në 
buxhet dhe rreth 51% më e ulët në krahasim me vitin e kaluar. 

Rishikimi i buxhetit të vitit 2010 në muajin korrik, i cili përcakton një 
reduktim të shpenzimeve dhe të deficitit buxhetor me përkatësisht 10% dhe 
23%, është shprehje e angazhimit të autoritetit fiskal në ruajtjen e stabilitetit 
ekonomik dhe sigurimit të qëndrueshmërisë fiskale në afat të gjatë.
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Ritmet e larta të rritjes së eksporteve dhe ecuria e përmbajtur e importeve 
kanë përcaktuar një kontribut pozitiv të kërkesës së jashtme në rritjen ekonomike 
në tremujorin e dytë të vitit. Ndërkohë, të dhënat e tregtisë së jashtme për 
muajt korrik - gusht 2010 dëshmojnë për zbutjen e ritmeve të rritjes vjetore 
të eksporteve dhe për norma pozitive të rritjes vjetore të importeve, duke u 
reflektuar në zgjerimin e deficitit tregtar për këtë periudhë. 

Rritja e eksporteve gjatë vitit 2010 është ndikuar nga rritja e ekonomisë 
botërore dhe koniunktura favorizuese e çmimeve në tregjet ndërkombëtare, 
nga kursi i nënçmuar i këmbimit, nga përpjekjet e vetë bizneseve shqiptare 
për zgjerimin e tregjeve të tyre, por edhe nga disa faktorë me natyrë të 
përkohshme apo kalimtare. 

Për këtë arsye, nxitja e eksporteve në mënyrë të qëndrueshme dhe 
afatgjatë kërkon ndërmarrjen e reformave strukturore në funksion të rritjes së 
konkurrueshmërisë së ekonomisë shqiptare. Kjo do t’i shërbente kalimit drejt 
një modeli më të qëndrueshëm të rritjes ekonomike dhe njëkohësisht do të 
krijonte më pak varësi nga burimet e huaja të financimit.

Analiza e treguesve monetarë dëshmon se zgjerimi i parasë në ekonomi 
është në përputhje me kërkesën e agjentëve ekonomikë për mjete monetare, 
duke mos krijuar premisa për presione inflacioniste në të ardhmen. 

Rritja mesatare e agregatit M3 në periudhën korrik-gusht rezultoi 11.2%, 
duke qenë në linjë me rritjen e aktivitetit ekonomik në terma nominalë dhe 
forcimin e besimit në sistemin bankar. Ajo është kushtëzuar kryesisht nga 
rritja e mjeteve valutore neto të sistemit në këtë periudhë. Ndërkohë, rritja 
vjetore e kredisë për sektorin privat shënoi mesatarisht 9.8%, duke qëndruar 
pranë normave të regjistruara në tremujorin e mëparshëm. Edhe pse situata 
e mirë e likuiditetit dhe përmirësimi i bilanceve të bankave kanë zgjeruar 
ofertën bankare dhe kanë shtuar hapësirat për rritjen e kreditimit, zhvillimet 
në kredidhënie vijojnë të jenë të moderuara. 

Analizat tona mbi kreditimin e ekonomisë tregojnë se kërkesa e ekonomisë 
është ende e ulët si dhe numri i projekteve të vlefshme për të kredituar është 
ende i vogël. Ky problem përbën një shqetësim konstant për Bankën e 
Shqipërisë. 

Për këtë qëllim, së bashku me sistemin bankar jemi duke vlerësuar masat e 
nevojshme që mund t’i shërbejnë rritjes së kreditimit në përputhje me nevojat 
strukturore e ciklike të ekonomisë.

Zhvillimet ekonomike e monetare të shtjelluara më sipër kanë prodhuar një 
ambient me presione të përmbajtura inflacioniste. Inflacioni mesatar vjetor në 
tremujorin e tretë të vitit rezultoi 3.4%. Në kushtet e rritjes së ekonomisë nën 
potencialin e saj, si dhe në mungesë të presioneve inflacioniste me natyrë 
monetare, ecuria e inflacionit në këtë tremujor është ndikuar në një masë të 
madhe nga rritja e çmimeve të administruara. Efekti i rritjes së këtyre çmimeve 
në inflacionin total rezulton 1 pikë përqindjeje. 
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Në mungesë të efekteve të raundit të dytë, veprimi i këtij faktori pritet të 
jetë kalimtar ndërkohë që presionet inflacioniste që burojnë nga kërkesa e 
brendshme mbeten të përmbajtura. 

Nga ana tjetër, nënçmimi i monedhës vendase ka ardhur në rënie, duke 
balancuar rritjen e çmimeve të lëndëve të para në tregjet botërore dhe rritjen 
e inflacionit në vendet kryesore partnere.

Mungesa e presioneve inflacioniste në horizontin kohor afatmesëm dhe 
notat e përmbajtura të politikës fiskale kanë krijuar hapësirat për ndjekjen 
e një politike monetare stimuluese, në funksion të mbështetjes së aktivitetit 
ekonomik. Në muajin korrik, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë uli me 
0.25 pikë përqindjeje normën bazë të interesit, duke e çuar atë në nivelin më 
të ulët historik prej 5.00%. 

Në të njëjtën kohë, Banka e Shqipërisë ka vijuar të furnizojë sistemin bankar 
me fondet e nevojshme për funksionimin normal të tregjeve të parasë dhe për 
rritjen e ndërmjetësimit financiar në ekonomi. 

Situata e mirë e likuiditetit ka lehtësuar përcjelljen e shpejtë të uljes së 
normës bazë në normat e interesit në tregun ndërbankar dhe në tregun 
primar, duke krijuar premisa për reflektimin e këtij veprimi edhe në normat e 
tjera të interesit në ekonomi.

Banka e Shqipërisë gjykon se presionet inflacioniste mbeten të kontrolluara 
përgjatë horizontit të veprimit të politikës monetare; veprimi i faktorëve të 
ofertës pritet të balancohet nga presionet në kahun rënës të kushtëzuara nga 
ecuria e kërkesës në ekonomi. 

Projeksionet për inflacionin dhe pritjet inflacioniste vazhdojnë të jenë të 
ankoruara rreth objektivit të Bankës së Shqipërisë. Në këto rrethana, Banka 
e Shqipërisë vlerëson se kushtet monetare në ekonomi janë të përshtatshme 
për të siguruar arritjen e stabilitetit të çmimeve në afat të mesëm dhe në të 
njëjtën kohë për të mbështetur zhvillimin e mëtejshëm të ekonomisë vendase. 

Në të ardhmen, Banka e Shqipërisë do të vazhdojë të ndjekë një politikë të 
kujdesshme monetare, në përgjigje të zhvillimeve ekonomike dhe monetare 
të faktuara dhe të pritura, duke krijuar kushtet e duhura monetare për 
përmbushjen e objektivit të inflacionit dhe për ruajtjen e qëndrueshmërisë 
makroekonomike.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën e përbashkët për shtyp të misionit të FMN-së 
me Ministrinë e Financave dhe Bankën e Shqipërisë,

3 nëntor 2010

I nderuar zoti Ministër,

I nderuar zoti Bell,

Të nderuar pjesëmarrës të medias së shkruar dhe vizive,

Është kënaqësi për mua që në përfundim të një jave intensive e të frytshme 
bisedimesh, të dal para jush në këtë komunikim publik për të paraqitur 
pozicionin e Bankës së Shqipërisë në to. Megjithatë, më lejoni që në fillim 
të theksoj se këto takime konfirmuan në vija të përgjithshme konkluzionet 
e raportit tonë të fundit të politikës monetare dhe pikëpamjen e Bankës së 
Shqipërisë mbi zhvillimin e ardhshëm të saj.

Në vijim, do të bëj një pasqyrë të shkurtër të opinionit tonë, duke prekur 
më në detaje temat kryesore të diskutuara: zhvillimet aktuale dhe të pritshme 
ekonomike; rreziqet dhe problematikat e tyre; si dhe reagimin e duhur të 
politikave makroekonomike.

Ekonomia shqiptare ka patur një ecuri pozitive gjatë nëntëmujorit të parë 
të vitit 2010, e shprehur kjo në ritme pozitive të rritjes ekonomike dhe në 
përmirësimin e parametrave bazë të stabilitetit makroekonomik. Ky përmirësim 
është reflektuar në nivelet e kontrolluara dhe në rënie të inflacionit, në 
përmirësimin e deficitit të llogarisë korrente, në tendencën rënëse të deficitit 
buxhetor dhe në qëndrueshmërinë relative të treguesve të borxhit publik. 
Këto zhvillime kanë ndikuar në rivendosjen e plotë të besimit në sistemin 
bankar, në rënien e normave të interesit dhe të primeve të rrezikut, në rritjen 
e qëndrueshmërisë së kursit të këmbimit, si dhe në përmirësimin e treguesve 
të likuiditetit e të bilanceve të sektorit financiar. Analiza e faktorëve të rritjes 
ekonomike sugjeron se ndikimin kryesor në të e ka dhënë kërkesa e jashtme 
për produkte e shërbime shqiptare, ndërkohë që kërkesa e brendshme mbetet 
e zbehtë dhe vijon të vuajë pasigurinë e shtuar për të ardhmen dhe kushtet 
më të shtrënguara të financimit të aktivitetit. Politikat monetare dhe fiskale 
kanë qenë të kujdesshme, duke synuar krijimin e kushteve të përshtatshme 
për zhvillimin e qëndrueshëm të ekonomisë shqiptare. Në terma praktikë, kjo 
është materializuar në një orientim në rritje të politikës fiskale drejt ruajtjes së 
qëndrueshmërisë afatgjatë të borxhit publik, ndërkohë që politika monetare 
ka marrë një karakter më të madh stimulues.

Ashtu siç e theksova edhe në paraqitjen e konkluzioneve të raportit tremujor 
të politikës monetare, këto linja zhvillimi pritet të vijojnë edhe në periudhën e 
ardhshme. Stabiliteti makroekonomik dhe përmirësimi i bilanceve të sistemit 
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bankar kanë krijuar parakushtet e duhura për një nxitje të mëtejshme të 
konsumit e të investimeve në ekonomi.

Megjithatë, duhet pranuar se zhvillimi i vendit në periudhën e ardhshme 
përballet me disa sfida të rëndësishme. Në periudhën afatshkurtër, korrektimi 
i sjelljes fiskale do të kërkojë një kontribut më të madh të sektorit privat në 
rritjen ekonomike. Kjo nënkupton një sjellje më realiste të konsumatorit e të 
biznesit në vendimet e tyre për konsum e investime, si dhe një mbështetje 
më të madhe të tyre me kredi nga sistemi bankar. Kjo kërkesë bëhet edhe 
më akute, në kontekstin e zhvillimit të pritur të kërkesës së jashtme. Eksportet 
shqiptare pritet të ruajnë një tendencë pozitive edhe gjatë vitit 2011, por 
kontributi i tyre në rritjen ekonomike do të jetë më i zbehtë. Ky zhvillim do të 
kërkojë gjenerimin e formave të brendshme të kërkesës agregate, duke qenë 
në të njëjtën linjë me atë që parashtrova më sipër. Në periudhën afatgjatë, 
vijimi i reformave strukturore mbetet një çështje parësore për nxitjen e ritmeve 
të rritjes ekonomike. 

Banka e Shqipërisë ka theksuar në vijimësi nevojën për një ristrukturim të 
ekonomisë shqiptare dhe për një model të ri të rritjes ekonomike. Ky model 
duhet të orientohet më tepër drejt nxitjes së eksporteve dhe duhet të krijojë 
një ambient më të favorshëm për nxitjen e investimeve të huaja direkte në 
vend. Ndër të tjera, përmirësimi i potencialit të rritjes ekonomike është i 
domosdoshëm në kontekstin e një rritjeje të qëndrueshme të treguesve të 
punësimit dhe të uljes së papunësisë.

Banka e Shqipërisë ka patur një opinion konsistent dhe transparent mbi 
drejtimin e synuar të politikave makroekonomike. Ne e kemi kërkuar dhe 
përshëndetur riorientimin e politikës fiskale drejt uljes së deficitit buxhetor 
dhe kontrollit të nivelit të borxhit publik. Përfundimi me sukses i huamarrjes 
nëpërmjet eurobondit është një sinjal pozitiv për ekonominë shqiptare dhe 
do të ndihmojë në financimin me valutë të aktivitetit të sektorit publik në 
periudhën afatshkurtër. Nga ana tjetër, kuotimi i borxhit sovran shqiptar në 
tregjet ndërkombëtare do të kërkojë një impenjim më të madh për ruajtjen e 
parametrave të qëndrueshmërisë fiskale të vendit. Ndjekja e këtyre parimeve 
në buxhetin e vitit 2011 dhe në kuadrin afatmesëm të financave publike do të 
ishte hapi i parë i duhur në këtë drejtim. 

Në kontekstin e politikës monetare, gjykimi dhe vendimmarrja jonë 
mbi normat e interesit dhe kushtet e likuiditetit në ekonomi do të vijojnë 
të udhëhiqen nga objektivi i kontrollit të inflacionit. Brenda këtyre kufijve, 
ne kemi qenë dhe mbetemi të angazhuar për të dhënë të gjithë stimujt e 
mundshëm monetarë për nxitjen e rritjes ekonomike, pa cënuar objektivin e 
stabilitetit të çmimeve. Së fundi, ne po shqyrtojmë mundësitë që në përputhje 
të plotë me stabilitetin financiar të vendit, të mbështesim këtë synim edhe me 
masa të kujdesshme rregullative.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë, 

24 nëntor 2010

Sot, në datën 24 nëntor 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
mori në shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor të Politikës Monetare. Pasi u 
njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike dhe financiare në vend, si dhe 
në vijim të diskutimeve mbi ecurinë e pritshme të tyre në të ardhmen, Këshilli 
Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të mbajë të pandryshuar normën 
bazë të interesit, në nivelin 5.00%. Në opinionin e Këshillit, kushtet monetare 
aktuale janë të përshtatshme për përmbushjen e objektivit të inflacionit dhe 
për vazhdimin e stimulimit të aktivitetit ekonomik.

Më lejoni në vijim të paraqes një pasqyrë të zhvillimeve ekonomike, si dhe 
të çështjeve kryesore të diskutuara në mbledhjen e sotme.

Ecuria e ekonomisë shqiptare gjatë tremujorit të tretë e në vijim ka ruajtur 
trajtat kryesore të zhvillimit, të ndjekura gjatë gjysmës së parë të vitit. Bazuar 
në të dhënat e disponuara, të cilat janë paraprake dhe kryesisht të tërthorta, 
Banka e Shqipërisë konstaton se aktiviteti ekonomik në vend ka vijuar të 
rritet në terma vjetorë. Stabiliteti makroekonomik është konsoliduar më tej, 
ndërkohë që presionet inflacioniste mbeten të kontrolluara dhe primet e 
rrezikut kanë ardhur në rënie. 

Rritja ekonomike është mbështetur më shumë në kërkesën e huaj dhe në 
aktivitetin e gjeneruar nga një sezon i mirë turistik gjatë tremujorit të tretë. Me 
gjithë përmirësimin e saj, kërkesa e brendshme mbetet e dobët, e ndikuar 
edhe nga tërheqja e fortë e stimulit fiskal në gjysmën e dytë të vitit.

Projeksionet tona për të ardhmen ruajnë në nivelet aktuale ritmet e rritjes 
ekonomike dhe flasin për presione përgjithësisht të kontrolluara inflacioniste. 
Ato faktorizojnë një kontribut më të madh të sektorit privat në gjenerimin 
e rritjes ekonomike, si dhe një mbështetje më të madhe të ekonomisë në 
kërkesën e brendshme kundrejt asaj të huaj. Këto zhvillime do të favorizohen 
nga qëndrueshmëria makroekonomike dhe nga rënia e primeve të rrezikut në 
tregjet financiare. 

Presionet e ulëta të sektorit publik në tregun e brendshëm financiar, si 
dhe treguesit e përmirësuar të likuiditetit të sistemit bankar pritet të nxitin 
më tej aktivitetin kreditues, në mbështetje të konsumit e të investimeve në 
ekonomi. Ecuria e kursit të këmbimit parashikohet të jetë më e qëndrueshme, 
e mbështetur nga raporte më të balancuara të kërkesës e të ofertës për valutë.

Nga ana tjetër, materializimi i skenarit të mësipërm mbart në vetvete edhe 
disa pasiguri, trajtimi i të cilave do të kushtëzojë politikat e administrimit 
makroekonomik dhe vendimmarrjen e tyre. Ecuria e ekonomisë shqiptare 
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përkundrejt zhvillimeve të skicuara më lart do të ndikojë qëndrimin e Bankës 
së Shqipërisë në të ardhmen.

Në vijim të fjalës time do të paraqes një analizë më të detajuar të ecurisë 
aktuale e të pritshme ekonomike, duke përmbledhur edhe konkluzionet e 
diskutimeve të Këshillit Mbikëqyrës, të cilat motivuan vendimmarrjen e sotme.

Konteksti botëror, i cili ka rrethuar zhvillimet ekonomike në vend, 
karakterizohet nga pasiguri të shtuara. Ekonomia botërore ka vijuar të shfaqë 
ritme pozitive, por në rënie, të rritjes ekonomike gjatë tremujorit të tretë të vitit. 
Ky ngadalësim pritet të vazhdojë edhe në tremujorin e katërt. Ai i dedikohet 
në një masë të madhe zbehjes së stimulit fiskal, ecurisë së dobët të tregut të 
punës, korrektimit të mëtejshëm të bilanceve të agjentëve ekonomikë dhe 
nivelit të ulët të besimit konsumator. Presionet inflacioniste në rang botëror 
mbeten të ulëta, por çmimet e mallrave bazë dhe të produkteve ushqimore 
kanë shënuar rritje. Së fundi, luhatjet e tregjeve financiare janë shtuar, si 
pasojë e pasigurive që karakterizojnë ecurinë e borxhit publik të disa vendeve. 

Këto zhvillime kanë prodhuar një ambient më pak të favorshëm për zhvillimin 
e ekonomisë vendase. Kryesisht, këto rreziqe shprehen në projeksionet për një 
kontribut më të ulët të kërkesës së jashtme në rritjen ekonomike të vendit, si 
dhe në ndikimet e mundshme në inflacion të tendencës rritëse të çmimeve të 
mallrave bazë. Gjithashtu, burimet e huaja të financimit e të kapitalit mund të 
vazhdojnë të jenë të kufizuara për një kohë më të gjatë sesa pritej, si rrjedhojë 
e hezitimit në ndërmarrjen e rrezikut nga investitorët e huaj.

Duke u kthyer në zhvillimet në vend, duhet thënë se informacioni statistikor 
mbi ecurinë e ekonomisë shqiptare gjatë tremujorit të tretë e në vijim mbetet 
paraprak dhe jo i plotë. Megjithatë, treguesit e tërthortë të disponuar sugjerojnë 
se ritmet pozitive të rritjes së ekonomisë shqiptare janë shtrirë edhe gjatë 
kësaj periudhe. Njëkohësisht, këto të dhëna tregojnë për një kompozim më 
të ndryshëm të rritjes së aktivitetit ekonomik në krahasim me gjysmën e parë 
të vitit. Kështu, kjo rritje është mbështetur më shumë nga kërkesa e sektorit 
privat, ndërkohë që kontributi i sektorit publik ka ardhur në rënie. Gjithashtu, 
kërkesa e brendshme ka patur një kontribut të shtuar në rritjen ekonomike, 
ndërsa ndikimi i kërkesës së huaj në aktivitetin ekonomik paraqitet më i dobët.

Analiza e të dhënave indirekte mbi konsumin dhe investimet private sugjeron 
për tendenca pozitive, por njëkohësisht edhe për një rritje të ngadaltë të tyre. 
Aftësia e sektorit privat të ekonomisë për të kompensuar hapësirën e lënë nga 
stimuli fiskal në rritjen ekonomike do të mbetet përcaktuesi kryesor i kësaj 
rritjeje në të ardhmen. Banka e Shqipërisë gjykon se perspektiva e zhvillimit 
të vendit dhe kushtet aktuale financiare mundësojnë një rritje më të shpejtë 
të kësaj kërkese. Mbi të gjitha, konsumi vuan nga pasiguria për të ardhmen, 
ndërkohë që investimet private kanë nevojë për politika orientuese konkrete 
dhe të qarta. 

Banka e Shqipërisë vlerëson se konsumatori e biznesi shqiptar kanë 
hapësira dhe duhet të adoptojnë një sjellje më optimiste, në drejtim të rritjes 
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së konsumit e të investimeve në vend për të siguruar një rritje ekonomike në 
potencialin e saj. 

Sektori fiskal ka vijuar të ndjekë një politikë të kujdesshme, në funksion të 
mbajtjes nën kontroll të deficitit buxhetor e të borxhit publik. Deficiti buxhetor 
prej 23.9 miliardë lekësh i rezultuar deri në muajin shtator është pothuajse 
50% më i ulët krahasuar me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. Në terma 
vjetorë, shpenzimet publike u kontraktuan me 3.3% gjatë nëntë muajve të 
parë të vitit, të udhëhequra nga reduktimi i ndjeshëm i shpenzimeve kapitale. 

Nga ana tjetër, të ardhurat e realizuara gjatë kësaj periudhe janë rreth 7.1% 
më të larta se një vit më parë dhe ritmi vjetor i rritjes së tyre ka ardhur duke 
u forcuar. Banka e Shqipërisë ka mbështetur masat e marra dhe rezultatet e 
arritura në drejtim të konsolidimit fiskal gjatë vitit 2010. 

Megjithatë, në kushtet kur borxhi publik mbetet në limitet e nivelit 60% të 
PBB-së, ne e gjykojmë si të domosdoshme ruajtjen e vigjilencës fiskale edhe 
në vitet e ardhshme. Në këtë kontekst, hartimi i buxhetit dhe i projeksioneve të 
treguesve fiskalë për vitin 2011 e në vazhdim duhet të bazohet mbi supozime 
dhe parashikime të kujdesshme, duke faktorizuar e adresuar siç duhet edhe 
faktorët potencialë të rrezikut. Kjo do të siguronte një ndër premisat kryesore 
në përmbushjen e objektivave të deficitit fiskal dhe të borxhit publik, duke i 
shërbyer kështu qëndrueshmërisë fiskale në afat të mesëm e të gjatë. 

Të dhënat më të fundit mbi sektorin e jashtëm të ekonomisë tregojnë për 
zbehjen e ritmeve të korrektimit të deficitit tregtar, e ndikuar kjo njëkohësisht 
nga moderimi i rritjes së eksporteve dhe nga rritja më e shpejtë e importeve. 

Deficiti tregtar është tkurrur me vetëm 0.7% në terma vjetorë gjatë tremujorit 
të tretë të vitit, si pasojë e rritjes me 45.3% të eksporteve dhe e rritjes me 9.5% 
të importeve. Zbehja e veprimit të faktorëve të përkohshëm pritet ta sjellë 
ecurinë e eksporteve në një trajektore më normale rritëse ndërkohë që, në linjë 
me gjallërimin e kërkesës, importet do të paraqiten më të qëndrueshme. Në 
këto rrethana, korrektimi dhe qëndrueshmëria e deficitit të llogarisë korrente 
do të kërkojnë një vëmendje më të madhe në të ardhmen.

Zhvillimet ekonomike kanë prodhuar një ambient me presione të balancuara 
inflacioniste. Rritja e ekonomisë nën nivelin potencial të saj ka vepruar në 
kahun rënës mbi inflacion, duke eliminuar presionet e shtuara inflacioniste të 
ardhura nga inflacioni i importuar apo nga rritja e çmimeve të administruara. 
Politika monetare e Bankës së Shqipërisë ka kontribuar në krijimin e kushteve 
të përshtatshme monetare për zhvillimin e aktivitetit ekonomik në linjë me 
objektivin e stabilitetit të çmimeve dhe për kontrollin e pritjeve inflacioniste. 

Inflacioni vjetor i muajit tetor rezultoi 3.0%, duke shënuar një rënie prej 0.4 
pikësh përqindjeje në krahasim me muajin shtator. Mungesa e presioneve 
inflacioniste nga kahu i kërkesës është shprehur në vlera të ulëta të inflacionit 
bazë prej 1.9%. 
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Ndërkohë, qëndrueshmëria në rritje e kursit të këmbimit ka ndikuar në 
ngadalësimin e inflacionit të importuar. Reduktimi i normës totale të inflacionit 
në këtë muaj i dedikohet në një masë të madhe shuarjes së efekteve të rritjes 
së disa prej çmimeve të administruara një vit më parë. Ecuria e inflacionit 
do të vazhdojë të jetë nën ndikimin e rritjeve të mëparshme të çmimeve të 
administruara deri në fund të tremujorit të parë të vitit të ardhshëm dhe mund 
të ndikohet nga rritje të tjera të tyre në të ardhmen. 

Analiza e ecurisë së treguesve monetarë konfirmon praninë e presioneve 
të përmbajtura inflacioniste me natyrë monetare në ekonomi në periudhën 
afatmesme. Rritja vjetore e ofertës së parasë rezultoi 12.4% në muajin shtator, 
duke iu afruar mesatares historike të saj. 

Ndërkohë, rritja e ngadaltë e kërkesës së brendshme është reflektuar edhe 
në kërkesë të ulët të sektorit privat për financim nga sistemi bankar. Kredia 
për sektorin privat shënoi një rritje vjetore prej 8.0% në muajin shtator, duke 
mbetur e njëjtë me mesataren e dy muajve të parë të tremujorit të tretë të vitit. 
Megjithatë, në një vështrim më të shtrirë në kohë, ritmet e zgjerimit të kredisë 
janë në nivele të ulëta. 

Banka e Shqipërisë gjykon se gjendja e bilanceve dhe situata financiare 
e sistemit bankar i mundësojnë atij një rol më aktiv në nxitjen e kreditimit 
në të ardhmen. Banka e Shqipërisë ka siguruar kushtet e përshtatshme për 
mbështetjen e aktivitetit kreditues nëpërmjet:

•	 furnizimit të bollshëm të tregut me likuiditet, 
•	 ruajtjes së stabilitetit makroekonomik, 
•	 garantimit të shëndetit financiar të sistemit bankar, si dhe 
•	 uljes së normave të interesit dhe transmetimit të plotë në tregjet 

financiare. 

Tregjet financiare janë karakterizuar nga prime të ulëta të rrezikut dhe të 
likuiditetit, reflektuar në rënien e mëtejshme të yield-eve në tregun primar dhe 
të normave të interesit në tregun e depozitave e kredive në lekë. Në tregun 
ndërbankar, normat afatshkurtra të interesit kanë qëndruar pranë normës bazë 
të interesit dhe kanë shfaqur luhatshmëri të ulët. Tregtimi i valutës në tregun 
vendas ka qenë gjithashtu i qetë. Kursi i këmbimit ka qenë më i qëndrueshëm, 
si pasojë e korrektimit të deficitit të llogarisë korrente dhe ekuilibrave të tjerë 
makrofinanciarë në ekonomi.

Duke vënë në balancë informacionin e përmbledhur më sipër, Këshilli 
Mbikëqyrës vlerësoi se presionet inflacioniste në periudhën afatmesme janë të 
kontrolluara. Pritjet inflacioniste vazhdojnë të jenë të ankoruara rreth objektivit 
të Bankës së Shqipërisë për inflacionin. 

Në mungesë të goditjeve të papritura, inflacioni pritet të jetë brenda 
objektivit të Bankës së Shqipërisë në periudhën afatmesme. Faktorët e rrezikut 
që rrethojnë këtë skenar bazë paraqiten gjithashtu të balancuar. 
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Në përfundim të diskutimeve, Këshilli Mbikëqyrës konkludoi se kushtet 
monetare paraqiten të përshtatshme për respektimin e objektivit të inflacionit 
në periudhën afatmesme dhe vendosi të mbajë të pandryshuar normën bazë 
të interesit, në nivelin 5.00%.
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z.ARDIAN FULLANI

Në Takimin e nivelit të lartë mbi politikat makroprudenciale 
“Stabiliteti makrofinanciar në vendet kandidate dhe vendet e mundshme 

kandidate për në BE: mësimet për t’u nxjerrë”, Frankfurt,
14 dhjetor 2010

Të nderuar kolegë,

Është kënaqësi për mua që të ndaj me ju përvojën tonë me krizën, si dhe 
disa mendime lidhur me mësimet kryesore për t’u nxjerrë për të ardhmen. 
Këndvështrimi im lidhur me këtë çështje do të përqendrohet në rastin e 
Shqipërisë, si një ekonomi me treg në zhvillim, e cila e importoi krizën përmes 
kanaleve dhe ndërlidhjeve të tregut financiar. Sfidat për t’u përballuar nga 
vendet e Evropës Lindore dhe nga vendimmarrësit ishin përgjithësisht të së 
njëjtës natyrë, ndërkohë që reagimi i politikave të tyre ndryshonte në varësi 
të strukturave përkatëse ekonomike, dallimeve institucionale dhe shkallës së 
lirisë të gëzuar prej tyre. 

Më lejoni që të paraqes shkurtimisht tre mesazhet kryesore të fjalës sime: 

Mesazhi i parë është që në periudhën afatgjatë, nuk ekziston asnjë konflikt 
midis stabilitetit të çmimeve dhe atij financiar – në fakt, ata përforcojnë njëri-
tjetrin dhe aftësinë e ekonomisë për të përballuar goditje të forta të brendshme 
dhe të jashtme. Nga pikëpamja e bankës qendrore, një derivim i sa më sipër 
është që çdo masë makroprudenciale e marrë për rritjen e stabilitetit financiar 
përbën një investim për stabilitetin e çmimeve në periudhën afatmesme dhe 
atë afatgjatë. Besoj se ky përfundim gjen mjaft mbështetje në përvojën e 
Shqipërisë gjatë kohëve të fundit. 

Mesazhi im i dytë është që tregjet financiare globale, madje dhe ato rajonale, 
kërkojnë mbikëqyrje globale ose të paktën rajonale, si dhe mekanizma për 
zgjidhjen e krizës. Ashtu sikurse problemet që lindin në një sektor të caktuar 
të ekonomisë mund të përshkallëzohen në zhbalancime të përgjithshme 
makroekonomike, ashtu dhe zhbalancimet financiare të një institucioni 
financiar apo të një vendi mund të çekuilibrojnë vende ose institucione të 
tjera financiare. Për këtë arsye, ndonëse bashkëpunimi midis autoriteteve 
mbikëqyrëse të vendit mëmë dhe atij pritës është një domosdoshmëri, mendoj 
që në këtë drejtim mund të bëhet akoma dhe më shumë. 

Mesazhi im i tretë ka të bëjë me rolin e ankorave në hartimin dhe zbatimin 
e politikave makroprudenciale. Politika monetare bëhet e besueshme për 
shkak të fokusit të qartë mbi një matje transparente të stabilitetit të çmimeve 
(inflacioni i çmimeve të konsumit), e cila më pas rrit përgjegjshmërinë e bankës 
qendrore për arritjen e tij e për rrjedhojë, fleksibilitetin operacional të saj. Në 
thelb, koncepti i stabilitetit financiar është më i vështirë, madje dhe në nivel 
teorik. Megjithatë, mendoj që më shumë duhet bërë për përkufizimin sasior të 
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këtij termi dhe njehsimin e kuptimit të tij. Një gjë e tillë do të mundësonte një 
komunikim më transparent dhe mbështetje më të madhe nga ana e publikut 
për masat e ndërmarra nga banka qendrore. 

Më lejoni që në vijim të shtjelloj çështjet e lartpërmendura. 

1. STABILITETI I ÇMIMEVE DHE MASAT MAKROPRUDENCIALE

Një vështrim panoramik mbi përvojën e vendeve të Evropës Qendrore 
dhe Lindore me krizën e fundit do të dëshmonte për një numër të madh 
përfundimesh. Ndërsa në pamje të parë kjo do të konsiderohej normale, 
vlen të kujtohet se vendet e Evropës Qendrore dhe Lindore gëzojnë mjaft 
karakteristika të përbashkëta në strukturat e tyre ekonomike dhe financiare. 
Për më tepër, ato u goditën nga e njëjta goditje e jashtme dhe pikërisht në të 
njëjtën kohë. Kështu, mund të arrihet në një përafrim të një eksperimenti të 
kontrolluar mbi rolin e politikave makroekonomike përpara dhe gjatë krizës.

Duke marrë përsipër rrezikun e përgjithësimit, do të thosha që ekonomitë 
e vendeve të Evropës Qendrore dhe Lindore karakterizoheshin nga i njëjti 
model zhvillimi dhe nga të njëjtat probleme. Ne përfituam nga flukset e 
mëdha hyrëse të kapitalit, kryesisht në formën e investimeve të huaja direkte, 
remitancave dhe financimeve nga jashtë. Bankat me origjinë nga vendet e 
Evropës Perëndimore penetruan në sistemin tonë financiar, duke rritur kështu 
ndërmjetësimin financiar dhe lehtësuar flukset hyrëse të kapitalit. Ky proces çoi 
në rritjen e shpejtë të kreditimit dhe të rritjes ekonomike të bazuar në modelin 
e orientuar drejt konsumit. Teksa inflacioni përgjithësisht është mbajtur nën 
kontroll, zhbalancimet dhe dobësitë financiare kanë qenë në rritje, në formën 
e rritjes së shpejtë të çmimeve të pasurive të patundshme dhe ekspozimit të 
bilanceve ndaj likuiditetit në valutë. 

Ekonomitë tona u goditën nga kriza që në javën e parë të muajit tetor 2008. 
Frika e kontaminimit u intensifikua më tej, si pasojë e uljes së menjëhershme 
të vlerës së tregut të grupeve bankare të BE-së që operojnë në rajonin tonë. 
Kjo pati një ndikim negativ mbi besimin e publikut në sistem, duke çuar kështu 
në tërheqjen e depozitave. Më pas, me përshkallëzimin e krizës financiare 
dhe transformimin e saj në një recesion ekonomik global, ndikimet u shtrinë 
deri në ekonominë reale dhe në zhvlerësimin e kursit të këmbimit. Pjesa më 
e madhe e vendeve të rajonit u përball me mungesën e likuiditetit si pasojë 
e tërheqjes së depozitave, si dhe me nivele më të ulëta të remitancave dhe 
investimeve të huaja direkte. Bilancet u prekën nga probleme të lidhura me 
mungesën e likuiditetit dhe zhvlerësimin e kursit të këmbimit, të cilat më pas 
u pasqyruan negativisht në konsum dhe investime. Kështu, perspektiva e 
stabilitetit financiar u përkeqësua më tej, duke rritur mundësinë që zhvlerësimi 
i bilanceve dhe kontraktimi ekonomik ta mbështesnin njëri-tjetrin në një 
spirale vicioze. 

Megjithatë, aftësia e ekonomive tona për t’i absorbuar këto goditje ishte 
e ndryshme. Nisur nga një skenar i tillë kontraktimi, instinkti i natyrshëm i 
politikave makroekonomike është ndërmarrja e masave kundërciklike në 
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formën e politikave ekspansioniste monetare dhe fiskale. Pavarësisht nga kjo, 
prania në këtë ekuacion e problemeve të lidhura me stabilitetin financiar 
e ndryshuan ndjeshëm atë. Mund të argumentojmë me bindje se vendet 
që përjetuan zhbalancimet më të pakta makroekonomike dhe financiare 
gjendeshin në një pozicion më të mirë për të ndërmarrë politika kundërciklike 
dhe në fakt, ato rezultuan vendet që i tejkaluan më shpejt ndikimet e krizës. 

Besoj se Shqipëria ishte pikërisht një nga këto vende:

•	 Ne nuk u përballëm me falimentim bankash apo me injektime të 
kapitalit nga ana e shtetit; 

•	 Ne u përballëm, por e ndryshuam shpejt kursin e krizës së besimit 
në sistemin financiar dhe ndikimet e saj negative. Në fakt, ne nuk 
përjetuam situata të mungesës së ndërmjetësimit financiar;

•	 Ne vijuam të përjetojmë rritje ekonomike, ndonëse me një ritëm më të 
ngadaltë;

•	 Ne arritëm t’i mbajmë pritshmëritë inflacioniste të ankoruara.

Në vijim, do të ndaj me ju mendimet tona dhe masat e marra gjatë gjithë 
kësaj periudhe. Në përfundim, do të bëj një përmbledhje të mësimeve të mia 
personale të nxjerra nga kjo krizë. 

Përpara krizës, Banka e Shqipërisë i shihte me shqetësim kërcënimet e 
mundshme financiare që po akumuloheshin gjatë viteve të ndërmjetësimit të 
shpejtë financiar. Për ta ilustruar më konkretisht: pjesa më e madhe e rritjes 
së kredisë shkonte për sektorin e patregtueshëm të ekonomisë, ku shërbimet 
dhe ndërtimi përbënin pjesën më të madhe të kësaj rritjeje. Për më tepër, më 
shumë se 70% e totalit të kredisë ishte në valutë, ku ajo në euro zinte peshën 
kryesore të tepricës së kredisë. 

I gjithë rajoni po përjetonte situata të ngjashme. Përshtypja e përgjithshme 
ishte që novacionet financiare kishin ulur rrezikun dhe likuiditeti i bollshëm në 
nivel global kishte krijuar një tablo mjaft optimiste. Pavarësisht një përqindjeje 
vërtetësie në këtë përshtypje, ritmi vjetor i ndërmjetësimit financiar ishte tejet 
i lartë. Mendoj se në veçanti dy ishin aspektet kryesore të ndërmjetësimit 
financiar që përbënin shqetësim. Së pari, agjentët ekonomikë krijuan teprica 
financiare duke përdorur përgjithësisht sistemin financiar. Në përmbushjen 
e nevojave të tyre, sistemi financiar i radhit dhe i pozicionon agjentët sipas 
kohëzgjatjes së periudhës së maturimit dhe të likuiditetit. Kjo është e vërtetë 
nëse supozojmë që të gjitha pretendimet dhe detyrimet do të përmbushen në 
kohën dhe radhitjen e duhur. Në të kundërt, nëse ky supozim shkelet dhe ka 
një mbivendosje në përmbushjen e pretendimeve dhe të detyrimeve, atëherë 
sistemi financiar mund të bëhet i paqëndrueshëm. Shqetësimi ynë ishte se 
po krijoheshin mjaft hendeqe në një periudhë të shkurtër e të shpejtë dhe 
ekonomia shqiptare dukej se po përjetonte atë që më vonë do të quhej kanali 
i ndërmarrjes së rrezikut. Së dyti, po vërehej se sektori bankar po keqvlerësonte 
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rreziqet. Përqendrimi i lartë në sektorë apo klientë të caktuar tregonte 
mungesën e një analize të duhur të rrezikut apo të administrimit të rrezikut 
nga ana e bankave, ndërkohë që kreditimi i huamarrësve të pambrojtur në 
një regjim fleksibël të kursit të këmbimit dukej një çështje potencialisht e lidhur 
me rrezikun moral. 

Ne e trajtuam shqetësimin e parë duke rritur shkëmbimin e informacionit 
dhe lehtësuar dialogun midis politikës monetare, stabilitetit financiar dhe 
mbikëqyrjes në bankë. Normalisht, përgjegjësia e politikës monetare shtrihet 
nga pika më e ulët deri tek ajo më e lartë e ciklit të biznesit, pasi ajo është 
e mandatuar me zbutjen e luhatjeve në ekonomi ose në çmime. Megjithatë, 
kohëzgjatja e hendeqeve dhe e çrregullimeve financiare mund të jetë shumë e 
ndryshme dhe zakonisht shumë më e gjatë. Për këtë arsye, ekziston mundësia 
që politika monetare ta harrojë stabilitetin financiar; kështu, kishte të ngjarë 
që ne të mos kuptonim informacione të rëndësishme lidhur me ndikimet që 
vendimmarrja e politikës monetare mund të kishte mbi qëndrueshmërinë e 
buxhetit të agjentëve. Kjo është dhe arsyeja pse unë besoj që ishte mjaft 
e rëndësishme që në procesin e vendimmarrjes së politikës monetare të 
përfshiheshin edhe mbikëqyrësit e stabilitetit financiar. Nisur nga ky arsyetim, 
në Komitetin Këshillues për Politikën Monetare u përfshinë dhe Drejtori i 
Departamentit të Mbikëqyrjes dhe i atij të Stabilitetit Financiar. Kështu, politika 
jonë monetare nuk u përqendrua vetëm në diskutimin e efekteve makro, por 
edhe në diskutimin e efekteve mikro të vendimmarrjes. Një zhvillim i tillë çoi 
në koordinimin e politikave brenda bankës qendrore. Mendoj që kjo është 
linja e parë e mbrojtjes që kishim në filozofinë tonë. Ajo na ndihmoi në gjetjen 
e ekuilibrit të duhur midis të gjitha politikave. 

Shqetësimi i dytë u trajtua përmes vendosjes së masave më shtrënguese 
në rregulloret makroprudenciale dhe përforcimit të mbikëqyrjes në vend të 
bankave. Përmes këtyre ndërhyrjeve të natyrës rregullative dhe mbikëqyrëse, 
ne synuam përmirësimin e qeverisjes dhe të transparencës së bankave 
tregtare, përforcimin e vlerësimit të rrezikut dhe të strategjive për zbutjen e 
tij, përmirësimin e raportit të mjaftueshmërisë së kapitalit dhe të likuiditetit, 
si dhe uljen e ekspozimit ndaj rrezikut të kredisë që rrjedh nga huamarrës 
të pambrojtur në valutë ose nga praktika lakmitare të ndjekura nga ana e 
bankave tregtare. 

HAPËSIRË INFORMUESE 1. MASAT E MARRA NË FUSHËN 
E MBIKËQYRJES BANKARE GJATË PERIUDHËS PËRPARA KRIZËS. 
 
• Në muajin qershor 2007, hyri në fuqi Ligji i ri “Mbi bankat në Republikën e 

Shqipërisë”. Ky ligj përcakton parime dhe rregulla rigoroze mbi administrimin 
e rrezikut, duke synuar mbrojtjen e depozituesve, investitorëve dhe ruajtjen 
e stabilitetit të sistemit bankar.

• Në muajin janar 2008, filloi funksionimi i Regjistrit të Kredive, i cili përfaqëson 
një zhvillim të rëndësishëm infrastrukturor. 
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• Në muajin mars 2008, Banka e Shqipërisë miratoi një paketë amendimesh 
rregullative, të cilat përgjithësisht orientoheshin drejt adoptimit të politikave 
më konservatore në disa drejtime kryesore të funksionimit të përditshëm të 
bankave tregtare. 

Në terma më praktikë, kjo terapi mund të përshkruhet si më poshtë:
•  Në përputhje me Ligjin e ri “Mbi bankat në Republikën e Shqipërisë”, u 

vendosën kufij të rinj sasiorë për llogaritjen, mbikëqyrjen dhe raportimin e 
ekspozimeve të mëdha të bankave ndaj bankave mëmë dhe subjekteve të 
lidhura. 

• Me qëllim diversifikimin më të mirë të rrezikut që lind nga përqendrimi i 
investimeve të bankave në tregjet financiare ndërkombëtare, u vendosën 
kufij më të ulët për ekspozimet e mëdha të bankave. 

• Kontrolli i brendshëm konsiderohet një pjesë integrale e qeverisjes së bankave. 
Për këtë arsye, një theks i veçantë u vu mbi formulimin e parimeve kryesore 
për një kontroll të brendshëm të pavarur, të paanshëm dhe të përgjegjshëm. 
Kontrolli i brendshëm duhet të mbulojë çdo pjesë të bankës, me qëllim 
parandalimin e lindjes dhe të zhvillimit të rreziqeve të padëshiruara. 

• Qeverisja e përgjegjshme është një parim kyç, veçanërisht në rastin e 
institucioneve financiare, suksesi i të cilave, ndër të tjera, kushtëzohet ndjeshëm 
nga besimi i publikut në to. Për këtë arsye, Banka e Shqipërisë e konsideron 
cilësinë e kapaciteteve njerëzore – që nënkupton punësimin e individëve të 
aftë në procesin e vendimmarrjes dhe të administrimit të rrezikut – si tejet 
të rëndësishme. Procesi i vendimmarrjes duhet të mbështetet gjithmonë në 
opinionet dhe rekomandimet e këtij niveli ekspertësh. 

•  Një vëmendje e veçantë iu kushtua edhe transparencës lidhur me produktet 
dhe shërbimet bankare dhe financiare të ofruara. Kërkesat e reja ligjore 
standardizojnë mënyrën dhe formën e dhënies së informacionit për klientët 
lidhur me produktet dhe shërbimet bankare të ofruara prej tyre. 

• Pjesë e kësaj pakete të re ishte dhe standardizimi i informacionit që bankat 
dhe degët e bankave të huaja duhet të japin lidhur me veprimtarinë kryesore 
të bankave, organizimin dhe drejtimin e tyre, ecurinë dhe gjendjen e tyre 
financiare, administrimin e rrezikut dhe politikat e kontabilitetit.

Në të njëjtën linjë, reagimi ynë politik gjatë krizës ishte i kujdesshëm, duke 
i dhënë prioritet stabilitetit financiar dhe ruajtjes së pritshmërive inflacioniste 
ndaj stimujve të qartë ekonomikë. Në fillim të tremujorit të parë të vitit 2009, 
paniku financiar, problemet e likuiditetit – veçanërisht për atë në valutë – 
ngadalësimi ekonomik në Eurozonë dhe tensionet financiare në sistemin 
bankar evropian ndikuan si në sektorin real, ashtu dhe në atë financiar të 
ekonomisë shqiptare. Kreditimi u ngadalësua ndjeshëm, kursi i këmbimit filloi 
të zhvlerësohej dhe parashikimet lidhur me rritjen ekonomike dhe inflacionin 
pësuan rënie. Ndërkohë, tërheqjet e depozitave vijuan më tej dhe problemet 
e lidhura me likuiditetin u thelluan. 

Banka e Shqipërisë injektoi likuiditet të bollshëm në monedhën vendase në 
tregun ndërbankar, duke përforcuar njëkohësisht mbikëqyrjen bankare dhe 
bashkëpunimin me autoritetet e huaja mbikëqyrëse të këtyre bankave. Një 
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zhvillim specifik që duhet përmendur është dhe rritja e kufirit të sigurimit të 
depozitave, lëvizje e cila shënoi një pikë kthese në krizën e besimit të publikut 
në sistemin bankar dhe në problemet e lidhura me likuiditetin në këtë sistem. 

Nga një perspektivë e ngushtë e përqendruar në objektivin kryesor të 
stabilitetit të çmimeve, natyrshëm, fokusi i politikës monetare do të ishte 
marrja e masave ekspansioniste. Megjithatë, çështjet e lidhura me balancat 
e jashtme të ekonomisë sonë, stabilitetin e saj financiar dhe nevojën për 
ankorimin e pritshmërive i kushtëzuan vendimet tona. Më lejoni t’i shtjelloj 
më tej këta faktorë. E përballur me presione inflacioniste në rritje por të 
kontrolluara, banka qendrore e përqendroi vëmendjen e saj në faktorët 
përcaktues të stabilitetit financiar. Duke shmangur ndjekjen e një politike 
monetare ekspansioniste, banka qendrore nuk i rriti presionet mbi kursin e 
këmbimit, të cilat më pas do të ushtronin presione në rritje mbi huamarrësit e 
pambrojtur dhe bilancet e bankave. Për më tepër, ulja e normës së interesit 
mund të nxiste tërheqjen e depozitave dhe të shkaktonte probleme të likuiditetit 
dhe zhvlerësim të mëtejshëm. Në atë kohë, këto ishin dy shqetësimet kryesore 
të lidhura me stabilitetin financiar. 

Megjithatë, ekonomia shqiptare përfitoi stimul makroekonomik në formën 
e ekspansionit fiskal. Kjo politikë kundërciklike u bë e mundur si rezultat i 
punës së mëparshme për konsolidimin e pozicionit fiskal dhe për ankorimin e 
politikave makroekonomike dhe pritshmërive të publikut. Shqipëria u përball 
me krizën duke gëzuar një pozicion të qëndrueshëm fiskal në drejtim të deficitit 
dhe borxhit publik, duke krijuar hapësira për manovrim dhe ekspansion fiskal 
për mbështetjen e ekonomisë përpara ndërhyrjes së mundshme të politikës 
monetare. Kështu, mësimi i parë për autoritetet për t’u nxjerrë nga kriza do të 
ishte ndjekja e politikave kundërciklike, të cilat do të lejonin marrjen e masave 
më të guximshme në kohë krize. 

Cilat janë mësimet për të ardhmen? Mendoj se sapo e përmenda mësimin 
e parë. Ndërkohë, mësimi i dytë, i cili lidhet me stabilitetin e çmimeve dhe atë 
financiar, është po kaq i rëndësishëm. Stabiliteti i çmimeve dhe ai financiar 
nuk konfliktohen (nuk bien ndesh) me njëri-tjetrin në periudhën afatgjatë. 
Bankierët qendrorë nuk duhet të harrojnë kurrë se paraja me kurs ligjor, mbi 
të cilën e bazojmë mënyrën tonë të jetesës dhe mirëqenien tonë, është një 
kontratë shoqërore, e bazuar në besimin e shoqërisë që çdo kartëmonedhë 
do të nderohet nga krijuesi i asaj paraje, që në shumicën e rasteve është 
banka qendrore. Ky besim është një nga shtyllat kryesore që garantojnë jo 
vetëm sistemin ekonomik, por mbarë shoqërinë. 

Mendoj se edhe në periudhën afatshkurtër, bankat qendrore gëzojnë 
instrumentet e duhura për arritjen e këtyre dy objektivave: normën bazë 
të interesit mbi operacionet e rifinancimit; politika makroprudenciale në 
nivel sistemi; si dhe mikro-mbikëqyrje të kujdesshme të bankave tregtare. 
Disponueshmëria e dy objektivave dhe e të paktën dy instrumenteve, duhet 
të mundësojë një miks optimal të politikave, të paktën në teori. Në praktikë, 
ashtu siç dëshmohet dhe nga përvoja jonë, bankat qendrore nuk duhet 
të zmbrapsen, me qëllim zbutjen ose të paktën kufizimin e zhbalancimeve 
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financiare. Gjithashtu, sa herë që ne përballemi me probleme të qenësishme 
ekonomike dhe me ndikime potencialisht negative mbi sistemin, atëherë 
fokusi ynë bëhet stabiliteti financiar. Kam bindjen e plotë se detyra e parë dhe 
kryesore për një bankë qendrore është sigurimi i integritetit të parasë dhe të 
sistemit bankar. 

(Në dy çështjet e mëposhtme do të ndalem më shkurtimisht.) 

2. MBIKËQYRJA E PËRBASHKËT DHE MEKANIZMAT E REAGIMIT NDAJ 
KRIZËS

Ndërtimi i urave të komunikimit të vazhdueshëm me drejtuesit e bankave 
në vend, autoritetet e huaja mbikëqyrëse të këtyre bankave dhe me selitë e 
bankave mëma ka rezultuar mjaft i rëndësishëm për trajtimin e problemeve 
përpara daljes së tyre nga kontrolli. Teksa komunikimi është një këshillë 
e shpeshtë dhe mjaft e përdorur, ne e përdorëm atë duke kaluar nivelet e 
mirësjelljes. Për ne ishte e qartë se zhvillimi financiar po ndiqte një model të 
caktuar. Institucionet financiare, ashtu si të gjitha bizneset e tjera, adoptojnë 
strategji marketingu duke i shtrirë ato në të gjitha tregjet. Për ne, kjo nënkupton 
se me zhvillimin dhe testimin e një produkti të ri në tregje të tjera, ato do të 
ndjekin të njëjtin model dhe strategji marketingu në tregje të tjera, gjithashtu. 

Në periudhën përpara krizës, institucionet financiare kishin filluar të 
praktikonin kreditimin e ekonomisë me para ekzotike, duke ofruar norma 
shumë të ulëta interesi dhe pa patur asnjë lidhje ekonomike me veprimtarinë e 
huamarrësit. Të vetëdijshëm për këto zhvillime dhe duke u nisur nga komunikime 
të mëparshme me bankat e tjera qendrore të rajonit, u paralajmëruam që t’i 
vërenim shenjat e para të një sjelljeje të tillë në ekonominë tonë. Kështu, pas 
shenjave të para të këtij lloji kreditimi, patëm një diskutim me nivelin drejtues 
të bankave që operojnë në Shqipëri dhe e ndaluam në mënyrë administrative 
kreditimin me para ekzotike për të gjithë huamarrësit e pambrojtur. 

Në nivel sistemi, kam bindjen se përvoja jonë e fundit theksoi disa çështje 
që duhen shqyrtuar me më shumë kujdes në të ardhmen. Këtu përmend vetëm 
tre prej tyre.

• 	 Politikat që lehtësuan flukset hyrëse të kapitalit në ekonomitë e rajonit 
nuk u pasuan nga masa që do të siguronin vazhdimësinë e likuiditetit 
të nevojshëm me ndalimin apo ndryshimin e kursit të këtyre flukseve. 
Vendet e rajonit nuk përfituan nga marrëveshjet swap apo marrëveshje 
të tjera të ngjashme, të cilat do të na mundësonin akses në likuiditet 
afatshkurtër. Dikush mund të shprehet se në kohë normale kjo mund të 
zgjidhet në nivel grupi. Megjithatë, u provua që jo domosdoshmërisht 
ky ishte rasti në periudhën e krizës. Për shkak të ndërlidhjes së sistemeve 
tona financiare, mendoj se kjo çështje meriton më tepër vëmendje në 
të ardhmen. 

• 	 Një hap i rëndësishëm i ndërmarrë për zbutjen e krizës financiare në 
vendet e Evropës Qendrore dhe Lindore ishte Iniciativa e Vjenës, e cila 
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stabilizoi si bilancet e grupeve të mëdha bankare që operojnë në rajon, 
ashtu dhe besimin e publikut në to. Mendoj se kjo lehtësirë e ofruar 
duhet të jetë e përhershme, të paktën në rastin e një krize të mundshme 
financiare globale apo evropiane. Pavarësisht disa mangësive të saj, 
të paktën jo në formën e çështjeve që lidhen me rrezikun moral, ajo 
rrit rezistencën e sistemit bankar dhe nxit bashkëpunim më të madh 
midis autoriteteve mbikëqyrëse vendase dhe të huaja.

• 	 Rregullimi financiar dhe arbitrazhi rregullativ ishte një çështje e 
rëndësishme si përpara ashtu dhe gjatë krizës. Përpara krizës, grupet 
bankare përfshiheshin në regjime dhe politika rregullative kundër 
njëri-tjetrit. Sa herë e kemi dëgjuar ankesën: “Pse nuk e lejoni këtë, 
fqinjët tuaj e lejojnë!”. E unë jam i sigurt se edhe mjaft prej jush në 
këtë sallë e kanë dëgjuar një ankesë të tillë. Gjatë krizës, ne pamë 
disa vende që u përpoqën të gjenin zgjidhje individuale për probleme 
të përbashkëta. Ndonëse e respektoj plotësisht individualitetin dhe 
prioritetet e ndryshme të secilit vend, mendoj se të gjithë ne do të 
kishim përfitime nga një përqasje më kolektive ndaj rregullimit. 

• 	 Në nivel vendi, mendoj se theksi duhet t’u vihet institucioneve financiare 
me rëndësi sistemike, duke treguar kujdesin e duhur që mos të krijohen 
perceptime të gabuara lidhur me rrezikun moral. Në rajonin tonë, këto 
institucione përgjithësisht përfaqësohen nga bankat. Në opinionin tim, 
këto banka duhet të bëhen subjekt i një kuadri rregullativ më strikt, 
në drejtim të kërkesave të kapitalit dhe të likuiditetit, profilit të biznesit 
dhe të rrezikut, duke përfshirë dhe planet e kontingjencës. Autoriteti 
mbikëqyrës duhet të jetë gjithmonë i përgatitur për skenarin më negativ 
dhe duhet të sigurohet që procedurat e administrimit të krizës janë të 
plota dhe të testuara. Në këtë proces, rekomandimet e vlefshme të 
organizatave ndërkombëtare do të shqyrtohen me kujdes, me qëllim 
zbatimin e suksesshëm të tyre në kohë. Është mjaft e rëndësishme që 
të ruhet një bashkëpunim i ngushtë me autoritetet e tjera publike në 
vend, duke përfshirë edhe qeverinë. 

3. ANKORAT E POLITIKAVE MAKROPRUDENCIALE

Roli i ankorave në politikën monetare është i mirënjohur. Më lart përmenda 
se një mësim i rëndësishëm për t’u nxjerrë nga kriza për autoritetet është që ato 
të ndjekin në mënyrë rigoroze politika kundërciklike. Do të doja të ndalesha 
paksa në këtë çështje. Unë mendoj se Shqipëria ishte e përgatitur për krizën, 
për shkak të rolit të rëndësishëm që programet e FMN-së kanë luajtur si një 
ankorë e huaj e besueshme për politikat ekonomike. Programet e FMN-së 
dhe procesi i anëtarësimit në BE kanë luajtur një rol të ngjashëm në të gjitha 
vendet e Evropës Qendrore dhe Juglindore. Megjithatë, me daljen e këtyre 
vendeve nga programet dhe me anëtarësimin e tyre në BE, është vërejtur një 
zbehje e nxitjeve politike për vijimësinë e konsolidimit fiskal. Ngjarjet aktuale 
tregojnë se simptomat janë përhapur dhe në anëtarë të tjerë më të vjetër të 
BE-së, ku politika të tilla bëhen shkak për destabilitet. 
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Për këtë arsye, roli i ankorave është mjaft i rëndësishëm për ruajtjen e 
stabilitetit financiar. Një rregull fiskal i shëndetshëm, i qartë dhe i zbatueshëm 
do të ishte një hap tejet i rëndësishëm. Një tjetër hap do të ishte një mbikëqyrje 
efektive e bazuar në rregulla të thjeshtë dhe të qartë të mjaftueshmërisë së 
kapitalit dhe të likuiditetit. Akordi Basel III është hapi i parë në drejtimin e 
duhur. Një përqasje e unifikuar dhe një set instrumentesh teknike për kryerjen 
e stress test-eve do të ishin gjithashtu të domosdoshme. Stress test-et e 
përbashkëta të kryera nga SEBQ janë rruga e drejtë përpara. Megjithatë, do 
ta inkurajoja mjaft edhe shtrirjen e tyre për vendet kandidate dhe vendet e 
mundshme kandidate të Evropës Qendrore dhe Lindore, me qëllim arritjen 
e një sistemi matës të unifikuar në mbarë Evropën. Së fundi, masa të tjera të 
zhbalancimeve financiare, si për shembull rritja e tepërt e çmimit të aktiveve, 
keqvlerësimi i rreziqeve, dëshira për rritje fitimi dhe ndërmarrja e rreziqeve të 
shtuara, duhet të inkorporohen më mirë në modelet standarde të përdorura 
nga bankat qendrore. 

PËRFUNDIME 

Nisur nga ky diskutim, një bankë qendrore nuk mund ta shmangë 
përgjegjësinë e saj për ruajtjen e stabilitetit financiar, edhe pse kjo nuk është 
e përcaktuar si një mandat specifik. Përvoja jonë si një vend me ekonomi në 
zhvillim dëshmon se stabiliteti i çmimeve dhe ai financiar janë parakushte 
për njëri-tjetrin. Motoja jonë është që çdo investim në stabilitetin financiar i 
bërë sot, do të sjellë mjaft përfitime për stabilitetin e çmimeve në periudhën 
afatgjatë. 

Paralelisht, mendoj se përvoja jonë e përbashkët gjatë gjithë periudhës 
së krizës tregoi se më shumë mund të bëhet në drejtim të zhvillimit dhe 
institucionalizimit të mekanizmave të duhur, të cilët do të mundësonin një 
administrim më të mirë të likuiditetit në valutë në vendet e Evropës Lindore. 
Mekanizmi i llojit të Iniciativës së Vjenës, i cili inkurajon angazhimin e bankave 
mëma ndaj filialeve të tyre në Evropën Lindore dhe dekurajon mungesën e 
ndërmjetësimit financiar në këto vende, mund të bëhet i natyrës së përhershme 
me përfitime të shtuara për të gjitha palët e interesuara. Gjithashtu, mund të 
përmirësohet harmonizimi rregullativ dhe mund të zbutet arbitrazhi rregullativ.

Lidhur me politikat makroprudenciale, argumentova mbi nevojën për 
zhvillimin e ankorave specifike, të cilat do ta bënin objektivin e stabilitetit 
financiar më të besueshëm, më transparent e për rrjedhojë, më të arritshëm. 
Matja e stabilitetit apo destabilitetit financiar mund të jetë një proces i vështirë, 
por kjo nuk duhet të na dekurajojë që të mos përpiqemi ta realizojmë. 

Ju faleminderit për vëmendjen!
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Mbajtur në pritjen e organizuar nga Shoqata Shqiptare 
e Bankave me rastin e mbylljes së vitit 2010, 

16 dhjetor 2010

Të nderuar drejtues të bankave,

Të nderuar pjesëmarrës,

Është gjithmonë kënaqësi të takohemi në fund të vitit, për të bërë një bilanc 
të përmbledhur të çështjeve që karakterizuan ecurinë e ekonomisë shqiptare 
dhe të sektorit bankar gjatë vitit që po mbyllet. 

Ekonomia shqiptare do të shënojë rritje edhe gjatë vitit 2010, e cila 
parashikohet të jetë pak më e lartë se ajo e vitit të kaluar. Sektorët me 
kontributin më të madh në ecurinë pozitive të rritjes ekonomike, kanë qenë 
industria dhe shërbimet, duke sjellë edhe një përmirësim relativ të gjendjes 
së llogarisë korrente në bilancin e pagesave. Kursi i këmbimit të monedhës 
kombëtare, ka qenë më i qëndrueshëm në krahasim me një vit më parë, 
ndërkohë që çmimet e konsumit janë luhatur rreth nivelit të synuar të Bankës 
së Shqipërisë, prej 3%. 

Politika fiskale ka ndërmarrë një proces të konsolidimit fiskal gjatë këtij 
viti, të cilin ne e konsiderojmë të rëndësishëm për të ruajtur nivelet e deficitit 
buxhetor dhe të borxhit të brendshëm, si edhe për të kontrolluar nivelin e 
shpenzimeve për interesa.   

 
Zhvillimet në sistemin financiar, dëshmojnë për rivendosjen e plotë të 

besimit të publikut mbi sistemin bankar. Në fund të tremujorit të tretë të 
vitit, totali i aktiveve të sektorit bankar vlerësohet se përbën rreth 81.7% të 
Prodhimit të Brendshëm Bruto të vendit, me një rritje vjetore prej 12.2%. Në 
të njëjtën periudhë të vitit të kaluar, rritja vjetore ishte vetëm 0.9%. 

Kontributi kryesor pozitiv, në zgjerimin e veprimtarisë së sektorit bankar, 
është dhënë nga rritja e depozitave dhe rritja e llogarive të kapitalit. Në nivel 
vjetor, depozitat janë rritur me rreth 18%, ku më shumë se dy të tretat e kësaj 
rritjeje janë realizuar nga rritja e depozitave në valutë. Veprimet e thesarit 
dhe ato ndërbankare të sektorit bankar, kanë shënuar rënie në krahasim 
me të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. Detyrimet e sektorit bankar ndaj 
jorezidentëve, kanë shënuar një rënie vjetore prej rreth 32%. 

Për sa i takon përbërjes së aktiveve të sektorit bankar, konstatohet që 
veprimtaria e kreditimit shënoi një rritje vjetore prej rreth 8%. Norma e rritjes 
vjetore të kredisë, ka ardhur vazhdimisht në rënie në dy vitet e fundit. Veprimet 
e sektorit bankar dhe ato ndërbankare kanë shënuar një rritje vjetore me rreth 
25%. 



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

74 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 75

Investimet e sektorit bankar në mjete të jorezidentëve, kanë shënuar një 
rritje vjetore prej rreth 53%. Rezultati financiar i sektorit bankar ishte pozitiv 
dhe ndjeshëm më i lartë se në të njëjtën periudhë të vitit të kaluar. Treguesit 
e kthimit nga aktivet dhe nga kapitali ishin përkatësisht 0.6% dhe 6%. 
Kapitalizimi i veprimtarisë dhe treguesit e likuiditetit, ishin në nivele të mira. 
Treguesi i mjaftueshmërisë së kapitalit ishte në nivelin 15.7%, ndërsa aktivet 
likuide zunë 28.9% të totalit të aktiveve. Në kuadër të një vlerësimi më të 
përgjithshëm ndaj rreziqeve, si pjesë e analizave të rregullta stress-test që 
kryhen nga Banka e Shqipërisë, sektori bankar vlerësohet i qëndrueshëm. 
Më lejoni tani, të ndalem pak më hollësisht në disa çështje që i gjykoj të 
rëndësishme për të ardhmen. 

Sektori bankar kapërceu me sukses një situatë problematike likuiditeti, në 
periudhën e fundvitit 2008 dhe fillimvitit 2009. Prej asaj periudhe, depozitat e 
publikut në banka kanë njohur rritje të qëndrueshme dhe situata e likuiditetit të 
veprimtarisë është përmirësuar dukshëm. Megjithatë, veprimtaria e kreditimit 
është tkurrur në mënyrë të ndjeshme, fillimisht si rezultat i rritjes së rrezikut të 
kreditimit dhe së fundi, kryesisht si rezultat i rënies së kërkesës për kredi nga 
bizneset dhe familjet. 

Për këtë arsye, fondet e lira janë investuar në mjete të jorezidentëve, në 
kushtet e rënies së normave të kthimit nga investimi në tregjet ndërkombëtare. 
Rënia e cilësisë së kredisë, detyrimi për të rritur fondet rezervë, si edhe ulja e 
normës mesatare të kthimit, janë shoqëruar me rënie të rezultatit financiar të 
sektorit bankar. 

Për disa banka, është e nevojshme që kjo situatë të ndiqet me vëmendje 
nga strukturat drejtuese dhe aksionerët, në mënyrë që të identifikohen 
veprimet që do të përmirësonin strukturën e shpenzimeve dhe të të ardhurave 
të veprimtarisë, si edhe do të ruanin nivelet e kapitalizimit të saj.

Në lidhje me veprimtarinë e kreditimit, Banka e Shqipërisë ka theksuar disa 
herë kërkesën për një angazhim më të madh të sektorit bankar, në këtë drejtim. 
Kjo kërkesë nuk ka qenë retorike, në kushtet kur ne kemi ndërmarrë të gjitha 
veprimet e nevojshme për të plotësuar nevojat e sektorit bankar me likuiditet të 
mjaftueshëm dhe kemi kryer disa ulje të normës bazë të interesit. Këto veprime, 
si edhe një huamarrje më e ulët nga ana e qeverisë, kanë ndikuar në krijimin 
e kushteve për një rënie të normave të interesit të kredisë në lekë. 

Megjithatë, rënia e tyre duket ende e pamjaftueshme, për t’i dhënë një stimul 
më të madh kërkesës për kredi. Cilësia e kredisë vijon të jetë problematike, 
si për kredinë në lekë, ashtu edhe për atë në valutë. Në këto kushte, është e 
nevojshme që bankat jo vetëm të krijojnë me shpejtësi dhe në mënyrë rigoroze 
fondet rezervë sipas kërkesave rregullative, por njëkohësisht, të plotësojnë 
dhe të përmirësojnë më tej procedurat dhe kapacitetet njerëzore e financiare, 
të cilat mundësojnë ndjekjen e huamarrësve me probleme. Njohja e tërësisë 
së problemeve që ekzistojnë lidhur me cilësinë e kredisë dhe angazhimi i 
plotë i strukturave drejtuese dhe i aksionerëve, krijon mundësi për një trajtim 
më të shpejtë dhe përfundimtar të tij. 
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Në të kundërt, aftësia e sektorit bankar për të ndërmjetësuar në mënyrë më 
efektive, do të dëmtohej për një kohë më të gjatë. Për këtë çështje, bankat 
duhet të jenë të vendosura të ndjekin procedurat e ekzekutimit të kolateralit të 
kredisë për huamarrësit që nuk kanë aftësi paguese. Në krahun tjetër, vendimet 
e gjykatave dhe veçanërisht veprimet e ekzekutuesve përmbarimorë, duhet të 
jenë të shpejta dhe efektive. Shfrytëzoj rastin që t’iu bëj thirrje autoriteteve që 
t’u japin përparësinë maksimale këtyre veprimeve. 

Nëse është e nevojshme të plotësohen ose të përmirësohen më tej 
procedurat ligjore për të përmirësuar efektivitetin e procesit, lipset që industria 
bankare të bëjë propozimet e nevojshme në një kohë sa më të shpejtë dhe 
autoritetet publike të angazhohen me seriozitet për t’i shqyrtuar ato.

Së fundi, dëshiroj të ndalem edhe në dy çështje të tjera. Më konkretisht, 
së pari, e kam fjalën për qeverisjen dhe përgjegjshmërinë në drejtimin 
e veprimtarisë bankare dhe së dyti për përmirësimin e kapaciteteve për 
identifikimin, vlerësimin dhe administrimin e rreziqeve. 

Këto çështje janë pjesë e vazhdueshme e komunikimeve tona të rregullta, 
sepse qëndrojnë në themel të një veprimtarie bankare të sigurt dhe të 
suksesshme, për të cilën besimi i publikut mbetet i palëkundur. 

Lidhur me qeverisjen, vitin e kaluar kam theksuar domosdoshmërinë që 
profesionalizmi, dedikimi, përgjegjësia, vizioni dhe përgjegjshmëria duhet të 
reflektohen jo vetëm nga ju, por të kthehen në një kulturë pune për të gjithë 
punonjësit e institucioneve tuaja. 

Për të realizuar një gjë të tillë, është e domosdoshme të plotësohen dhe të 
përmirësohen vazhdimisht politikat dhe rregullat e mënyrës së përcaktimit të 
strategjive të zhvillimit, të vendimmarrjes konkrete, të kontrollit të veprimtarive 
të caktuara, si dhe të raportimit të tyre brenda institucionit dhe për publikun. 
Sistemet e kontrollit të brendshëm janë ato që përcaktojnë në masën më të 
madhe, aftësinë e institucionit për të operuar në mënyrë të sigurt. Ato janë të 
domosdoshme për të shmangur çdo lloj hapësire që mund të shfrytëzohet për 
veprime abuzive në dëm të institucionit. Për këtë arsye, kërkoj nga ana juaj 
që të ndërmerrni të gjitha masat e nevojshme në para, njerëz dhe teknologji, 
për të garantuar sigurinë e çdo veprimi bankar. 

Banka e Shqipërisë do ta ketë në fokus këtë çështje, në kuadër të 
veprimtarisë së saj mbikëqyrëse dhe ju siguroj që çdo vendim i marrë që 
mund të ketë cënuar sigurinë e veprimtarisë, do të trajtohet me rreptësinë 
maksimale që lejon ligji. Në një kuadër më të gjerë, krahas rreziqeve 
operacionale, veprimtaria bankare përballet me rreziqe të tjera që lidhen me 
sferën financiare të veprimtarisë. 

Për këtë çështje, do të rrisim kërkesat e kuadrit rregullativ që bankat, në 
proporcion me shkallën e zhvillimit dhe të sofistikimit të veprimtarisë, të kenë 
një proces të integruar të vlerësimit të rreziqeve dhe të administrimit të tyre. 
Në një qasje më praktike, kjo do të thotë që banka duhet të ketë struktura 
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të posaçme funksionale që monitorojnë rreziqet në drejtimet kryesore të 
veprimtarisë dhe përpiqen të parashikojnë evoluimin dhe ndikimin e tyre të 
mundshëm, në veprimtarinë e bankës. Është e domosdoshme që këto struktura 
të jenë operative në bankat më të mëdha të sektorit dhe që produktet e tyre 
të jenë pjesë e integruar e procesit vendimmarrës. 

Të nderuar pjesëmarrës, 

Viti që lamë pas ishte një vit sfidues. Por, sfidat për veprimtarinë bankare 
janë të vazhdueshme. Ato na japin mundësinë të vëmë në jetë vizionin tonë 
për të siguruar një veprimtari bankare të qëndrueshme, si kusht për zhvillimin 
e një veprimtarie ndërmjetësuese eficiente, me një kontribut shumë pozitiv për 
zhvillimin e ekonomisë së vendit. 

Përballimi i këtyre sfidave, kërkon guxim dhe profesionalizëm. Në të 
njëjtën kohë, institucionet bankare duhet të ofrojnë gjithnjë një mjedis, ku 
njerëzit e përgjegjshëm e profesionistë veprojnë në shërbim të publikut dhe të 
institucionit. Jam i bindur që ju do t’i jepni këtyre çështjeve rëndësi parësore 
në vitin 2011. 

Shfrytëzoj rastin për t’ju uruar mbarësi në punë dhe gjithë të mirat për Vitin 
e Ri! 

Faleminderit! 
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z.ARDIAN FULLANI

Në prezantimin e Raportit të Parë të Stabilitetit Financiar 
të Bankës Qendrore të Republikës së Kosovës, 

21 dhjetor 2010

I nderuar z.Gërguri,

Të nderuar anëtarë të Këshillit Drejtues të Bankës Qendrore të Kosovës,

I nderuar z.Yilmaz,

Të nderuar pjesëmarrës,

Për mua dhe kolegët e mi, është gjithmonë një kënaqësi e veçantë të vijmë 
në Bankën Qendrore të Kosovës. Dëshiroj të shpreh vlerësimin tim pozitiv 
se ky institucion është formësuar dhe po konsolidohet në një mënyrë të 
qëndrueshme dhe të shpejtë. Ky zhvillim është rezultat i vizionit të qartë të 
strukturave drejtuese dhe i përkushtimit të personelit të saj për të zbatuar 
standardet më të mira të fushës. Këtë herë, jam ftuar të dëshmoj një arritje 
tjetër të këtij institucioni, atë të përgatitjes dhe të publikimit për herë të parë 
të Raportit të Stabilitetit Financiar. 

Jam i bindur që autoritetet publike, operatorët ekonomikë në Kosovë si dhe 
publiku i interesuar do t’i japin vlerësimin e duhur pozitiv këtij kontributi të 
bankës qendrore në kuadër të identifikimit dhe administrimit të rreziqeve, me 
të cilat ndeshet veprimtaria e sistemit financiar. 

Në fjalën time, fillimisht do të bëj një vlerësim të përgjithshëm të rëndësisë 
që kanë marrë vitet e fundit çështjet e stabilitetit financiar dhe të rolit të bankës 
qendrore në këtë drejtim. Në vijim, do të ndaj me ju përvojën e Bankës së 
Shqipërisë në përqasjen institucionale të funksionit vlerësues të stabilitetit 
financiar. 

Kriza globale e cila fillimisht u shfaq si krizë e sistemit financiar, shumë 
shpejt u shndërrua në një krizë të ekonomisë reale. Për shkak të integrimit të 
lartë të tregjeve financiare, ndikuar nga prania e institucioneve financiare me 
veprimtari ndërkufitare dhe nga ekspozimet e shumta ndërinstitucionale, një 
krizë e sistemit financiar mund të përhapet me shpejtësi në vende të ndryshme. 
Nga ana tjetër, për shkak të rolit të pazëvendësueshëm në ndërmjetësimin 
financiar, një krizë e sistemit financiar mund të përcjellë vështirësi në sektorët 
realë të ekonomisë së vendit, duke e futur mekanizmin ekonomik në një 
spirale negative që tenton të përforcojë vetveten. 

Këto zhvillime, me shumë gjasa mund të përfundojnë në një situatë 
kërcënuese për qëndrueshmërinë e të gjithë sistemit financiar, duke u 
shoqëruar me pasoja të rënda sociale që rezultojnë me kosto të mëdha të 
pasurisë publike. 
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Kjo përvojë e këtyre dy viteve, i ka dhënë nxitje një procesi të përshpejtuar 
të identifikimit të mekanizmave dhe të masave që synojnë parandalimin 
dhe trajtimin e këtyre situatave në të ardhmen. Në nivel më të përgjithshëm 
ekonomik, masat synojnë të reformojnë kuadrin monetar ndërkombëtar dhe 
të ulin çekuilibrat në kuadrin makroekonomik global. 

Politikëbërësit e G-20, Komiteti i Bazelit, Bordi i Stabilitetit Financiar dhe 
institucionet financiare ndërkombëtare kanë përcaktuar disa masa, të cilat në 
fakt kanë vetëm një synim: të kufizojnë rrezikun sistemik dhe të krijojnë kushte 
për administrimin e duhur të tij. 

Në nivel global, këto masa parashikojnë:

a) 	 reformimin e superstrukturës mbikëqyrëse me krijimin e institucioneve 
që do të fokusohen në vlerësimin e rrezikut sistemik;

b) 	 vendosjen e kritereve më të larta, në sasi dhe cilësi, për kapitalin dhe 
likuiditetin e institucioneve financiare me rëndësi sistemike, duke ulur 
oreksin e tyre për të ndërmarrë rreziqe të tepërta;

c) 	 përcaktimin e mekanizmave që zvogëlojnë prociklikalitetin në 
veprimtarinë financiare, kryesisht në krijimin e fondeve rezervë (në 
formën e kapitalit ose të provigjoneve) që mund të përdoren për 
qëllime kundërciklike;

d) 	 forcimin e kapaciteteve të autoriteteve kombëtare për trajtimin e 
krizave financiare sistemike. 

Për këtë qëllim, janë të nevojshme ndryshime ligjore që rregullojnë 
harmonizimin e marrëdhënieve ndërinstitucionale brenda dhe jashtë vendit. 
Në mënyrë të përmbledhur, do të evidentoja: 

•	 veprimet ndërmjet autoriteteve mbikëqyrëse të vendeve të ndryshme, 

•	 veprimet ndërmjet autoriteteve publike brenda vendit, si dhe

•	 zbatimin e veprimeve që mundësojnë daljen sa më të butë nga tregu 
të institucioneve financiare që nuk mund të rigjallërohen. 

Në këtë proces, bankat qendrore kanë një rol tepër të rëndësishëm, i cili në 
disa drejtime është unik dhe ekskluziv. Në sferën monetare duhet të sigurohet 
plotësia dhe mjaftueshmëria e procedurave të injektimit të likuiditetit e të 
vlerësimit të kolateraleve. 

Ndërkohë, duhet të monitorohet e të sigurohet qëndrueshmëria e 
infrastrukturës me rëndësi sistemike, më konkretisht, ajo e sistemeve të 
pagesave. Për më tepër, nëse banka qendrore ushtron edhe funksionin 
e licencimit dhe të mbikëqyrjes së sektorit bankar, kërkohet një kuadër 
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mbikëqyrës modern që të parandalojë dhe të kufizojë rrezikun sistemik, sipas 
orientimeve të standardeve të reja ndërkombëtare. 

Autoritetet publike duhet të jenë të përgatitura të veprojnë në situata të 
emergjencës financiare, duke synuar të ruajnë besimin e publikut në sistemin 
financiar dhe të sigurojnë përdorimin sa më të kufizuar dhe eficient të burimeve 
publike. Në kuadër të rolit të bankës qendrore që ushtron një politikë monetare 
të pavarur, merr veçanërisht rëndësi integrimi i konsideratave të stabilitetit 
financiar në vendimmarrjen e politikës monetare. 

Vendet e rajonit tonë kanë ngjashmëri si në strukturën e sistemit financiar, 
ashtu edhe në atë të ekonomisë. Bankat përbëjnë vëllimin kryesor të aktivitetit 
dhe ato rregullohen e mbikëqyren nga bankat qendrore. Në sektorët tanë 
bankarë operojnë pothuajse të njëjtat banka me shtrirje rajonale. Për këtë 
arsye, zhvillimet janë të ngjashme dhe dinamika e shfaqjes dhe ecurisë së 
rreziqeve është shpesh e njëjtë. 

Por, ekonomitë tona kanë edhe dallime, që lidhen kryesisht me sferën 
monetare dhe aftësinë për të aplikuar një politikë monetare të pavarur. 

Si ngjashmëritë, ashtu edhe dallimet janë të rëndësishme për të kuptuar 
rolin e institucioneve tona në vlerësimin dhe në disponueshmërinë e veprimeve 
që kryhen për të ruajtur stabilitetin financiar. Pavarësisht arsenalit të këtyre 
veprimeve, bankat qendrore nuk mund ta kryejnë të vetme këtë mision. 
Bankat qendrore zotërojnë një arsenal të plotë masash dhe instrumentesh, 
por zbatimi i tyre sado i plotë dhe në kohën e duhur, nuk mund të ketë efektin 
e plotë në qoftë se ato nuk janë të koordinuara dhe të mbështetura nga 
veprimet e aktorëve të tjerë.

Është e nevojshme që për këtë çështje të ketë një vetëdije të plotë tek 
të gjithë aktorët e rëndësishëm ekonomikë, tek autoritetet publike dhe tek 
publiku i gjerë dhe media. Përveç përcaktimeve ligjore, kjo vetëdije e ka 
të domosdoshme marrjen e një informacioni të plotë, të rregullt dhe në 
kohën e duhur mbi zhvillimet që mund ta kërcënojnë stabilitetin financiar 
dhe identifikimin e veprimeve të nevojshme mbrojtëse. Instrumenti kryesor 
për ta realizuar këtë detyrim është edhe publikimi i rregullt i raporteve që i 
kushtohen stabilitetit financiar. 

Më lejoni tani të ndaj me ju përvojën e Bankës së Shqipërisë. Sipas konceptit 
tonë, përgjegjësia ligjore e Bankës së Shqipërisë në ruajtjen e stabilitetit 
financiar është e plotë. 

Bankës së Shqipërisë i njihet roli ekskluziv në drejtim të licencimit dhe 
mbikëqyrjes së veprimtarisë bankare, e drejta për të organizuar dhe monitoruar 
funksionimin e sistemeve të pagesave, funksioni i huadhënësit të fundit për 
bankat në vështirësi dhe ai i administrimit të situatës së likuiditetit në tregun 
ndërbankar, si edhe roli përcaktues në politikën e këmbimit valutor. 

Banka e Shqipërisë ka detyrimin për të njoftuar publikun mbi zhvillimet që 
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mund të kërcënojnë qëndrueshmërinë e stabilitetit financiar. Në fillim të vitit 
2007, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë e gjykoi të nevojshme të 
kishim një mbulim më të mirë të zhvillimeve të sistemit financiar, pra jo vetëm 
të sektorit bankar, por njëherazi të përforcohej analiza e ndërveprimit mes 
zhvillimeve makroekonomike dhe veprimtarisë së sistemit financiar. 

Qëllimi ynë ishte vendosja e një mekanizmi më të qëndrueshëm që do 
të mundësonte shndërrimin e këtyre analizave, në propozime për veprime 
konkrete, për të kufizuar rrezikun sistemik, jo vetëm nëpërmjet veprimeve të 
Bankës së Shqipërisë, por edhe të autoriteteve të tjera publike që kanë rol në 
monitorimin e zhvillimeve të tregut financiar. 

Nga pikëpamja institucionale, në shtator të atij viti, Këshilli Mbikëqyrës i 
Bankës së Shqipërisë miratoi krijimin e Departamentit të Stabilitetit Financiar, 
me përzgjedhjen e kapaciteteve më të spikatura në fushën e operacioneve 
monetare, të mbikëqyrjes bankare, të kërkimeve dhe të statistikave. 

Konkluzionet e analizës së këtij departamenti, do të diskutoheshin 
rregullisht në një nivel më të lartë brenda bankës qendrore, duke ofruar edhe 
një mekanizëm të nevojshëm filtrimi dhe pasurimi, përpara vendimmarrjes së 
Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë. 

Për këtë arsye, në nëntor të vitit 2007 u krijua Komiteti Këshillimor i 
Stabilitetit Financiar (KKSF), i cili përfshin drejtuesit e lartë të institucionit si 
edhe drejtuesit e departamenteve kryesore. 

Sipas rregullores së funksionimit të KKSF, në mbledhjet e tij mund të ftohen 
të marrin pjesë edhe përfaqësues të autoriteteve të tjera publike, kur ka një 
interes të rëndësishëm për çështjet që diskutohen. 

Në rregullat e punës, Departamentit të Stabilitetit Financiar, krahas 
analizave për përdorim të brendshëm, i janë përcaktuar dy produkte kryesore 
për publikim: a) Deklarata e Stabilitetit Financiar, që është edhe një kërkesë 
ligjore; dhe b) Raporti i Stabilitetit Financiar. Nga pikëpamja institucionale e 
funksionimit, ky proces ka ecur mirë. Departamenti i Stabilitetit Financiar u 
bë funksional në një kohë të shpejtë dhe Raporti i Stabilitetit Financiar, i cili 
u përgatit dhe u publikua që në vitin e parë të krijimit të departamentit, është 
publikuar rregullisht, me një cilësi që ka ardhur në rritje të vazhdueshme. 

Megjithatë, në këtë proces jemi ndeshur me disa sfida të cilat unë mendoj 
se ekzistojnë pavarësisht nëse funksioni vlerësues i stabilitetit financiar 
organizohet ose jo si një strukturë më vete brenda bankës qendrore. Ndër 
to, veçoj:

a)	 domosdoshmërinë e marrjes së një informacioni sa më të plotë nga 
të gjithë sektorët e ekonomisë dhe krijimin e statistikave të plota, të 
besueshme dhe në kohën e duhur,

b)	 domosdoshmërinë e vendosjes së një komunikimi sa më të mirë midis 
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departamenteve të ndryshme në bankën qendrore, si edhe midis 
bankës qendrore dhe institucioneve të tjera që mund të kenë rol në 
monitorimin e tregut financiar. Ky komunikim krijon kushtet optimale 
për identifikimin e qartë dhe vlerësimin e plotë të çështjeve më të 
rëndësishme që kanë ndikuar dhe pritet të ndikojnë në stabilitetin 
financiar gjatë periudhave që analizohen. Në përfundim, një 
komunikim i mirë mundëson bashkëpunimin ndërinstitucional për 
trajtimin efektiv të problemeve që mund të kërcënojnë stabilitetin 
financiar;

c)	 nevojën për të numerizuar rrezikun sistemik. Sigurisht që ky është një 
objektiv jo i lehtë për t’u realizuar, por përpjekjet në këtë drejtim duhet 
të jenë të vazhdueshme dhe të fillojnë nga përqasjet më të thjeshta e 
konkrete.

d)	 krijimin e një përmbajtjeje sa më të ekuilibruar të Raportit të Stabilitetit 
Financiar. Në Bankën e Shqipërisë, ne kemi synuar që për këtë çështje 
të përqendrohemi në disa drejtime njëherazi. 

•	 Së pari, synojmë që raporti të identifikojë sa më qartë rreziqet kryesore 
të stabilitetit financiar, jo vetëm ato që krijohen si rezultat i veprimtarisë 
së vetë sistemit financiar, por edhe ato që burojnë prej ndërveprimit të 
tij me mjedisin rrethues ekonomik. 

•	 Së dyti, raporti i stabilitetit financiar është një element i rëndësishëm 
i vendimmarrjes së politikës monetare, duke i dhënë kuptim real 
makroprudencës. (Slogani i stabilitetit me politikën monetare).

•	 Së treti, synojmë që raporti të jetë pjesë e filozofisë së trialogut midis 
Bankës së Shqipërisë, Qeverisë dhe tregut, me një nivel transparence 
të përshtatshme mes medias dhe publikut të gjerë. 

•	 Së katërti, synojmë të mos mbetet thjesht përshkrues i situatave të 
kaluara, por ai të pasurohet, gradualisht e në një masë të caktuar, me 
analiza kërkimore dhe të përfshijë elementë parashikues në përbërjen 
e tij. 

•	 Së pesti, raporti duhet të mbërrijë në disa konkluzione për çështjet që 
trajton, të cilat mundësojnë evidentimin e rekomandimeve përkatëse. 

•	 Së gjashti, përmbajtja e raportit duhet të ketë një pjesë kryesore që 
duhet të jetë e qëndrueshme në kohë për efekt të konsistencës së 
analizës dhe krahasueshmërisë së saj, si edhe një pjesë tjetër që ofron 
një liri më të madhe për të trajtuar çështje më specifike që konkretizojnë 
analizën kryesore. 

•	 Së fundi, kujdes i kemi kushtuar edhe gjuhës me të cilën shkruhet raporti 
duke synuar të përdorim një gjuhë sa më të thjeshtë e të kuptueshme, 
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pa keqkuptime, e përdorshme jo vetëm nga profesionistët e fushës por 
edhe nga publiku i gjerë.

Ne jemi të vetëdijshëm që ky eshtë një proces, në të cilin ne duhet të 
synojmë përmirësimin e vazhdueshëm. 

Të nderuar pjesëmarrës, 

Më lejoni që në përfundim të fjalës sime të ofroj gatishmërinë e Bankës 
së Shqipërisë për të bashkëpunuar me Bankën Qendrore të Kosovës, në 
çështjet e stabilitetit financiar. Ky bashkëpunim mund të synojë identifikimin e 
çështjeve me rëndësi për të dy palët, të cilat më pas mund të shndërrohen në 
projekte të përbashkëta pune. 

Unë mendoj që në mënyrë më konkrete mund të bashkëpunohet për 
vlerësimin e përshtatshmërisë së metodologjive “stress-test” ose në procesin 
e kuantifikimit të rrezikut sistemik. Në një mënyrë më informale, palët mund 
të shkëmbejnë informacion lidhur me çështjet që mendohen të përfshihen në 
raportin e radhës së stabilitetit financiar. 

 Palët mund të diskutojnë gjithashtu në lidhje me mënyrën e shndërrimit 
të gjetjeve të raportit të stabilitetit financiar, në veprime konkrete të bankës 
qendrore ose të autoriteteve të tjera publike. Jam i bindur që komunikimi 
i rregullt për këto çështje, mund të zgjerojë drejtimet e mundshme të 
bashkëpunimit.

Edhe një herë, ju uroj sukses në punën tuaj!

Faleminderit për vëmendjen!
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FJALA E GUVERNATORIT TË BANKËS SË SHQIPËRISË, 
Z. ARDIAN FULLANI

Në konferencën për shtyp mbi vendimmarrjen e politikës 
monetare të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë, 

22 dhjetor 2010

Sot, në datën 22 dhjetor 2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
mori në shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor të Politikës Monetare për muajin 
dhjetor. Pasi u njoh me zhvillimet më të fundit ekonomike e financiare në 
vend, si dhe në vijim të diskutimeve mbi ecurinë e pritshme të tyre në të 
ardhmen, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendosi të mbajë të 
pandryshuar normën bazë të interesit, në nivelin 5.00%. Këshilli Mbikëqyrës i 
gjykon kushtet monetare aktuale të përshtatshme për përmbushjen e objektivit 
të inflacionit në afat të mesëm.

Më lejoni në vijim të bëj një pasqyrë të zhvillimeve ekonomike, si dhe të 
çështjeve kryesore të diskutuara në mbledhjen e sotme, të cilat motivuan 
vendimin e mësipërm.

Analizat tona, të bazuara në të dhënat më të fundit ekonomike e financiare 
të disponuara, konfirmojnë vazhdimësinë e ritmeve pozitive të rritjes 
ekonomike edhe në gjysmën e dytë të vitit. Vlerësimi i rritjes ekonomike sipas 
komponentëve të kërkesës agregate tregon një mbështetje më të madhe të 
saj në kërkesën e huaj për mallra e shërbime shqiptare, ndërkohë që rritja e 
kërkesës së brendshme paraqitet ende e zbehtë. 

Ecuria e kësaj të fundit është kushtëzuar nga tërheqja e stimulit fiskal, e cila 
ka qenë veçanërisht e ndjeshme në gjysmën të dytë të vitit. Nga ana tjetër, 
rritja e konsumit dhe e investimeve të sektorit privat të ekonomisë ka vijuar të 
jetë e dobët, kryesisht si pasojë e një sjelljeje më konservatore të familjeve e 
bizneseve në vendimet e tyre për shpenzim e investime. Megjithë regjistrimin 
e normave pozitive të rritjes, aktiviteti ekonomik në vend mbetet ende nën 
nivelin e tij potencial, duke gjeneruar presione rënëse në inflacion gjatë vitit 
2010. 

Gjithashtu, analiza e treguesve monetarë konfirmon ekzistencën e presioneve 
të kontrolluara inflacioniste në ekonomi për periudhën afatmesme. Në këto 
rrethana, norma vjetore e inflacionit të çmimeve të konsumit ka ardhur në 
rënie gjatë gjysmës së dytë të vitit. Në muajin nëntor, ky inflacion rezultoi 
2.8%, duke zbritur lehtësisht nën objektivin e Bankës së Shqipërisë.

Në mënyrë më të detajuar, të dhënat më të fundit nga ekonomia botërore 
konfirmojnë vlerësimet për ritme më të moderuara të rritjes ekonomike dhe 
të shkëmbimeve tregtare në gjysmën e dytë të këtij viti. Në vendet kryesore 
të zhvilluara, vazhdimësia e rritjes ekonomike është vështirësuar nga vijimi i 
korrektimit të bilanceve të agjentëve ekonomikë, nga ecuria e dobët e tregut 
të punës dhe nga besimi ende i ulët konsumator. 
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Ndërkohë, në vendet në zhvillim, rikuperimi ekonomik ka vijuar të jetë 
më i qëndrueshëm se në vendet e industrializuara, edhe pse më i moderuar 
se në gjysmën e parë të vitit. Presionet inflacioniste mbeten përgjithësisht të 
kontrolluara, në prani të një hendeku negativ prodhimi në nivel botëror.

Duke iu rikthyer zhvillimeve në ekonominë vendase, të dhëna të tërthorta 
sugjerojnë për një rritje të ngadaltë të konsumit dhe të investimeve private 
në tremujorin e tretë të vitit. Edhe pse në prani të rritjes së të ardhurave – 
siç dëshmohet nga ecuria e pagës reale, e numrit të të punësuarve dhe e 
remitancave – kërkesa konsumatore vijon të jetë e dobët. 

Ecuria e shpenzimeve konsumatore kushtëzohet kryesisht nga pasiguria për 
të ardhmen, sikurse ilustrohet nga të dhënat e vrojtimit konsumator, ndërkohë 
që fenomeni i rregullimit të bilanceve financiare të familjeve shqiptare është 
më pak i nevojshëm se në vendet e tjera. 

Investimet private në ekonomi mbeten ende të dobëta, ndonëse tregues 
të tërthortë, si rritja e qëndrueshme e kredisë për investime dhe rritja e 
investimeve të huaja direkte gjatë tremujorit të tretë të vitit, dëshmojnë për 
ritme pozitive rritjeje në këtë periudhë. Megjithatë, në prani të kapaciteteve të 
lira në ekonomi si dhe të kushteve ende të shtrënguara të financimit, sidomos 
për bizneset e vogla dhe të mesme, rritja e tyre vlerësohet të ketë qenë e 
ngadaltë. 

Duke parë nga e ardhmja, e gjej me vend të ritheksoj edhe një herë mesazhin 
e dhënë në vazhdimësi nga Banka e Shqipërisë se perspektiva e zhvillimit 
të ekonomisë shqiptare mbetet pozitive. Në këtë kontekst, ne gjykojmë se 
biznesi e konsumatori kanë hapësira për rishikimin e sjelljes së kujdesshme të 
adoptuar prej tyre në drejtim të konsumit e të investimeve.

Pas sjelljes kundërciklike të shfaqur gjatë vitit 2009, politika fiskale gjatë 
vitit 2010 është orientuar drejt konsolidimit fiskal dhe kontrollit të deficitit 
buxhetor e të borxhit publik. Të dhënat e disponuara deri në muajin tetor, 
tregojnë se të ardhurat publike janë rritur me ritme të moderuara, ndërkohë 
që shpenzimet buxhetore kanë qenë më të ulëta se një vit më parë. 

Kjo sjellje e kujdesshme fiskale është materializuar në një deficit prej rreth 
23.3 miliardë lekësh; deficit ky rreth 53% më i ulët se një vit më parë. 

Vijimi i kësaj përqasjeje fiskale, të orientuar drejt kontrollit të qëndrueshmërisë 
afatgjatë të borxhit publik, do të krijojë një shtrat të përshtatshëm për uljen 
e primeve të rrezikut, për kontrollin e ekuilibrave makroekonomikë dhe për 
zhvillimin e sektorit privat në të ardhmen.

Të dhënat për shkëmbimet tregtare me vendet e tjera tregojnë për 
vazhdimësinë e kontributit pozitiv të kërkesës së huaj në rritjen ekonomike, 
por me ritme më të moderuara në krahasim me gjysmën e parë të vitit. Rritja 
vjetore e eksporteve prej 63.4% gjatë muajit tetor ishte në linjë me rritjen e 
shfaqur gjatë tremujorit të tretë, por më e ulët se ajo e gjysmës së parë të vitit. 
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Ky ngadalësim ka ardhur kryesisht si pasojë e reduktimit të pritur të 
eksporteve të energjisë elektrike, por rritja e eksporteve vijon të ketë një bazë 
të gjerë. Nga ana tjetër, rritja e importeve gjatë tremujorit të tretë e në vijim 
është reflektuar në një korrektim më të ulët të deficitit të eksporteve neto. 

Ky deficit u ngushtua me 10.7% në terma vjetorë gjatë kësaj periudhe, nga 
një mesatare prej 18.5% gjatë dy tremujorëve të parë të vitit. 

Kjo dinamikë sugjeron se pozicioni i jashtëm i ekonomisë shqiptare mbetet 
një dobësi strukturore e saj, e cila kërkon vëmendje të mëtejshme nga politikat 
makroekonomike e reformat strukturore.

Vazhdimësia e hendekut negativ të prodhimit, në prani të një ecurie të 
qëndrueshme të kursit të këmbimit, të shuarjes së efektit të rritjes së disa prej 
çmimeve të administruara, si dhe të pritjeve të ankoruara inflacioniste, janë 
materializuar në rënien e mëtejshme të normës vjetore të inflacionit në muajin 
nëntor. 

Inflacioni vjetor rezultoi 2.8%, duke rënë për herë të parë gjatë këtij viti 
poshtë objektivit të Bankës së Shqipërisë. Inflacioni bazë vjetor për këtë muaj 
rezultoi 2.0%, duke konfirmuar ekzistencën e presioneve të dobëta nga kahu 
i kërkesës. 

Zhvillimet monetare kanë qenë në linjë me ecurinë e treguesve të 
ekonomisë reale. Paraja e gjerë, M3, është rritur me 11.7% në muajin tetor, 
duke qëndruar pranë mesatares historike të saj. Vlerësimet tona tregojnë se 
zgjerimi i ofertës monetare është në përputhje me kërkesën reale të agjentëve 
ekonomikë për para. 

Kërkesa e moderuar e sektorit privat për para është reflektuar edhe në 
aktivitetin kreditues. Kredia për sektorin privat u rrit me 8.0%, në terma vjetorë 
gjatë muajit nëntor, ritme këto në nivele të ulëta historike. Gjatë vitit 2010 
vihet re një rigjallërim i kredisë për investime biznesi, e mbështetur edhe nga 
rritja e aktivitetit kreditues në valutë. Kredia hipotekare dhe ajo për konsum 
shfaqin një ecuri të dobët. 

Analizat tona tregojnë se kushtet e kreditimit të aplikuara nga sistemi bankar, 
kryesisht ato “jokosto”, kanë ende hapësira për lehtësim të mëtejshëm. 

Megjithatë, problemi kryesor i cili kushtëzon ecurinë jo të kënaqshme të 
aktivitetit kreditues është kërkesa e ulët e bizneseve dhe e individëve. Banka 
e Shqipërisë vlerëson se, me rikuperimin e kësaj kërkese, sistemi bankar i 
plotëson parakushtet e nevojshme për të përmbushur funksionin e tij të 
ndërmjetësimit financiar: ai mbetet një sistem likuid, si në lekë ashtu edhe në 
valutë, dhe i mirëkapitalizuar.

Tregjet financiare janë paraqitur të qeta, të karakterizuara nga prime të 
ulëta rreziku. Normat afatshkurtra të interesit në tregun ndërbankar kanë 
qëndruar pranë normës bazë. Në tregun primar, yield-et e letrave me vlerë të 
qeverisë kanë vijuar të bien më tej, duke reflektuar likuiditetin e kënaqshëm të 
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sistemit bankar dhe kërkesën e ulët të qeverisë për financim. Norma e interesit 
në tregun e kredive në lekë mbetet në nivele të ulëta historike, ndërkohë që 
ajo në tregun e depozitave ka shënuar rënie të mëtejshme. 

Leku ka vijuar të ngushtojë nënçmimin e tij kundrejt monedhave të huaja 
dhe tregtimi i këtyre të fundit në tregun vendas ka qenë i qetë dhe me 
luhatshmëri të ulët.

Projeksionet tona sugjerojnë se aktiviteti ekonomik gjatë vitit të ardhshëm 
do të jetë në linjë me ecurinë e tij gjatë vitit 2010. Rritja ekonomike do të jetë 
në terma pozitivë, por ekonomia shqiptare do të vazhdojë të karakterizohet 
nga prania e kapaciteteve të pashfrytëzuara, duke prodhuar një ambient me 
presione të përmbajtura inflacioniste. Pritjet inflacioniste vazhdojnë të jenë të 
ankoruara rreth objektivit të Bankës së Shqipërisë për inflacionin. Inflacioni 
i çmimeve të konsumit parashikohet të qëndrojë afër objektivit tonë prej 3% 
edhe gjatë vitit 2011.

Shpërndarja e rreziqeve rreth këtij skenari bazë paraqitet relativisht e 
balancuar.

Në kahun rritës:

•	 një ecuri më e mirë e ekonomisë shqiptare si pasojë e rritjes së shpejtë 
të shkëmbimeve tregtare me jashtë apo si pasojë e një stimuli më të 
lartë fiskal,

•	 një rritje e mëtejshme e çmimeve të administruara,
•	 apo një rritje e mëtejshme e çmimeve në tregjet botërore të lëndëve të 

para,
mund të ndikojnë në forcimin e presioneve inflacioniste. 

Në kahun rënës, mungesa e aftësisë së sektorit privat të ekonomisë për 
të zëvendësuar kontributin në rënie të kërkesës së huaj, mund të ndikojë në 
zgjerimin e hendekut negativ të prodhimit dhe të shoqërohet me dobësimin e 
mëtejshëm të presioneve inflacioniste.

Duke vënë në balancë vlerësimin e mësipërm, Këshilli Mbikëqyrës arriti 
në përfundimin se kushtet monetare janë të përshtatshme për respektimin e 
objektivit të inflacionit në periudhën afatmesme. Këshilli Mbikëqyrës vendosi 
të mbajë të pandryshuar normën bazë të interesit, në nivelin 5.00%. 
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Studime e artikuj 

Treguesit e Besimit, përdorimi i informacionit 
prej tyre dhe sinkronizimi me vendet e BE-së
Ermelinda Kristo *

ABSTRAKT

Vëzhgimi dhe analizimi i gjendjes së ekonomisë është një proces thelbësor 
për vendimmarrjen e politikës monetare. Gjatë këtij procesi konsiderohet 
një numër i madh treguesish statistikorë. Ky material prezanton treguesit e 
besimit që përdoren aktualisht në Bankën e Shqipërisë, përdorimet kryesore 
të informacionit që ata përmbajnë, si dhe prezanton dy përdorime të reja: 
studimin e fazave të ciklit të biznesit dhe masën e sinkronizimit të këtij cikli 
midis Shqipërisë dhe vendeve të tjera të Bashkimit Evropian. 

* Departamenti i Politikës 
Monetare, Dhjetor 2010

Pikëpamjet e shprehura 
në këtë material 
janë të autorëve 
dhe nuk pasqyrojnë 
domosdoshmërisht ato 
të Bankës së Shqipërisë.

I. ÇFARË JANË TREGUESIT E BESIMIT (TB)? 

Të dhënat nga vrojtimet e besimit të bizneseve dhe të konsumatorëve 
përbëjnë një pjesë të informacionit të disponueshëm mbi ecurinë e aktivitetit 
ekonomik dhe prirjet afatshkurtra të tij. Prej tyre merret informacion i detajuar 
mbi aspekte të ndryshme të aktivitetit ekonomik të bizneseve dhe të sjelljes 
së konsumatorëve. Në një plan më të përgjithshëm, të dhënat nga vrojtimet 
përdoren për të matur një koncept më pak të prekshëm: “besimin”, “ndjesinë” 
apo “tendencën” ekonomike. Megjithëse matja e “besimit” në mënyrë sasiore 
është e pamundur, ai mund të përafrohet nëpërmjet pyetjeve cilësore të 
drejtpërdrejta drejtuar menaxherëve të bizneseve dhe individëve. Pyetjet kanë 
për qëllim të masin aspekte të ndryshme të jetës ekonomike të bizneseve dhe 
të familjarëve. Teorikisht ekspertët e intervistuar kanë krijuar një “opinion” apo 
“besim” para se të marrin vendime me pasoja ekonomike (si për shembull, 
zgjerimi i aktivitetit prodhues, marrja në punë e punonjësve të rinj, pranimi i 
një kontrate të re porosie, etj.). Njëkohësisht, nëse konsumatorët ndihen më 
“optimistë”, do të konsumojnë më shumë duke rritur kërkesën agregate.

Të dhënat e mbledhura nga vrojtimet e besimit shpesh njihen me emrin 
të dhëna cilësore, sepse të intervistuarit u përgjigjen pyetjeve mbi aspekte 
të ndryshme të jetës së biznesit ose mbi sjelljen konsumatore nëpërmjet një 
opinioni, duke vlerësuar çdo aspekt në mënyrë cilësore dhe jo sasiore. Për 
shembull, pyetjes drejtuar bizneseve lidhur me ecurinë e porosive të tyre gjatë 
tremujorit aktual ata mund t’i përgjigjen duke zgjedhur një nga shprehjet: 
“më shumë se normalja”, “normale” ose “më pak se normalja”. Në një 
vrojtim tradicional sasior, biznesit do t’i duhej të jepte një të dhënë sasiore, 
konkretisht vlerën aktuale të kontratave të porosive. Dhënia e informacionit 
cilësor është më e lehtë sesa dhënia e informacionit sasior (pasi për shembull, 
biznesi nuk e ka të nevojshme të konsultojë pasqyrat e bilancit apo kontratat 
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e shkruara të porosive) duke e bërë më të shpejtë plotësimin e pyetësorit. 
Kjo përbën dhe avantazhin kryesor të vrojtimeve të besimit. Pyetjet drejtuar 
konsumatorëve ndryshojnë pak nga pyetjet drejtuar bizneseve, megjithatë ato 
mbledhin në përgjithësi vetëm informacion cilësor1. 

Vrojtimet për mbledhjen e opinioneve të bizneseve dhe të konsumatorëve 
kanë një histori të hershme. Vrojtimi i besimit konsumator është prezantuar 
rreth 60 vjet më parë nga Universiteti i Michiganit dhe njihet me emrin Indeksi 
i Ndjesisë Konsumatore2. Vrojtimi i besimit të bizneseve ka një histori më të 
hershme, duke nisur rreth viteve 1920, i organizuar nga shoqëri tregtare3. 
Bankat qendrore kanë organizuar vrojtime të besimit prej shumë vitesh nisur 
nga nevoja për të pasur informacion mbi gjendjen e ekonomisë shumë shpejt 
në kohë. Një zhvillim i rëndësishëm i kohëve të fundit në vrojtimet e besimit 
është harmonizimi i pyetësorëve dhe metodologjisë së vrojtimeve4. Në këtë 
mënyrë bëhet i mundur krahasimi i treguesve nga vrojtimet midis vendeve të 
ndryshme. Të dhënat nga vrojtimet në Bankën e Shqipërisë ndërtohen duke u 
bazuar në informacionin e marrë nga 700 biznese dhe 1200 konsumatorë. 
Çeliku dhe Shtylla5 (2007) dhe Lama dhe Istrefi6 (2007) përshkruajnë në 
mënyrë të detajuar metodologjinë e zgjedhjes, ndërtimin e pyetësorëve si 
dhe karakteristika të tjera të të dhënave të marra nga vrojtimet e besimit të 
bizneseve dhe të konsumatorëve.

Ndërtimi i pyetësorëve në vende të ndryshme është shumë i ngjashëm. 
Vrojtimet u drejtohen menaxherëve të firmave dhe familjeve. Përgjigjet e tyre 
në përgjithësi kategorizohen si “pozitive”, “asnjë ndryshim” dhe “negative”. 
Për çdo përgjigje llogaritet “balanca neto”, ku përqindja e përgjigjeve negative 
është zbritur nga përqindja e përgjigjeve pozitive. Në rastet kur përgjigjja e 
pyetjes konsiston në pesë kategori, dy pozitive, dy negative dhe një neutrale, 
përgjigjet peshohen. Përgjigjeve “shumë pozitive” dhe “shumë negative” u 
caktohet dyfishi i peshës të përgjigjes “pozitive” dhe “negative”. Balancat 
e llogaritura si më lart e humbasin informacionin e marrë nga përgjigjet e 
alternativës “asnjë ndryshim”. Disa vende përfshijnë edhe këtë alternativë 
në llogaritjen e balancës. Gjithsesi informacioni i shtuar në këtë rast është 
shumë i vogël krahasuar me balancën e llogaritur thjesht si diferencë të 
përgjigjeve pozitive me ato negative. Përqindja e përgjigjeve të alternativës 
“asnjë ndryshim” shpesh përdoret për të përafruar pasigurinë e bizneseve dhe 
të konsumatorëve për aspekte të veçanta. Në rastin e Shqipërisë vihet re se 
pasiguria është më e lartë për ato pyetje të cilat kërkojnë të jepet gjykim mbi 

1	 Përjashtim nga ky rregull përbën vetëm pyetja mbi shfrytëzimin e kapaciteteve, e cila kërkon nga 
bizneset një vlerësim numerik, dhe pyetja për inflacionin e pritur në një periudhë njëvjeçare, 
e cila kërkon nga bizneset dhe nga konsumatorët të zgjedhin ndërmjet intervaleve sasiore.

2	 Informacion mbi vrojtimet, Universiteti i Michiganit: http://www.sca.isr.umich.edu/documents.
php?c=i

3	 OECD (2003): “Business tendency surveys: A handbook”.
4	 Më konkretisht, CIRET (Centre for International Research on Economic Tendency Surveys), 

Bashkimi Evropian dhe OECD punojnë së bashku në hartimin dhe promovimin e një sistemi 
të harmonizuar vrojtimesh dhe zgjerimin e këtij sistemi në vendet në zhvillim dhe tranzicion.

5	 Çeliku dhe Shtylla (2007): “Vrojtimi i besimit të biznesit: aspekte metodologjike dhe analizë 
ekonomike e rezultateve”, Material diskutimi i Bankës së Shqipërisë.

6	 Lama dhe Istrefi (2007): “Besimi konsumator dhe ekonomia shqiptare. Një urë e re 
informacioni”, Material diskutimi i Bankës së Shqipërisë.
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të ardhmen dhe më e ulët për pyetjet që kërkojnë vlerësim të situatës aktuale. 
Në nivel sektori, ai i industrisë paraqet shkallën më të lartë të përqindjeve të 
përgjigjeve “asnjë ndryshim”, ndërsa sektori i ndërtimit më të ulëtin.

Treguesi i balancës merr vlera midis -100 dhe +100. Një tregues mbi 0 
tregon për një numër më të madh të përgjigjeve pozitive sesa negative, në 
një tremujor të caktuar. Sa më i madh në vlerë absolute, aq më e madhe 
është kjo diferencë. Për shembull, një balancë +10 pikë përqindjeje tregon 
se numri i përgjigjeve pozitive është 10 pikë përqindje më i lartë se numri 
i përgjigjeve negative. Megjithatë një vlerë e caktuar balance në një kohë 
të caktuar nuk të thotë shumë nëse atë nuk e krahason me një histori të 
saj në kohë. Kjo është sidomos e nevojshme në rastet e pyetjeve të cilat 
marrin një përgjigje të vazhdueshme pesimiste apo optimiste. Për shembull, 
balancat e vrojtimit të konsumatorit historikisht kanë shënuar vlera negative, 
ndërsa pritjet e bizneseve për tremujorin e ardhshëm karakterizohen nga një 
optimizëm më i madh se sa vlerësimi për tremujorin aktual. Për këtë arsye, 
rezultatet e balancës në një tremujor të caktuar nuk krahasohen me vlerën 0 
por me mesataren e tyre historike. 

Për të kuptuar më mirë ecurinë e një sektori të caktuar apo të gjithë ekonomisë 
si dhe për të lehtësuar analizën, informacioni i marrë nga vrojtimet përmblidhet 
në tregues të agreguar, që quhen tregues besimi (TB). TB-të janë seri kohore 
të përbëra nga disa komponentë dhe kanë për qëllim përmbledhjen në një 
tregues të vetëm të besimit, ndjesive dhe pritjeve të agjentëve të ndryshëm 
të ekonomisë. Duke përmbledhur prirjet e disa aspekteve të bizneseve dhe 
konsumatorëve në një tregues të vetëm lehtësohet analiza e një sektori të 
caktuar. TB japin një pamje më të përgjithshme për secilin sektor apo për 
ekonominë në përgjithësi. Paraqitja grafike (grafiku 1) është një hap i parë 
për të kuptuar informacionin e marrë nga TB. Katër treguesit e besimit janë 
vendosur në të njëjtin grafik me ndryshimet në PBB-në reale. Treguesit cilësorë 
nga vrojtimet shfaqin zhvillime të njëjta me ndryshimet në treguesin sasior të 
ekonomisë, që do të thotë se kanë prirjen të bien apo rriten në të njëjtën kohë 
(më shumë për këtë në pjesën III). 

Treguesit e besimit kanë disa cilësi të cilat i bëjnë të përshtatshme për 
analiza ekonomike. Avantazhi kryesor i tyre qëndron në disponueshmërinë 
në kohë. Treguesit e besimit disponohen në bankë dy javë pas tremujorit 
referues, ndërkohë që statistikat zyrtare disponohen me dy ose tre muaj 
vonesë. Avantazh tjetër i treguesve të besimit është mungesa e rishikimit. Të 
dhënat zyrtare në përgjithësi rishikohen periodikisht. Një karakteristikë tjetër e 
të dhënave nga vrojtimet, siç do shihet edhe në vijim, është shkalla e lartë e 
harmonizimit, gjë që bën të mundur krahasimin midis vendeve të ndryshme. 
Përveç këtyre avantazheve, treguesit e besimit kanë dhe disa veçori që i bëjnë 
më të përdorshme për analiza ekonomike; treguesit e besimit nuk kanë trend, 
kanë më pak luhatshmëri në krahasim me të dhënat sasiore dhe ndryshojnë 
më gradualisht. Nga ana tjetër, disavantazhi më i madh i treguesve të besimit 
është se ata bëhen të pavlefshëm në momentin që publikohen të dhënat 
sasiore zyrtare. Treguesit e besimit përdoren kryesisht për të sinjalizuar sa më 
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shpejt tendencën apo pika të mundshme kthese të ekonomisë, por ata nuk 
mund të zëvendësojnë informacionin nga të dhënat sasiore zyrtare.

II. SI JANË NDËRTUAR TB QË PËRDOREN AKTUALISHT NË 
BANKËN E SHQIPËRISË?

Qëllimi kryesor i ndërtimit të treguesve të besimit është përmbledhja e 
informacioneve të marra dhe dhënia me anë të një treguesi të vetëm e ecurisë 
në sektorë të ndryshëm të ekonomisë. Aktualisht, treguesit e besimit në Bankën 
e Shqipërisë janë ndërtuar si mesatare aritmetike të balancave të rregulluara 
për sezonalitet të përgjigjeve të atyre pyetjeve të cilat rezultojnë të lidhura më 
ngushtë me treguesin referencë. Treguesi referencë është një seri sasiore nga 
statistikat zyrtare. Zakonisht PBB-ja tremujore përbën zgjedhjen ideale, pasi 
përmbledh zhvillimet kryesore në ekonomi në një tregues të agreguar dhe të 
njohur. Ndërtimi i treguesve të besimit ka për qëllim të arrijë një përafrim sa 
më të madh me serinë referencë ose më mirë, të paraprijë ndryshimet e saj. 
Bazuar në vrojtimet e besimit të bizneseve dhe të konsumatorëve janë ndërtuar 
tregues të agreguar për sektorin e industrisë, të ndërtimit, të shërbimeve si dhe 
për konsumatorët7. Ndërtimi i tyre kalon në këto hapa:

1.	 zgjedhja e serisë referencë,
2.	 zgjedhja e balancave që do të formojnë TB,
3.	 rregullimi sezonal, normalizimi,
4.	 agregimi në formën e TB.

Dy hapat e para, zgjedhja e serive të referencës dhe e balancave që do 
të përdoren për treguesit e besimit sipas secilit sektor zbatohen vetëm në 
momentin e parë të ndërtimit të treguesve. Në përfundim të tyre, balancat e 
zgjedhura përdoren për ndërtimin e treguesve të agreguar dhe nuk ndryshojnë 
nga njëra periudhë në tjetrën. Gjithsesi, rishikime të balancave që formojnë 
treguesit e besimit mund të ndodhin në periudha të ndryshme kohore. Për 
shembull, Treguesi i Besimit të Shërbimeve është rishikuar në muajin Dhjetor 
2010 duke reflektuar ndryshimet në serinë e PBB-së reale (tabela 1). Gjatë 
hapit të tretë, i cili përsëritet sa herë disponohen të dhënat e reja nga vrojtimi më 
i fundit, balancat e secilës pyetje rregullohen për sezonalitet (me përjashtim të 
vrojtimit të konsumatorëve8). Në hapin e katërt ndërtohen Treguesit e Besimit 
si mesatare e thjeshtë e balancave të rregulluara për sezonalitet. Balancat 
të cilat janë përdorur për ndërtimin e treguesve të besimit sipas sektorëve 
normalizohen dhe përdoren për të ndërtuar Treguesin e Ndjesisë Ekonomike 
(TNE). TNE llogaritet si mesatare e peshuar e balancave sipas 4 sektorëve, të 
rregulluara për sezonalitet dhe të normalizuara. Në fund sigurohet që TNE të 
ketë një vlerë mesatare 100 dhe devijim standard 10.

7	 Për më shumë mbi metodologjinë e përdorur për ndërtimin e treguesve të besimit shiko 
Shpjegime Metodologjike në faqen e BSH në linkun: http://www.bankofalbania.org/web/
pub/metodologjia_vbb_vbk_shqip_2301_1.pdf

8	 Pamja grafike dhe testet e bëra tregojnë se rregullimi sezonal nuk është i nevojshëm për seritë 
e balancave të vrojtimit të konsumatorëve.
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Tabelë 1: Balancat e treguesve të besimit.

Treguesi i Besimit Balancat përbërëse, vlerësim për tremujorin 
aktual nëse nuk është shprehur ndryshe

Balancat përbërëse 
(të rivlerësuara në shtator 2010)

-Treguesi i Besimit të 
Industrisë (TBI)

-Prodhimi
-Punësim
-Gjendja e inventarëve (me shenjë të kundërt)

-Prodhimi
-Punësim
-Gjendja e inventarëve (me shenjë të kundërt)

-Treguesi i Besimit të 
Ndërtimit (TBN)

-Kërkesa
-Prodhimi
-Punësimi

-Kërkesa
-Prodhimi
-Punësimi

-Treguesi i Besimit të 
Shërbimeve (TBSH)

-Punësim
-Aktiviteti ekonomik i firmës
-Gjendja financiare e firmës

-Ecuria e ekonomisë
-Aktiviteti ekonomik i firmës
-Gjendja financiare e firmës

-Treguesi i Besimit të 
Konsumatorëve (TBK)

-Situata financiare_pritje
-Situata ekonomike_pritje
-Blerjet në shuma të mëdha
-Situata e shpenzimeve/kursimeve

-Situata financiare_pritje
-Situata ekonomike_pritje
-Blerjet në shuma të mëdha
-Situata e shpenzimeve/kursimeve

Burimi: Banka e Shqipërisë.

III. PËR ÇFARË PËRDOREN TREGUESIT E BESIMIT?

Të dhënat nga vrojtimet e besimit përdoren në Bankën e Shqipërisë për të 
vëzhguar ekonominë në një kohë më të hershme sesa publikimi i të dhënave 
zyrtare dhe për parashikime afatshkurtra të PBB-së. Të dhënat e vrojtimeve 
janë treguesit e parë që japin një pamje të përgjithshme të ekonomisë reale, 
përpara publikimit të të dhënave zyrtare. Në Bankën e Shqipërisë, treguesit 
e besimit të ndërtuar nga vrojtimet pranë bizneseve dhe konsumatorëve janë 
përdorur prej disa vitesh për të monitoruar zhvillimet afatshkurtra të ekonomisë. 
Ato janë bërë të disponueshme për studiuesit, bizneset dhe institucionet e 
tjera që nga fillimi i vitit 2009. Të dhënat e reja publikohen 45 ditë pas 
mbarimit të tremujorit referues, në faqen e Bankës së Shqipërisë9. Së bashku 
me përditësimin e serive kohore, publikohet dhe një analizë e përmbledhur 
e rezultateve më të fundit të vrojtimeve. Të dhënat paraprake prej vrojtimeve 
bëhen të vlefshme për parashikimet dhe përdorim të brendshëm në bankë 30 
ditë pas mbarimit të tremujorit referues. Ndërkohë që, të dhënat për PBB-në 
tremujore publikohen 90 ditë pas mbarimit të tremujorit referues.

Përveç shpejtësisë në kohë, një tjetër avantazh i të dhënave nga vrojtimet 
është fakti që ato janë më pak të luhatshme në krahasim me të dhënat sasiore 
zyrtare, nga vetë natyra e informacionit që ato mbledhin10. Opinionet që 
mblidhen nga vrojtimet ndryshojnë gradualisht, ndërsa të dhënat sasiore 
reflektojnë faktorë si kushtet klimaterike, ditët e pushimit, etj. Një tjetër 
përparësi e të dhënave nga vrojtimet është shkalla e lartë e harmonizimit, gjë 
e cila mundëson analiza krahasuese ndërmjet vendeve të ndryshme11.

Shpejtësia në kohë dhe cilësitë e lartpërmendura i bëjnë treguesit nga 
vrojtimet e besimit mjaft të vlefshëm për analiza konjukturale. Gjithsesi, 

9	 Duke filluar nga vrojtimi i tremujorit të parë të vitit 2011, të dhënat e reja do të publikohen në 
faqen e Bankës së Shqipërisë 15 ditë pas mbarimit të tremujorit referues në link-un e mëposhtëm: 
http://www.bankofalbania.org/web/Vrojtimi_i_bizneseve_dhe_i_konsumatoreve_5310_1.php

10	 ECB (2004); “Opinion surveys on activity, prices and labor market developments in the euro 
area: features and uses”, January 2004 monthly bulletin.

11	 Komisioni Evropian (2006): “The joint harmonized EU programme of business and consumer 
surveys”, Special Report nr.5.
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përdorimi i tyre do të sillte vlerë të shtuar nëse informacioni që sjellin TB në 
kohë i paraprin zhvillimeve të ekonomisë. Për këtë, herë pas here kryhen 
analiza krahasuese ndërmjet të dhënave nga vrojtimet me të dhënat sasiore. 
Në një mënyrë të thjeshtë pamore në grafikun 1 krijohet një ide e shpejtë 
e informacionit që përmbajnë treguesit e besimit për zhvillimet ekonomike. 
Grafikisht, ndryshimet në treguesit e besimit janë pozitivisht të lidhura me 
ndryshimet e PBB-së reale. Në tabelën 2 i njëjti informacion jepet më mënyrë 
analitike nëpërmjet rezultateve të analizës së korrelacionit linear.

Analiza e korrelacionit dhe paraqitja grafike tregojnë se treguesit e 
besimit janë të lidhur më shumë me ndryshimet vjetore të PBB-së reale sesa 
me ndryshimet tremujore. Në fakt, Treguesi i Besimit të Konsumatori bën 
përjashtim, pasi ai nuk paraqet asnjë lidhje me PBB-në reale12. Në përgjithësi, 
vlera absolute e koeficienteve të korrelacionit linear të TB me ndryshimet 
vjetore të PBB-së janë më të mëdha se sa me ndryshimet tremujore të saj. 
Konkluzionet e kësaj analize përputhen me përfundimet e nxjerra nga analiza të 
ngjashme organizuar nga vende të Bashkimit Evropian. Ndryshimet tremujore 
të PBB-së, duke patur një luhatshmëri më të lartë, reflektohen më pak nga 
treguesit e besimit, të cilët tentojnë të ndryshojnë prirjen e tyre në mënyrë 
më graduale. Për këtë arsye, fokusi vihet në ndryshimet vjetore (BQE 2001). 
Ndërsa sipas Nilsson (2001) dhe OECD (1997), të dhënat nga vrojtimet 
duket se përshkruajnë zhvillime më afatgjata sesa periudha e specifikuar në 

12	 Dukuri që vihet re dhe në shumë vende të tjera.
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pyetësor. Në këtë mënyrë, ndryshimet vjetore të PBB-së reale jo vetëm që 
përdoren si seri reference në ndërtimin e treguesve të besimit, por edhe në 
analizimin e ciklit të biznesit. Për të analizuar këtë të fundit, seritë zhvishen 
si nga trendi afatgjatë ashtu edhe nga lëvizjet e çrregullta. Duke qenë se 
ndryshimet tremujore dominohen nga komponenti afatshkurtër, ndryshimet 
vjetore bëhen zgjedhja më e preferuar për këtë lloj analize.

PBB_ndryshime vjetore PBB_ndryshime tremujore
TNE 0.53 0.38
TBI 0.44 0.31
TBN 0.64 0.51
TBSH 0.47 0.22
TBK 0.21 0.01

Burimi: Banka e Shqipërisë, llogaritje të autorit.

Në tabelën 3 paraqiten më të detajuara vlerat e korrelacionit linear të TB 
me PBB-në reale me kohëvonesa të ndryshme. Nisur nga rezultatet e saj duket 
se treguesit e besimit janë më së shumti tregues të njëkohshëm me zhvillimet 
e PBB-së. Në rastin e TBN-së dhe TNE-së rezulton se këta tregues kanë edhe 
veti paraprirëse me përkatësisht 1 dhe 2 tremujorë vonesë. Gjithsesi, edhe 
kur treguesit e besimit nuk paraprijnë zhvillimet e PBB-së reale, ato janë të 
vlefshme për analiza konjukturale pasi disponohen rreth 2 muaj më shpejt se 
sa publikimi i parë i PBB-së tremujore. 

 

Kohëvonesa (lag) t-2 t-1 t t+1 t+2
TNE -031 0.11 0.53 0.35 0.42
TBI -0.29 0.13 0.44 0.34 0.20
TBN -0.14 0.14 0.64 0.49 0.06
TBSH -0.16 0.20 0.47 -0.05 0.32

Shënim: Koeficientet e korrelacionit janë paraqitur në formën TB(t-lag) dhe PBB (ndryshime 
vjetore). Me shkrim të theksuar janë paraqitur koeficientet maksimale për secilin TB.
Burimi: Banka e Shqipërisë, llogaritje të autorit

Për të parë si ka ndryshuar në kohë lidhja ndërmjet TB dhe zhvillimeve të PBB-
së reale, është zbatuar teknika e koeficienteve të lëvizshëm të korrelacionit. Kjo 
analizë bën të mundur të analizohet stabiliteti i lidhjes në kohë. Në grafikun 
2 paraqitet lidhja ndërmjet treguesve të besimit dhe ndryshimeve vjetore të 
PBB-së për një periudhë të lëvizshme prej 12 tremujorësh për horizontin kohor 
2003-2010. Lidhja korrelative ndërmjet treguesve të besimit dhe ndryshimeve 
të PBB-së reale u provua në mënyrë të njëkohshme, me një dhe me dy 
tremujorë kohëvonesë. Siç duket dhe në grafik, koeficientet e korrelacionit 
të lëvizshëm për periudhën e njëkohshme dominojnë në përgjithësi ato me 
periudha paraprirëse, duke mbështetur përfundimet e nxjerra nga rezultatet e 
koeficienteve të korrelacionit në tabelën 3. Ato janë dhe më të qëndrueshme 
në kohë. Megjithatë lidhjet në përgjithësi paraqiten më të qëndrueshme duke 
filluar nga tremujori i parë i vitit 2009.

Përveç analizës së korrelacionit linear, në shtojcë, në tabelën 6, janë 
paraqitur rezultatet e testit të kahut të shkakësisë (Granger Causality Test). 
Ky test vlerëson nëse vlerat e kaluara të treguesve të besimit ndihmojnë të 

Tabelë 2: 
Korrelacioni midis 
treguesve të 
besimit dhe PBB-së, 
ndryshime vjetore 
dhe tremujore.

Tabelë 3: 
Korrelacioni midis 
treguesve të besimit 
dhe PBB-së.
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parashikojnë vlerat aktuale të serisë referencë, në këtë rast ndryshimet vjetore 
të PBB-së reale. Testi është zbatuar në të dy drejtimet, për të provuar nëse 
treguesit e besimit shpjegojnë ndryshimet e PBB-së dhe e anasjellta, nëse 
PBB-ja shpjegon sjelljen e treguesve të besimit. Rezultatet e tij tregojnë se 
treguesit e besimit për sektorin e industrisë, të ndërtimit dhe të shërbimeve 
Granger-shkaktojnë ndryshimet në serinë e referencës dhe jo e anasjella. 
Testi për treguesin e besimit të konsumatorit nuk hedh poshtë hipotezën bazë 
që TBK nuk Granger shkakton PBB-në tremujore.

Përveç analizës konjukturale, Treguesit e Besimit dhe të dhënat e 
disagreguara nga vrojtimet janë përdorur në Bankën e Shqipërisë për të 
parashikuar rritjen reale të ekonomisë duke filluar nga viti 2009. Përfshirja 
e treguesve nga vrojtimet në ekuacionet shpjeguese të PBB-së tremujore ka 
përmirësuar aftësinë e tyre shpjeguese dhe parashikuese13.

Një përdorim tjetër i treguesve nga vrojtimet është marrja e informacionit 
për të kuptuar sjellje të caktuara në kohë të ndryshme të agjentëve ekonomikë. 
Nëpërmjet rubrikave të veçanta merret informacion lidhur me aspekte të 
ndryshme të sjelljes së bizneseve dhe të konsumatorëve dhe për të vlerësuar 
ndikimin e ngjarjeve të ndryshme në zhvillimin ekonomik, si për shembull 
ndikimi i krizës financiare botërore.

13	 Çeliku et al. (2009): “Modelimi i PBB-së tremujore. Roli i treguesve ekonomikë dhe atyre të 
vrojtimeve”, material studimor.
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Së fundmi, në këtë material do të përdoren të dhënat nga vrojtimet për të 
studiuar ciklet e biznesit në Shqipëri dhe sinkronizimin e tij me vendet e BE-së.

IV. TB DHE STUDIMI I CIKLEVE TË BIZNESIT

Përkufizimi i parë në literaturë për ciklin e biznesit është dhënë nga autorët 
Burns dhe Mitchell (1946). Ata e përkufizojnë ciklin e biznesit si luhatje të 
aktivitetit ekonomik të një vendi. Sipas tyre, një cikël konsiston në një fazë 
ekspansioni e cila ndodh afërsisht në të njëjtën kohë në një pjesë të madhe të 
aktiviteteve ekonomike, e ndjekur nga një fazë përkeqësimi të përgjithshëm, 
kontraktimi dhe rigjallërimi të cilat përfundojnë me fillimin e fazës ekspansive 
të ciklit të ardhshëm të biznesit. Autorët sugjerojnë se ciklet e biznesit zgjasin 
nga një vit e gjysmë deri në 10 vjet. Ky përkufizim, i përdorur pothuaj nga të 
gjitha studimet e mëvonshme mbi ciklet e biznesit, nënkupton sjellje ciklike të 
ngjashme të shumë serive, si për shembull, indekset e prodhimit, indekset e 
çmimit, punësimi, seritë e llogarive kombëtare, importet, treguesit e besimit 
etj. 

Qëllimi i kësaj pjese është të ndërtojë një tregues të përbërë, duke përdorur 
të dhënat nga vrojtimet e besimit të bizneseve, i cili do të ndjekë katër fazat 
e ciklit të biznesit. Një nga karakteristikat e të dhënave të vrojtimit, përveç 
disponueshmërisë më të shpejtë në kohë, është se ato nuk përmbajnë një trend 
afatgjatë. Kjo i bën ato më të favorshme për të analizuar ciklin e biznesit14. 
Seritë kohore të përftuara nga këto vrojtime janë përdorur në shumë vende të 
OECD-së edhe sepse informacioni që mblidhet prej tyre, i shprehur në formën 
e opinioneve i bën më të ndjeshëm ndaj zhvillimeve ciklike15. Një tjetër arsye 
e përdorimit të informacionit nga vrojtimet e besimit për të përcaktuar ciklin 
e biznesit dhe pikat e kthesës është përkufizimi i “besimit” apo “tendencës” si 
një burim i veçantë i goditjeve në ekonomi; ndryshimi i besimit të bizneseve 
apo i konsumatorëve mund të çojë në ndryshime të vendimeve të tyre lidhur 
me konsumin dhe prodhimin. Kjo arsye është veçanërisht e rëndësishme 
në kontekstin e krizës ekonomike globale dhe rënien e theksuar të besimit 
konsumator dhe të bizneseve. Besimi i konsumatorëve dhe i bizneseve u 
konsiderua si një faktor thelbësor në transmetimin e goditjeve financiare në 
aktivitetin ekonomik16.

Më poshtë përshkruhet ndërtimi i Treguesit të Klimës Ekonomike (TKE), 
i ndërtuar nga vrojtimet e besimit të biznesit, bazuar në metodologjinë e 
Komisionit Evropian17. Ky tregues ngjan me Treguesin e Ndjesisë Ekonomike 
pasi grumbullon informacionin nga vrojtimet e besimit të katër grupeve 
kryesore, të bizneseve të industrisë, të ndërtimit, të shërbimeve si dhe të 
konsumatorëve. Megjithatë, në ndryshim nga TNE, matësi i klimës ekonomike 

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

15	 OECD (1997): “Cyclical indicators and business tendency surveys”.
16	 Weyerstrass, et.al. (2009): “Business cycle and economic sentiment synchronization in the 

EU”.
17	 Gayer, C. “Report: The economic climate tracer. A tool to visualize the cyclical stance of the 

economy using survey data”.
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përdor informacionin nga të gjitha pyetjet e 
pyetësorëve, jo vetëm ato, balancat e të cilave kanë 
korrelacionin më të lartë me serinë e referencës. Në 
këtë kuptim TNE është një tregues edhe më i gjerë se 
TKE. Qëllimi kryesor i Treguesit të Klimës Ekonomike 
është përftimi i një pamjeje të thjeshtë vizuale të të 
katër fazave të ciklit të biznesit. Grafiku 3 tregon në 
mënyrë skematike se si do dukej TKE përgjatë katër 
fazave të ciklit të biznesit. Niveli i standardizuar 
i treguesit vendoset në boshtin vertikal ndërsa 
ndryshimet tremujore të tij në boshtin horizontal. Një 
vendosje e tillë në grafik bën të mundur dhe lëvizjen 
në kahun kundër-orar. Nëpërmjet skemës më lart 
ndiqet njëkohësisht në kohë si ecuria e nivelit të 
treguesit ashtu edhe ndryshimet e tij. Katër fazat 
nëpër të cilat treguesi kalon janë këto:

1-	E kspansion (lart-djathtas), niveli i treguesit 
është mbi mesatare dhe në rritje

2-	P ërkeqësim (lart-majtas), niveli i treguesit 
është mbi mesatare dhe në rënie

3-	K ontraktim (poshtë-majta), niveli i treguesit 
është nën mesatare dhe në rënie

4-	R ipërtëritje (poshtë-djathtas), niveli i 
treguesit është nën mesatare dhe në rritje

Treguesi i cili lëviz në të katër këto faza në kahun 
kundër-orar ofron një metodë të thjeshtë dhe të 
qartë të identifikimit të ciklit të biznesit. Pika më e 
lartë e ciklit ndodh kur treguesi është pozicionuar 
lart në qendër dhe pika më e ulët kur treguesi është 
pozicionuar poshtë në qendër.

Grafiku 4 tregon lëvizjen reale ciklike të TKE 
për Shqipërinë, ndërsa në grafikun 7 në shtojcë 
paraqiten treguesit e klimës për sektorët e veçantë 

të ekonomisë. Treguesit për secilin sektor janë ndërtuar bazuar në analizën 
e përbërësit kryesor të serive të balancave të çdo sektori, të rregulluara për 
sezonalitet. Për sektorin e industrisë janë përdorur 7 balanca, 7 për sektorin e 
industrisë, 5 për sektorin e shërbimeve dhe 10 nga vrojtimi i konsumatorëve18. 
Përbërësi kryesor filtrohet dhe standardizohet për të përftuar tregues të 
pastruar nga lëvizjet e çrregullta dhe një tregues me mesatare 0 e devijim 
standard 1. TKE është mesatarja e peshuar e pesë përbërësve kryesorë për 
secilin sektor. Nga paraqitja grafike duket qartë se pas ekspansionit të viteve 
2007 dhe 2008 të gjithë treguesit paraqiten me prirje rënëse. Treguesi i 
klimës për ekonominë arriti pikën më të lartë të ciklit në tremujorin e dytë të 
vitit 2008 dhe pas 4 tremujorësh në fazën e kontraktimit, kaloi pikën e kthesës 
në tremujorin e tretë të vitit 2009. Kjo përbën dhe pikën më të ulët të ciklit të 

18	 Përbërësi i parë kryesor shpjegon 85 % të variancës për sektorin e industrisë, 68% për sektorin 
e ndërtimit, 55% për sektorin e shërbimeve dhe 57% për konsumatorët.

Grafik 3: Lëvizja në kohë
e Treguesit të Klimës Ekonomike.
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biznesit. Gjatë tre tremujorëve të fundit, ndryshimet e treguesit janë pozitive 
dhe niveli i tij qëndron sipër mesatares. TKE sipas sektorëve tregon se besimi 
në industri dhe besimi i konsumatorëve janë në fazën e ripërtëritjes prej disa 
tremujorësh. Niveli i treguesit të klimës për industrinë në tremujorin e tretë 
të vitit 2010 qëndron sipër mesatares së tij historike shumë pranë nivelit të 
shënuar një tremujor më parë. Treguesi i klimës për shërbimet ka kaluar sipër 
mesatares së tij historike në tremujorin e tretë të vitit 2010. Paraqitja e ecurisë 
së treguesit të klimës për sektorin e ndërtimit paraqet pamjen më pesimiste; 
TKE pasi iu afrua shumë mesatares së tij në tremujorin e dytë të vitit 2010, 
në tremujorin e tretë ndryshoi negativisht duke kaluar në fazën e kontraktimit.

Treguesi i klimës ekonomike përdoret për të dhënë një orientim paraprak të 
nivelit të besimit në ekonomi. Vlera e shtuar e tij qëndron në faktin se informon 
më shpejt sesa publikimi i të dhënave sasiore zyrtare. Në krahasim me treguesin 
tjetër të agreguar për ekonominë, treguesin e ndjesisë ekonomike, TKE ka 
dy përparësi: TKE përdor të gjithë informacionin e mundshëm të marrë nga 
vrojtimet e besimit të bizneseve dhe të konsumatorëve, jo vetëm informacionin 
e disa balancave të zgjedhura si në rastin e TNE-së; si dhe TKE e përcjell 
informacionin nëpërmjet një pamjeje të qartë skematike ku dallohet lehtësisht 
se në ç’fazë të ciklit të biznesit sugjerohet se ndodhet ekonomia. Megjithatë, 
ndryshimi i metodologjisë së ndërtimit të TKE nga TNE bën që informacioni 
i marrë prej tij ndonjëherë të jetë i ndryshëm nga informacioni i marrë prej 
treguesit të ndjesisë ekonomike. Gjithashtu, TKE mund të sinjalizojë për pika 
të mundshme të kthesës në ekonomi, por ky informacion nuk zëvendëson atë 
të marrë nga të dhënat sasiore zyrtare. Pika e kthesës konfirmohet vetëm nga 
të dhënat zyrtare.

V. SINKRONIZIMI ME VENDET E BASHKIMIT EVROPIAN 

Një nga përdorimet e informacionit që përmbajnë treguesit e besimit 
është analiza e shkallës së sinkronizimit të cikleve të biznesit midis vendeve 
të ndryshme. Në përgjithësi, studimet mbi sinkronizimin e cikleve të biznesit 
përdorin të dhënat e PBB-së ose të prodhimit industrial. Megjithatë, 
sinkronizimi i ndjesisë ekonomike është i rëndësishëm në këndvështrimin 
e vendimmarrjes pasi goditjet në besim konsiderohen si burim i pavarur i 
luhatjeve makroekonomike në vendet e BE-së19. Kështu, në studimin e 
Komisionit Evropian për përdorimin e rezultateve nga vrojtimet e besimit 
të biznesit dhe të konsumatorit për vendet e Bashkimit Evropian, u gjet se 
Treguesi i Besimit të Industrisë të vendeve anëtare janë të lidhura më ngushtë 
me lëvizjet e indeksit të prodhimit të Evropës sesa me ciklet e vendeve të tyre20. 
Studimi arrin në përfundimin se ekziston një përbërës i përbashkët evropian 
në treguesit e besimit industrial të vendeve anëtare. 

Në këto kushte shihet me interes të analizohet nëse këto goditje apo luhatje 
të “ndjesisë” apo “optimizmit” në vendin tonë do të ishin të sinkronizuara me 

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

20	 Studimi i Weyerstrass, K. et al. (2009), faqe 46.
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vendet e tjera të Evropës. Fillimisht, paraqiten grafikisht treguesit e besimit 
për secilin sektor të vendit tonë, të Italisë, të Greqisë dhe të Eurozonës. Në 
pamje të parë, treguesit e besimit të vendit tonë (grafiku 5 në tekst dhe grafiku 
9 në shtojcë) tregojnë një shkallë të konsiderueshme sinkronizimi me vendet 
e tjera. Ngjashmëria është më e dukshme me treguesit e besimit të Italisë. 
Kjo ngjashmëri mund të shpjegohet nga lidhjet më të ngushta ekonomike 
dhe tregtare me Italinë. Lidhja më e ngushtë ekonomike dhe tregtare ndikon 
që ndryshimet e besimit të jenë më të ngjashme, pasi një goditje apo rritje 
e besimit në një ekonomi do të përcillet në ekonominë tjetër. Nga paraqitja 
grafike dallohet më qartë rënia e besimit në të gjithë sektorët e ekonomisë në 
fund të vitit 2008 si përgjigje ndaj krizës ekonomike dhe financiare globale. 
Treguesi i Ndjesisë Ekonomike ka shënuar pikën më të ulët që në tremujorin 
e parë të vitit 2009. Ky tregues, pasi konfirmon pikën e kthesës në tremujorin 
e dytë të vitit 2009 filloi procesin e përmirësimit, me përjashtim të TNE për 
Greqinë, i cili shënon rënie gjatë dy tremujorëve të parë të vitit 2010. Treguesi 
i Besimit në Industri paraqet përmirësimin më të dukshëm gjatë 4 tremujorëve 
të fundit, i ndikuar nga gjallërimi i kërkesës si pasojë e rikuperimit gradual të 
rritjes ekonomike globale. Besimi në sektorët e tjerë paraqet zhvillime më pak 
të njëtrajtshme. 

Grafikisht dhe nga analiza e korrelacionit linear, për të gjithë periudhën 
e marrë në shqyrtim (2002:T2-2010:T3), zhvillimet e TNE dhe të TB për 
industrinë, ndërtimin dhe shërbimet në vendin tonë janë pozitivisht të lidhura 
me zhvillimet e treguesve përkatës të vendeve të BE-së të Italisë dhe të Greqisë. 
Në të kundërt, zhvillimet e treguesit të besimit të konsumatorit shqiptar janë 
të lidhura dobët me ato të vendeve të tjera. Kjo mund të shpjegohet nga 
fakti se opinionet dhe besimi i konsumatorëve ndikohet nga ngjarje specifike 
për secilin vend. TB në sektorin e industrisë shfaqin lidhjen më të ngushtë, 
ku koeficientet e korrelacionit shënojnë midis 0.77 (Greqi) dhe 0.76 (Itali). 
Ecuria e përbashkët në treguesit e besimit të bizneseve të industrisë lidhet 
me faktorët e përbashkët që ndikojnë këtë sektor, si dhe marrëdhëniet më të 
ngushta tregtare midis vendeve. Opinionet e bizneseve të industrisë ndikohen 
në mënyrë të ngjashme nga goditjet e jashtme (për shembull, rritja e kostove 
të lëndëve të para, rënia e kërkesës nga kriza globale, etj.). Ndërsa lidhjen 
më pak të fortë ndër sektorët e ekonomisë e shfaq sektori i shërbimeve. 
Koeficientet e korrelacionit linear luhaten në 0.48 me Italinë dhe 0.54 me 
Greqinë. Bizneset e sektorit të shërbimeve ndikohen më shumë nga faktorë 
specifikë të vendit ku ato operojnë sesa nga goditje të përbashkëta në ndjesinë 
e tyre. Në sektorin e ndërtimit, treguesi i besimit në Shqipëri shfaq deri diku 
lidhje të fortë pozitive me Treguesin e Besimit të vendeve të BE-së dhe Italinë 
(koeficienti i korrelacionit shënon përkatësisht 0.58 dhe 0.52), por nuk shfaq 
lidhje me TB të Greqisë. 

Si përfundim sinkronizimi më i lartë vihet re në treguesit e besimit të sektorit 
të industrisë. Duke qenë një sektor prodhues me orientim drejt eksportit 
shitjet e sektorit të industrisë kanë një varësi të madhe ndaj kërkesës së huaj. 
Sektori i ndërtimit paraqet gjithashtu sinkronizim të mirë midis vendit tonë dhe 
vendeve të BE-së. Një sinkronizim i tillë vjen si pasojë e karakteristikave të 
tregut të banesave të vendit tonë dhe shkallës së lartë të importit të lëndëve 
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të para. Një burim i rëndësishëm i fuqisë blerëse 
të ndërtesave rezidenciale në vendin tonë janë 
dërgesat e shtetasve shqiptarë të punësuar në 
vendet e BE-së; një pjesë e mirë e të cilëve janë 
të punësuar në sektorin e ndërtimit. Mungesa e 
sinkronizimit në sektorin e shërbimeve mund të 
shpjegohet me natyrën jo të tregtueshme të të mirave 
të prodhuara nga ky sektor. Dega e turizmit, e cila 
mund të krijojë një lidhje më të fortë midis vendeve, 
karakterizohet nga një elasticitet i ulët kërkese në 
rastin e Shqipërisë. Kërkesa e huaj për të kaluar 
pushimet në Shqipëri përcaktohet në pjesën më të 
madhe nga udhëtarë që janë shtetas shqiptarë që 
jetojnë jashtë vendit për t’u takuar me familjarët e 
tyre, pavarësisht kushteve ekonomike. Në mënyrë të 
ngjashme edhe sinkronizimi i TB të konsumatorëve 
është i ulët për shkak se besimi i tyre ndikohet nga 
faktorë specifikë të vendit të tyre.

Krahasimi i cikleve të biznesit sipas treguesve të besimit në grafikun 5 është 
i vështirë për shkak të luhatshmërive afatshkurtra të serive. Kjo është më e 
dukshme për treguesit e besimit të vendit tonë. Për të krahasuar më mirë 
informacionin që treguesit e besimit përmbajnë për identifikimin e ciklit të 
biznesit, më poshtë ndiqet metodologjia e përdorur nga Weyerstrass et al. 
(2009). Sipas këtyre autorëve, cikli i biznesit nuk mund të vërehet drejtpërdrejt, 
pa bërë supozime paraprake për karakteristikat e tij. Në grafikët më lart luhatjet 
shumë afatshkurtra të serive e bëjnë më pak të lehtë të identifikosh ciklin e 
biznesit. Seritë në përgjithësi përbëhen nga tre komponentë: luhatshmëritë 
shumë afatshkurtra të serisë ose komponenti i çrregullt, luhatshmëritë shumë 
afatgjata ose ndryshe prirja, dhe luhatshmëritë afatmesme ose komponenti i 
ciklit. Rrjedhimisht, për të vërejtur komponentin ciklik në një seri, asaj i duhet 
hequr komponenti afatgjatë dhe afatshkurtër. Për të eliminuar komponentin 
e çrregullt në seritë e TB u aplikua mbi to filtri Christiano-Fitzgerald (CF). Ky 
filtër mundëson eliminimin e trendit dhe të komponentit të çrregullt duke lënë 
vetëm komponentin e ciklit të biznesit. Duke zbatuar filtrin CF, në seritë hiqen 
luhatshmëritë më të shkurtra se 6 tremujorë dhe më të gjata se 32 tremujorë, 
duke ruajtur luhatjet brenda intervalit 6-32 tremujorë. 

Në grafikun 6 më poshtë dhe në grafikun 10 në shtojcë paraqiten 
komponentët ciklikë të treguesit të ndjesisë ekonomike dhe treguesit e besimit 
për secilin sektor, për të katër vendet nën vëzhgim. Nga këto grafikë duket 
më qartë shkalla e konsiderueshme e sinkronizimit të besimit në sektorë të 
ndryshëm të ekonomisë. Me përjashtim të TBN ndërmjet vendit tonë dhe 
Greqisë, komponenti ciklik tregon sinkronizimin më të mirë të treguesve të 
besimit të vendit tonë me vendet e BE-së. Për të marrë një informacion më 
të detajuar të lidhjes ndërmjet treguesve të besimit, duhen analizuar dhe 
kohëvonesat e veprimit. Tabela e koeficienteve të korrelacionit (tabela 4) 
na siguron këtë informacion. Koeficientet e korrelacionit janë llogaritur për 
periudha të ndryshme kohore, por në tabelë janë pasqyruar vetëm koeficientet 
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që rezultuan me vlerën më të lartë të korrelacionit. 
Nga rezultatet e tabelës, treguesit e besimit në 
përgjithësi ndërmjet vendit tonë dhe vendeve të BE-
së arrijnë lidhjen më të fortë pas 1 ose 2 tremujorësh. 
E thënë ndryshe, zhvillimet e besimit në vendet e BE-
së paraprijnë me një ose dy tremujorë zhvillimet në 
besimin e bizneseve të vendit tonë. 

Sinkronizimi i cikleve të besimit të biznesit është 
bërë më i fortë gjatë dy viteve të fundit, periudhë 
e cila korrespondon me krizën e fundit ekonomike. 
Grafiku 8 paraqet koeficientet e korrelacionit të 
lëvizshëm për një periudhë 4-vjeçare të filtrit CF të 
treguesve të besimit të vendit tonë me vendet e BE-së, 
Greqinë dhe Italinë. Treguesi i ndjesisë ekonomike 
shfaq një shkallë të ulët sinkronizimi gjatë periudhës 
2007-2008 pas një periudhe dyvjeçare sinkronizimi 
të lartë. Aktualisht, lidhja e treguesit të ndjesisë 

ekonomike midis Shqipërisë dhe vendeve të tjera ka ardhur në rritje. Një 
pamje të ngjashme ofron dhe grafiku i treguesit të besimit të konsumatorit 
dhe të ndërtimit. Treguesi i besimit në ndërtim në vendin tonë nuk paraqet 
asnjë lidhje të rëndësishme para vitit 2009. Treguesi i besimit të industrisë 
në përgjithësi paraqet lidhjen më të qëndrueshme në kohë, ndërsa treguesi i 
besimit të shërbimeve paraqet lidhjen më të lehtë.

Tabela 4: Tabela e korrelacionit të treguesve të besimit të Shqipërisë me 
vendet e tjera.

TNE TNE_CF 
filtër TBI TBI_CF 

filtër TBN TBN_CF 
filtër TBSH TBSH_

filtër TBK TBK_CF 
filtër

BE 0.53 (-1) 0.88 0.75 (-1) 0.84 (-1) 0.58 (-2) 0.63 (-2) 0.49 (-2) 0.64 (-2) 0.27 0.77
Greqi 0.45 (-1) 0.82 0.77 (-1) 0.84 (-1) 0.11 0.09 054 (-2) 0.59 (-1) -0.1 0.68
Itali 0.40 (-1) 0.89 0.76 (-1) 0.88 (-1) 0.52 (-1) 0.71 (-1) 0.48 (-1) 0.52 (-1) 0.09 0.89

			         Burimi: Banka e Shqipërisë, llogaritje të autorit.
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PËRFUNDIME

Në tërësinë e informacionit që shqyrtohet gjatë procesit të vendimmarrjes së 
politikës monetare, një rol të rëndësishëm luan analiza e treguesve të besimit. 
Treguesit e besimit kanë dhënë informacion të vlefshëm në Bankën e Shqipërisë 
dhe kanë ndihmuar procesin e analizës dhe të parashikimit afatshkurtër të PBB-
së reale tremujore. Nisur nga avantazhet e disponueshmërisë së shpejtë në 
kohë, mungesës së rishikimit dhe të stacionaritetit që i karakterizon, treguesit 
e besimit mund të përdoren edhe për të analizuar se në ç’fazë të ciklit të 
biznesit ndodhet ekonomia shqiptare. Në këtë material u prezantua treguesi i 
klimës ekonomike, paraqitja grafike e të cilit siguron një pamje të thjeshtë të 
ciklit të biznesit për ekonominë dhe sektorët kryesorë të saj. Duke krahasuar 
informacionin e marrë nga treguesit e besimit të vendit tonë me disa nga 
vendet e Bashkimit Evropian u gjet se ekziston një shkallë e konsiderueshme 
sinkronizimi midis vendit tonë dhe vendeve të BE-së.
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SHTOJCË: 

PBB_v-m-v PBB_t-m-t

Sektori i 
industrisë

Prodhimi 0.37 0.28
Gjendja e inventarëve -0.25 -0.03
Punësimi 0.51 0.31

Sektori i ndërtimit
Kërkesa 0.66 0.48
Prodhimi 0.67 0.46
Punësimi 0.65 0.5

Sektori i 
shërbimeve

Ecuria e ekonomisë 0.34 0.22
Aktiviteti ekonomik 0.44 0.23
Gjendja financiare 0.47 0.19

Burimi: Banka e Shqipërisë, llogaritje të autorit.

Probabiliteti Hidhet poshtë hipoteza bazë Testi i kundërt 21 
Hipoteza bazë: treguesit e besimit nuk Granger shkaktojnë PBB-në, ndryshime vjetore

TBI 0.0273 Po Jo
TBN 0.0103 Po Jo
TBSH 0.0779 Po Jo
TBK 0.9596 Jo Jo

Hipoteza bazë: treguesit e besimit nuk Granger shkaktojnë PBB-në, 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 Shqipërisë, llogaritje të autorit.

21	 Hipoteza bazë: PBB –ja nuk Granger shkakton treguesit e besimit.

Tabelë 5: Korrelacioni 
midis treguesve të 
besimit dhe PBB-së, 
ndryshime vjetore 
dhe tremujore.

Tabelë 6: Rezultatet 
e testit të shkakësisë 
Granger për treguesit 
e besimit dhe PBB.
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HYRJE 

Bilanci i pagesave është një pasqyrë statistikore, e cila përmbledh në mënyrë 
sistematike, për një periudhë të caktuar kohe, transaksionet ekonomike të një 
vendi me botën që e rrethon. Këto transaksione, që në shumicën e rasteve 
ndodhin ndërmjet rezidentëve dhe jorezidentëve, nënkuptojnë veprime 
ekonomike të cilat regjistrohen në dy llogari kryesore: në llogarinë korrente 
dhe në atë financiare e kapitale. Në rast se flukset hyrëse në këto llogari janë 
më të ulëta se flukset dalëse, themi se llogaria rezulton në deficit dhe rezulton 
në ndryshimin përkatës në rezervën valutore të vendit. Në këtë material 
është analizuar ecuria e llogarive kryesore të bilancit të pagesave, me qëllim 
identifikimin e dinamikës së korrektimit të deficitit korrent dhe uljen e nevojës 
së financimit të tij.  

Bilanci i përgjithshëm i pagesave, për tremujorin e tretë të vitit 2010, 
rezultoi me rritje të mjeteve valutore me rreth 53.3 milionë euro. Gjatë këtij 
tremujori, deficiti i llogarisë korrente u ngushtua me rreth 45.3% në terma 
vjetorë, duke ndjekur prirjen e nisur gjatë tremujorit të katërt të vitit 2009. 
Në ngushtimin e deficitit të llogarisë korrente kontribuan: rritja e suficitit të 
llogarisë neto të tregtisë në shërbime me 32.2%, ngushtimi i deficitit tregtar 
me rreth 1.8%, si dhe ndryshimi i kahut të pozicionit neto të llogarisë së të 
ardhurave. Në raport ndaj PBB-së, gjatë tremujorit të tretë ky deficit vlerësohej 
në 9.1%. Në të njëjtën kohë, analiza kumulative e tre tremujorëve të vitit 2010 
shfaq një kontraktim të deficitit të llogarisë korrente me 5.1 pikë përqindjeje 
kundrejt të njëjtës periudhë të një viti më parë. Suficiti i llogarisë financiare 
e kapitale nuk arriti të financojë tërësisht deficitin e llogarisë korrente për të 
pestin tremujor radhazi, duke mbuluar rreth 73% të tij gjatë tremujorit të tretë 
të vitit. Investimet e huaja direkte neto (investime të huaja direkte - privatizime) 
regjistruan një rritje vjetore prej 43.1% dhe u vlerësuan në 9.3% ndaj PBB-së. 

Tabelë 1. Tregues të bilancit të pagesave.

ANALIZA E ZHVILLIMEVE NË BILANCIN E PAGESAVE
Merita Boka dhe Eglent Kika *

* Departamenti i 
Politikës Monetare.

Pikëpamjet 
e shprehura në 

këtë material janë 
të autorëve 

dhe nuk 
pasqyrojnë 

domosdoshmërisht 
ato të Bankës 
së Shqipërisë.

Zërat kryesorë Në milionë euro
T3 ‘09 T4 ‘09 T1 ‘10 T2 ‘10 T3 ‘10

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
  Shërbime (neto) 126.2 34.5 -19.3 -0.1 166.8
  Të 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 të huaja direkte (hyrëse) 168.3 108.5 177.8 175.8 202.9
      Huamarrje shtetërore 136.0 8.0 41.0 18.6 29.0
      Huamarrje 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 I PËRGJITHSHËM 43.9 -86.7 -18.8 15.7 53.3

Burimi: Banka e Shqipërisë.

SHËRBIMET, TË ARDHURAT DHE TRANSFERTAT KORRENTE

Deficiti i eksporteve neto, në tremujorin e tretë të vitit, regjistroi një ngushtim 
me përafërsisht 10.7% në terma vjetorë, duke u pozicionuar në nivelin 18.7% 
ndaj PBB-së. Ndonëse, importi i mallrave e shërbimeve u rrit në terma vjetorë 
me rreth 4%, zgjerimi më i përshpejtuar i eksporteve në mallra e shërbime me 
12.7% dha kontributin kryesor në këtë ecuri. Eksporti i mallrave këtë tremujor 
vijoi prirjen e përshpejtuar rritëse të nisur gjatë tremujorit të katërt të vitit të 
kaluar dhe u vlerësua në 11.8% ndaj PBB-së, rreth 3.6 pikë përqindjeje më 
lart krahasuar me të njëjtin tremujor të vitit paraardhës1. 

Llogaria e shërbimeve regjistroi një pozicion neto pozitiv, i cili u vlerësua 
në 7.3% ndaj PBB-së, rreth 1.7 pikë përqindjeje më i lartë se i njëjti tremujor 
i vitit paraardhës. Ky tremujor, i cili përkon me sezonin turistik në vend, 
karakterizohet nga një sasi e lartë prurjesh valutore. Megjithatë, kontributin 
kryesor në rritjen vjetore me rreth 32% të suficitit të llogarisë së shërbimeve e 
dha rënia vjetore e daljeve valutore prej turizmit. Kështu, nëse prurjet valutore 
prej turistëve u zvogëluan me 0.1% në bazë vjetore, qytetarët shqiptarë 
shpenzuan rreth 30% më pak për qëllime turizmi jashtë vendit këtë tremujor, 
krahasuar me të njëjtën periudhë të një viti më parë. 

Llogaria e të ardhurave regjistroi një pozicion neto pozitiv prej 28.9 milionë 
eurosh pas një periudhe prej gjashtë tremujorësh radhazi ku kjo llogari 

1	 Rritja vjetore e eksporteve në mallra e vendit tonë ishte 45.3%.
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ishte në deficit. Ndonëse vijon të regjistrojë pozicion neto negativ, vlen të 
përmendet rënia e qenësishme e riatdhesimit të fitimeve prej investimeve të 
huaja direkte2. Ky zhvillim sinjalizon një rifitim të besimit të investitorëve të 
huaj mbi potencialin e performancës së ekonomisë vendase në periudhën 
afatshkurtër. Në të njëjtën kohë, është regjistruar një rënie vjetore e pagesës 
së interesit mbi huatë e disbursuara për sektorin shtetëror e privat dhe një 
rritje vjetore e përfitimeve prej interesit të paguar mbi mjetet e investuara të 
rezidentëve dhe mbi rezervën valutore. 

Suficiti i llogarisë së transfertave korrente rezultoi 20.6% më i lartë krahasuar 
me të njëjtin tremujor të vitit paraardhës. Ndërkohë, ndonëse transfertat prej 
emigrantëve shfaqën prirje rritëse në nivel vjetor këtë tremujor, rëndësia e tyre 
në financimin e deficitit të llogarisë korrente mbetet ndjeshëm nën mesataren 
historike 3. Së fundmi, suficiti i kombinuar i llogarisë së shërbimeve, i llogarisë 
së të ardhurave dhe i transfertave korrente arriti të financojë rreth 64.8% të 
deficitit tregtar për tremujorin në analizë.  

LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Llogaria kapitale dhe financiare gjatë tremujorit të tretë regjistroi një bilanc 
pozitiv prej 153.0 milionë eurosh, në rënie me rreth 29.9% në terma vjetorë. 
Në raport ndaj PBB-së 4, flukset (neto) kapitale dhe financiare përfaqësuan 
rreth 6.7% të PBB-së nga 9.6% në të njëjtën periudhë të një viti më parë. 
Rënia e suficitit në llogarinë kapitale dhe financiare u shkaktua nga rënia 
në terma vjetorë e flukseve në llogarinë kapitale me rreth 27.0% dhe rënia 
e flukseve në llogarinë financiare me rreth 30.4%. Aktualisht, suficiti i kësaj 
llogarie arriti të financojë rreth 73.0% të deficitit korrent të rezultuar gjatë 
kësaj periudhe. 

Detyrimet financiare të vendit tonë me jashtë, pavarësisht rritjes nga 
tremujori i mëparshëm, rezultuan në 261.2 milionë euro, në rënie me rreth 
18.1% në terma vjetorë. Rënia e detyrimeve financiare ishte kryesisht pasojë 
e rënies së fluksit të huamarrjes private dhe shtetërore si dhe huamarrjes 
afatshkurtër të sistemit bankar. Gjatë tremujorit të tretë, huamarrja shtetërore 
shënoi rënie me rreth 78.7% ndërsa ajo private me rreth 40.9% në terma 
vjetorë. Gjithashtu, huamarrja afatshkurtër e sistemit bankar shënoi rënie 
me 96.4 milionë euro krahasuar me rënien prej 16.4 milionë euro të të 
njëjtës periudhë një vit më parë. Nga ana tjetër, në tremujorin aktual vihet 
re një rritje e theksuar e depozitave të bankave jorezidente në vendin tonë 
rreth 98.9 milionë euro krahasuar me të njëjtën periudhë të një viti më parë. 
Flukset hyrëse të investimeve të huaja direkte në tremujorin e tretë të vitit 

2	 Deficiti i këtij nënzëri, gjatë këtij tremujori ishte 9 milionë euro, ndërsa gjatë tremujorit të tretë 
të vitit 2009 ky deficit ishte 87.2 milionë euro.

3	 Remitancat u vlerësuan në 135.2 milionë euro këtë tremujor dhe treguesi i financimit të deficitit 
tregtar ishte 23%, rreth 25 pikë përqindjeje nën mesataren historike të këtij treguesi gjatë 
periudhës 2003-2010.

4	 PBB – ja e përdorur për periudhën 2003 – 2008 është ajo e publikuar nga INSTAT-i. Për 
vitet 2009 dhe 2010 janë përdorur projeksionet e FMN-së për PBB-në, sipas “IMF Article IV 
Consultation, 2010”,  Korrik 2010.
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regjistruan një vlerë prej 202.9 milionë eurosh, e cila vlerësohet në rreth 
8.8% të PBB-së, duke shënuar në të njëjtën kohë një rritje në terma vjetorë 
me rreth 20.5%. Ndërsa, përjashtuar të ardhurat nga privatizimet gjatë këtij 
tremujori, investimet e huaja direkte shënuan një rritje vjetore prej 32.8% 
krahasuar me tremujorin e tretë të vitit 2009.

Gjatë tremujorit të tretë të vitit 2010, mjetet tona 
financiare të investuara jashtë rezultuan në 131.6 
milionë euro, në rënie me rreth 0.7% në terma 
vjetorë. Pas dy tremujorësh rritjeje të theksuar të 
investimeve të portofolit, në tremujorin e tretë ato 
kontribuan vetëm në 4.3 milionë euro në rritjen e 
mjeteve tona financiare jashtë. Depozitat e sistemit 
bankar vendas në institucionet financiare jorezidente 
rezultuan në 138.9 milionë euro, në rritje me rreth 
33.0% në terma vjetorë. 

Në tremujorin e tretë të vitit 2010, mjetet e 
rezervës u rritën me 53.3 milionë euro, rreth 10 
milionë euro më shumë se në të njëjtën periudhë të 
një viti më parë.  Stoku i rezervës valutore në fund të 
muajit shtator shënoi nivelin 1,777.0 milionë euro. 
Ky nivel vlerësohet i mjaftueshëm për mbulimin e 
4.6 muaj importesh të mallrave dhe të shërbimeve.
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ANALIZA E NDËRMJETËSIMIT FINANCIAR 
Erjona Suljoti dhe Olta Manjani *

* Departamenti i Politikës 
Monetare, Banka e 

Shqipërisë, janar 2011.

Pikëpamjet e shprehura 
në këtë material 
janë të autorëve 

dhe nuk pasqyrojnë 
domosdoshmërisht ato të 

Bankës së Shqipërisë.

1. HYRJE 

Për shkak të zhvillimit të ulët të tregjeve kapitale e financiare, në shumicën 
e vendeve të Evropës Qendrore dhe Lindore, sikurse edhe në Shqipëri, sistemi 
financiar dominohet kryesisht nga sistemi bankar. Ky i fundit luan rolin kryesor 
në ndërmjetësimin financiar për sektorin privat. Në Shqipëri, sistemi financiar 
dominohet në shkallë më të lartë nga sektori bankar krahasuar me vendet e 
tjera të Evropës Qendrore e Lindore. Pesha e aktiveve të sistemit bankar ndaj 
totalit të aktiveve të sistemit financiar1 është rreth 95%, krahasuar me nivelin 
prej rreth 81% të vendeve të EQL2. 

Sistemi bankar shqiptar përbëhet nga 16 banka universale private ku 
dominon kapitali i huaj, i cili përbën rreth 92% të kapitalit të mbajtur të 
sistemit bankar. Në fund të muajit nëntor 2010, portofoli i kredisë përbën 
47% të aktivit të sistemit bankar, ndërkohë që depozitat zënë rreth 77% të 
pasivit. Aktiviteti ndërmjetësues i sistemit bankar mbulohet në një pjesë të 
gjerë nga grupi i përbërë prej tre bankave më të mëdha dhe dominuese të 

1	  Sistemi financiar përveç bankave para-depozituese përfshin edhe shoqëritë e kursim-kreditit, 
fondet private të pensionit, shoqëritë e leasing-ut dhe institucione të tjera financiare.

2	 2 Ky raport për vendet e EQL-së në vitin 2007 ishte rreth 81% sipas Dubravko Mihaljek 2010, 
“Ndërmjetësimi i bankave vendase në vendet në zhvillim gjatë periudhës së krizës; bankat me 
kapital vendas krahasuar me bankat me kapital të huaj”, materiale studimore të BIS, Nr.54.
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tregut (grupi B1 në grafik). Zhvillimet në vitet e fundit tregojnë për tkurrje të 
vazhdueshme të tregut të depozitave të grupit të parë B1, ku pesha e tregut 
të tyre nga 64% që shënonte në vitin 2006, arriti në 58% në nëntor të 2010. 
Grupi i bankave të vogla është shfaqur më aktiv duke rritur lehtësisht peshën e 
tyre në tregun e depozitave, në 17%. Në aktivitetin kreditues vetëm 9 banka të 
sistemit janë aktive dhe portofoli i tyre zë rreth 95% të totalit. Ndërkohë, tregu 
i kredisë pasqyron konkurrencë më të lartë krahasuar me atë të depozitave, 
duke reflektuar një shpërndarje më të njëtrajtshme ndërmjet grupbankave. 
Portofoli i grupit të parë përbën 41% të tregut dhe ka ruajtur këto nivele në 
vitet e fundit. Ndërkohë, grupi i dytë i bankave, që janë bankat greke, ka 
shfaqur një tkurrje të portofolit të kredisë nga 36% në mesin e vitit 2008, 
në 30.5% në nëntor 2010. Pesha e tregut të tyre në depozita ka mbetur 
pothuajse e pandryshuar. Grupi i bankave të vogla është dominuar nga rritja 
e shpejtë e portofolit të tyre të kredisë, duke rritur peshën e tyre në këtë treg 
nga 14% në 2007, në 18.2% në nëntor 2010. 

NDËRMJETËSIMI I SISTEMIT BANKAR

Fenomeni i tërheqjes së depozitave gjatë tremujorit të fundit të vitit 2008 
dhe tremujorit të parë të vitit 2009, përballi sistemin bankar me tkurrjen 
e burimeve financiare. Gjatë kësaj periudhe u krijuan presionet e para të 
likuiditetit në sistem, duke ndikuar në ngadalësimin e aktivitetit ndërmjetësues3 
dhe rrjedhimisht në zgjerimin e ofertës monetare. Ndërkohë, Banka e 
Shqipërisë për të mbështetur sistemin bankar me likuiditetin e nevojshëm ka 
qenë e pranishme në tregun ndërbankar gjatë gjithë vitit 2009 dhe 2010. 
Ndjekja e një politike akomoduese nga autoriteti monetar ka ndihmuar në 
zvogëlimin e luhatshmërisë së normave të interesit në tregjet financiare, duke 
garantuar zhvillimin normal të aktivitetit të tyre si dhe përcjelljen e sinjaleve të 
politikës monetare në mbështetje të aktivitetit ekonomik në vend. 

Rimonetizimi i ekonomisë dhe përmirësimi i likuiditetit gjatë vitit 2010, në 
sajë të reduktimit të parasë jashtë bankave dhe rikthimit të depozitave në 
sistem, kanë ndikuar në një prani më të ulët të autoritetit monetar në tregun 
ndërbankar krahasuar me një vit më parë. Megjithatë, furnizimi i sistemit 
bankar me mjete monetare mbetet sërish në nivele të larta. Mesatarja mujore 
e injektimit të likuiditetit nga autoriteti monetar është luhatur në rreth 26 
miliardë lekë4 gjatë dy viteve të fundit. Ndërkohë, sistemi bankar para fillimit 
të krizës është karakterizuar nga likuiditeti i tepërt dhe Banka e Shqipërisë, 
nëpërmjet instrumenteve të saj, ka ndërhyrë duke tërhequr mesatarisht 2.3 
miliardë lekë në muaj.

Zhvillimet në kahun e ofertës konfirmojnë rikthimin e plotë të depozitave 
në banka që në gjysmën e parë të vitit 2010. Forcimi i besimit të agjentëve 
ekonomikë në institucionet bankare, në sajë të masave të marra për kapërcimin 
e krizës, ka ndikuar në rimonetizimin e ekonomisë. Për pasojë, ritmi i shpejtë 

3	  Në këtë analizë, aktiviteti ndërmjetësues i referohet ndermjetesimit për sektorin privat, dhe 
më konkretisht raportit të kredisë për sektorin privat ndaj depozitave. 

4	  Intervali i këtyre injektimeve varion nga 13 në 37 miliardë lekë.
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i rikuperimit të depozitave (mesatarisht prej 15.2%) është shoqëruar me rritjen 
e vazhdueshme të raportit të depozitave ndaj PBB-së në 63.4% në tremujorin 
e tretë, krahasuar me 57.3% në fund të vitit 2009. Zhvillimet e depozitave 
sipas agjentëve ekonomikë konfirmojnë sjelljen e qëndrueshme të depozitave 
të individëve përkundrejt luhatshmërisë së depozitave të biznesit në varësi të 
aktivitetit ekonomik të tyre. 

Shkalla e rimonetizimit është pasqyruar në peshën e stokut total të 
depozitave ndaj treguesit të parasë së gjerë në rreth 80% në muajin nëntor 
2010, kundrejt 76% në fund të vitit 2009. Tendenca në rritje e depozitave 
është shoqëruar me zvogëlimin e parasë jashtë bankave, pesha e të cilit ndaj 
agregatit M2 shënon një rënie në 31.9% në fund të periudhës nga 36.2% në 
fund të vitit 2009. Ecuria historike e këtij raporti rezulton e luhatshme, me 
vlera që luhaten në intervalin 25 - 40%, duke reflektuar kështu preferencën e 
agjentëve ekonomikë për mjete monetare likuide në periudha të ndryshme si 
dhe shkallën e zhvillimit të shërbimeve bankare. 

Megjithë përmirësimin në situatën e likuiditetit, ndërmjetësimi i sistemit 
bankar për ekonominë vijon të mbetet i ulët. Raporti i kredive totale ndaj 
depozitave, në muajin nëntor 2010 shënonte 62%, krahasuar me nivelin 
maksimal prej 69% në korrik 2009. Kjo rënie në shkallën e ndërmjetësimit më 
së shumti reflekton rikthimin e shpejtë të depozitave në sistem si dhe rritjen e 
moderuar të kredisë. Gjithsesi krahasuar me periudhën e parakrizës, shkalla 
e ndërmjetësimit është rreth 5.2 p.p më e lartë. Prirja ngadalësuese e rritjes së 
portofolit të kredisë, e filluar që në vitin 2007, ishte një fenomen i mirëpritur 
me qëllim që të siguronte një zgjerim të ekuilibruar dhe të shëndetshëm të 
aktivitetit kreditues. Si pasojë e përhapjes së efekteve të krizës financiare 
globale në vend, në fundin e vitit 2008 dhe përgjatë gjithë vitit 2009, u vu re 
një rënie e shpejtë e ritmeve të rritjes së portofolit të kredisë, duke arritur në 
nivele të ulëta historike në muajin nëntor 2009, në rreth 2.5%5. Muaji dhjetor 

5	  Duke përjashtuar efektin e kursit të këmbimit.
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2009 shënoi një pikë kthimi nga kjo trajektore rënëse. Në gjysmën e parë të 
vitit 2010, norma vjetore e zgjerimit të stokut të kredisë shënoi rritje në rreth 
5.5% mesatarisht. Ndërsa për gjysmën e dytë6 të vitit, përmirësimi i ritmeve 
të rritjes të kredisë vazhdoi gradual deri në muajin tetor 2010, duke shënuar 
mesatarisht 6.3 %. Në muajin nëntor, portofoli i kredisë njohu një rritje të 
ndjeshme, me rreth 11 miliardë lekë brenda muajit, duke çuar normën vjetore 
të rritjes, në 9%. Zgjerimi i ndjeshëm i kredidhënies në muajin nëntor ishte 
pasojë e kërkesës së shtuar të sektorit privat si dhe e lehtësimit të standardeve 
të kredidhënies7. 

Në terma absolutë, portofoli i kredisë për sektorin privat u zgjerua me 
29 miliardë në periudhën janar-nëntor 2010, krahasuar me rritjen prej rreth 
15 miliardë lekë në vitin 2009. Ecuria pozitive e kredisë për sektorin privat 
gjatë kësaj periudhe është orientuar kryesisht drejt huadhënies për bizneset. 
Në ndryshim nga viti 2009, kreditimi i bizneseve gjatë vitit 2010, ka qenë 
më shumë i orientuar drejt kreditimit për qëllime investimi dhe në valutë. 
Ndërkohë, kredia për individë ka vijuar të tkurret, sikurse edhe në vitin 2009, 
por me ritme ndjeshëm më të ulëta se më parë. 

Zgjerimi i ulët i kreditimit gjatë vitit 2010 i atribuohet kryesisht një kërkese 
më të ulët për kredi nga agjentët ekonomikë të diktuar nga situata e tyre 
financiare, pasiguritë në lidhje me zhvillimet në të ardhmen dhe ngadalësimi 
i aktivitetit ekonomik në vend. Sipas vrojtimeve të Bankës së Shqipërisë me 
bankat e nivelit të dytë, pavarësisht një tendence lehtësimi të kushteve të 
kreditimit gjatë vitit 2010, ato mbeten më të shtrënguara në krahasim me 
periudhën para shtatorit të vitit 2008. Përkeqësimi i mëtejshëm i cilësisë së 
portofolit të kredisë i ka bërë bankat më të kujdesshme në zgjerimin e aktivitetit 
kreditues. Po kështu në muajt e fundit (shtator- nëntor), disa nga bankat në 
sistem kanë intensifikuar procesin e pastrimit të portofolit të kredisë nga huatë 

6	  Analiza përfshin periudhën korrik-nëntor 2010.
7	  Për më shumë, shiko “Rezultatet e vrojtimit të aktivitetit kreditues, tremujori i katërt 2010”.
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e humbura, duke ndikuar në rritjen e moderuar të 
portofolit të kredisë së tyre.  

Megjithë konsolidimin fiskal të vërejtur gjatë 
vitit 2010, huamarrja e sektorit publik nga sistemi 
bankar ka rezultuar më e lartë se një vit më parë. 
Përmirësimi i situatës së likuiditetit, sidomos në 
monedhën vendase, është pasqyruar edhe në 
shtimin e pjesëmarrjes së bankave në ankandet e 
bonove të thesarit dhe letrave me vlerë që nga muaji 
tetor i vitit të kaluar. Gjithashtu në fund të muajit 
tetor u hodh në tregun ndërkombëtar eurobondi i 
parë shqiptar me një vlerë rreth 300 milionë euro. 
Kjo hua ndikoi në strukturën e financimit sipas 
monedhave të aktivitetit të qeverisë në muaji nëntor, 
duke ulur pretendimet e bankave ndaj sektorit fiskal. 
Flukset e larta valutore gjatë këtij viti, performanca 
e mirë e kredisë për ekonominë në valutë së bashku 

me zhvendosjen në huamarrje të jashtme e financimit të deficitit buxhetor 
kanë ndikuar në rritjen më të shpejtë të parasë së gjerë përkundrejt normave 
të moderuara të agregatit M2. Komponenti valutor ka dhënë kontributin 
kryesor në zgjerimin e ofertës monetare duke kompensuar tkurrjen e dukshme 
të kontributit të kredisë gjatë gjithë vitit 2010. 

Ngadalësimi në ritmet e kreditimit të ekonomisë pasqyrohet në ecurinë në 
rënie të shpejtësisë së parasë në gjysmën e dytë të vitit 2009 dhe përgjatë pjesës 
më të madhe të vitit 2010, në krahasim me tendencën në rritje të këtij treguesi 
gjatë vitit 2008. Në terma të PBB-së, kredia për sektorin privat ka ngadalësuar 
ndjeshëm ritmet e rritjes. Në fund të tremujorit të tretë të 2010, kredia për 
sektorin privat përbën rreth 38% të PBB-së. Ndryshimi vjetor i këtij raporti prej 2 
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p.p si një tregues i impulsit të kredisë në rritjen ekonomike, ka qenë në rënie në 
dy vitet e fundit, dhe ndjeshëm më i ulët se në periudhën e para krizës (7 p.p). 

ANALIZA E NDËRMJETËSIMIT BANKAR 

Pjesa më e madhe e vitit 2010 u karakterizua nga një ngadalësim i aktivitetit 
kreditues në lekë dhe një përmirësim i kreditimit në valutë që shoqëroi 
përmirësimin e likuiditetit në valutë të sistemit bankar. Këto zhvillime janë 
reflektuar si në treguesit e ndërmjetësimit bankar, ashtu edhe në kostot e këtij 
të fundit sipas monedhave të ndryshme.

 ECURIA E NDËRMJETËSIMIT NË LEKË

Në fund të muajit nëntor 2010, raporti i kredisë ndaj depozitave në lekë arriti 
në 38.3%, duke shënuar rënie krahasuar me nivelin më të lartë që shënoi në 
muajin korrik 2010 (prej 38.8%). Kjo ecuri reflekton ngadalësimin e ritmeve 
të rritjes së kredisë në lekë, si dhe përmirësimin e shpejtë të depozitave në 
lekë, të cilat që në muajt e parë të vitit 2010 kanë tejkaluar nivelin e tyre të 
parakrizës. Ecuria afatgjatë e depozitave në lekë shfaq një qëndrueshmëri më 
të lartë krahasuar me depozitat në valutë. Ndërkohë, kredia në lekë përbën 
rreth 35.7% të portofolit të kredisë, përkundrejt 34.7% në vitin 2009. Kreditimi 
në lekë ka vuajtur nga një kërkesë e ulët për para të agjentëve ekonomikë, 
në veçanti të individëve, të cilët janë edhe huamarrësit kryesorë të kredisë në 
lekë. Perceptimi ende i lartë për pasiguritë në të ardhmen (të ndikuara nga 
zhvillimet në tregun e punës) si dhe orientimi i individëve drejt kursimit8 duket 
të kenë ndikuar në rënien e kërkesës për kredi nga individët. Po kështu edhe 
kushtet e kreditimit të bankave për individët edhe pse janë lehtësuar gjatë vitit 
2010, vazhdojnë të jenë të shtrënguara duke dekurajuar kërkesën marzhinale 
të individëve për kredi. Ndërkohë që bizneset të ndikuara nga natyra e 
aktivitetit të tyre kanë rritur huamarrjen në valutë. Kostoja e ndërmjetësimit 
në lekë edhe pse ka shfaqur një tendencë të lehtë rënëse vijon të jetë më e 
lartë se ajo në valutë duke bërë më pak atraktiv kreditimin në lekë. Nga ana 
tjetër edhe kërkesa e lartë e qeverisë për fonde, ka influencuar në vendosjet e 
bankave në letrat e qeverisë, duke ulur iniciativën e bankave për të kredituar 
ekonominë në lekë dhe favorizuar kushtet e kredidhënies. 

Norma vjetore e rritjes së portofolit të kredisë prej 12.5% ka rënë ndjeshëm 
krahasuar me një vit më parë, kur ky portofol u rrit mesatarisht me rreth 33%. 
Deri në muajin nëntor, fluksi neto i kredisë në lekë ishte rreth 40% më i ulët 
se një vit më parë9. Ndërkohë, ecuria e pretendimeve neto ndaj qeverisë, 
për të njëjtën periudhë, konfirmon rritjen e vazhdueshme të pjesëmarrjes së 
bankave në tregun primar. Portofoli i bankave në letra me vlerë të qeverisë u 
rrit me 16 miliardë lekë, ndërkohë që për të njëjtën periudhë një vit më parë 

8	 Krahas rritjes së lartë të depozitave në lekë, rezultatet e vrojtimit të besimit të konsumatorëve janë 
një tjetër tregues që konfirmojnë në mënyrë indirekte prirjen e konsumatorëve për të kursyer. 
Për më shumë “Vrojtimi i besimit të konsumatorëve, viti 2010, www.bankofalbania.org)

9	 14 miliardë lekë krahasuar me 24 miliardë lekë.
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u rrit me 6 miliardë lekë. Nga ana tjetër, kërkesa e lartë nga agjenti fiskal ka 
ndihmuar në krijimin e parasë në lekë dhe në zhvillime pozitive të depozitave 
në lekë. Stoku i depozitave në lekë që në tremujorin e parë të vitit arriti nivelin 
e parakrizës së besimit. Rritja e depozitave në lekë ka qenë konstante dhe e 
qëndrueshme përgjatë gjithë vitit 2010 duke u rritur mesatarisht me rreth 3 
miliardë lekë në muaj. Në fund të muajit nëntor, rritja vjetore e depozitave në 
lekë është 10.2%. 

Kostoja e ndërmjetësimit në lekë, megjithë luhatjet e ndjeshme mujore, në 
3 vitet e fundit i është përmbajtur trendit zbritës, duke reflektuar interesimin 
në rritje të bankave për të kredituar më shumë në lekë. Gjatë vitit 2010, 
marzhi i ndërmjetësimit10 në lekë është ulur krahasuar me mesataren e vitit 
2009 me 0.7 pp, por mbetet lehtësisht më i lartë se në vitin 2008. Kjo ecuri, 

10	  Marzhi i ndërmjetësimit i referohet diferencës së normës së interesit të kredisë me atë të 
depozitave. 
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për periudhën janar- nëntor, ka reflektuar rënien në çmimin e huasë në lekë, 
nga mesatarisht 13.7% në vitin 2009, në 12.7% si dhe rënien e moderuar të 
interesit të paguar për depozita e reja në lekë me 0.26 pp. Reduktimi i kostos 
së huasë në lekë krahas rënies së normës referencë të bonove të thesarit 
12-mujore prej 1.7 p.p ka reflektuar edhe kreditimin me kushte preferenciale 
të klientëve të mëdhenj të sistemit bankar. 

ECURIA E NDËRMJETËSIMIT NË VALUTË11-EURO 

Ndërmjetësimi i bankave në euro gjatë vitit 2010 ka ardhur në rënie duke 
pasqyruar rritjen e shpejtë të depozitave dhe rritjen e ngadaltë të kreditimit 
në euro. Në muajin nëntor, raporti i kredisë ndaj depozitave në euro arriti në 
94.4%, krahasuar me 116% një vit më parë. Raporti i ndërmjetësimit në euro 
ka më shumë se një vit që po shënon tkurrje nga muaji në muaj. Përhapja e 
efekteve të krizës financiare botërore u shoqërua me një rrjedhje më të madhe 
të depozitave në valutë krahasuar me ato në lekë, e nxitur edhe nga pasiguritë 
në lidhje me kursin e këmbimit. Me forcimin e besimit në sistemin bankar dhe 
rifutjen e depozitave në sistem, norma vjetore e zgjerimit të depozitave në 
valutë është rikuperuar, duke shënuar vlera më të larta rritjeje se depozitat në 
lekë që pas muajit janar. Depozitat në euro përbëjnë 84% të depozitave në 
valutë të sistemit ose 40% ndaj atyre totale. Gjatë vitit 2010, zgjerimi vjetor 
i depozitave në euro shënoi mesatarisht 23% përkundrejt tkurrjes që pësoi 
në vitin 2009 me rreth 4%. Burimi kryesor i depozitave në euro janë prurjet 
valutore nga jashtë, të cilat kanalizohen në sistemin bankar dhe karakterizohen 
nga luhatje sezonale. Kështu, depozitat në valutë shënojnë ritme të larta 
rritjeje në muajt gusht-shtator dhe dhjetor-janar, të cilat përkojnë me hyrjen e 
remitancave në ekonomi. Gjithashtu, ritmet më të larta të kreditimit në valutë 
kanë nxitur qarkullimin e mjeteve valutore të sistemit bankar dhe krijimin e 
parasë së huaj në ekonomi. 

11	  Veprimtaria e bankave në valutë është e dominuar nga aktiviteti i tyre në euro, i cili zë më 
shumë se 80% të aktivitetit në valutë. 
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Ndërkohë, kreditimi në valutë ka shfaqur sjellje më pozitive se një vit më 
parë, i nxitur nga lehtësimi i kushteve të kreditimit nga bankat, në përgjigje 
të përmirësimit të likuiditetit në valutë, si dhe nga kërkesa e bizneseve për 
huamarrje në valutë, në veçanti për qëllime investimi. Në veçanti ngadalësimi 
i kredisë në euro u shfaq më i theksuar për individët dhe kryesisht për kredinë 
për financimin e blerjeve të banesave. Kreditimi në valutë i individëve vlerësohet 
me rrezik më të lartë (krahasuar me bizneset), sepse në pjesën më të madhe të 
tyre ata nuk kanë mbrojtje natyrale nga lëvizjet e kursit të këmbimit. Gjatë vitit 
2009, si pasojë e tendencës nënçmuese të lekut ndaj euros, bankat ndoqën 
kushte strikte për kreditimin e individëve në monedhën evropiane. Ndërkohë 
që gjatë vitit 2010, sidomos në tremujorin e fundit bankat kanë ofruar kushte 
favorizuese me norma më të ulëta interesi për kreditë për blerje banese. 
Gjithsesi, specialistët e kredive në banka vlerësojnë se me gjithë ofertat 
favorizuese (norma të ulëta interesi) për kreditimin e individëve, kërkesa për 
kredi nga ky grup vijon të jetë e ulët. Kjo sjellje reflekton ndryshimin në sjelljen 
e tyre konsum/ kursim si dhe pritjet për korrektime të çmimeve në tregun e 
pasurive të paluajtshme. Ngërçi i krijuar në tregun e pasurive të paluajtshme 
është gjithashtu një faktor që ka ndikuar bankat në rivlerësimin më të 
kujdesshëm të kredidhënies për individë, sidomos në pranimin e kolateralit. 

Megjithë luhatjet e përkohshme mujore, gjatë vitit 2010 bankat ruajtën 
të njëjtin marzh ndërmjetësimi me vitin 2009, rreth 5.3 p.p. Ky nivel është 
më i lartë se mesatarja e marzhit të ndërmjetësimit në vitin 2008, prej 4.5 
pp. Ruajtja e niveleve të larta të kostos së ndërmjetësimit në euro tregon se 
bankat vazhdojnë të faktorizojnë rrezikun e luhatjeve të kursit të këmbimit, 
shtrëngimin e kritereve mbikëqyrëse dhe në tërësi pasigurinë për zhvillimet 
ekonomike dhe valutore në të ardhmen. Ndërkohë, normat e interesit të 
depozitave në euro edhe pse në rënie të vazhdueshme përgjatë gjithë vitit 
2010, vijojnë të jenë dukshëm më të larta se normat krahasuese në tregjet 
ndërkombëtare.
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ECURIA E ELEMENTEVE JOKOSTO NË NDËRMJETËSIM 

Nga analiza e vrojtimeve të aktivitetit kreditues me bankat e nivelit të dytë, 
është vënë re që bankat gjatë vitit 2010, kanë patur si tendencë lehtësimin e 
disa prej kritereve jokosto të huamarrjes. Paraqitja grafike e balancave neto 
të përgjigjeve tregon se gjatë fundit të vitit 2008 dhe në vitin 2009, bankat 
shprehen për shtrëngim të ndjeshëm të kritereve jokosto. Sipas opinionit 
të bankave, shtrëngimi për kolateral ka qenë i dukshëm si në madhësinë 
e mbulimit të kredisë me kolateral, ashtu edhe në cilësinë e kolateralit të 
kërkuar (lloji dhe vendndodhja e tij). Ndërkohë gjatë vitit 2010, vihet re një 
përmirësim i dukshëm në balancat neto. Kriteret që kanë pasqyruar lehtësimin 
më të ndjeshëm, kanë qenë madhësia e kredisë dhe kohëzgjatja për shlyerjen 
e saj, të cilat janë rritur në krahasim me një vit më parë. Megjithë sezonalitetin 
e përgjigjeve, në tërësi duket se ka një tendencë për lehtësim dhe në përgjithësi 
këto kushte nuk janë të shtrënguara. Ndërkohë, kërkesa për kolateral nga 
bankat duket të jetë zbutur mbas shtrëngimit të ndjeshëm që shfaqi ky kriter në 
vitin 2009 dhe në dy tremujorët e fundit ka një tendencë për shtrëngimin relativ 
të këtij kriteri, e shfaqur kryesisht në llojin dhe vendndodhjen e kolateralit. 
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NDËRMJETËSIMI BANKAR NË VENDET E RAJONIT12

Viti 2009 provoi të ishte një vit i vështirë për ekonominë botërore, ku 
pasojat e krizës financiare globale u përcollën edhe në Evropën Qendrore 
dhe Juglindore e rrjedhimisht edhe në Shqipëri. Efektet e krizës u ndjenë 
në të gjithë sektorët e ekonomisë, fillimisht me ngadalësimin dhe rënien e 
ndërmjetësimit financiar e më tej me zvogëlimin e vëllimit tregtar në rang 
ndërkombëtar dhe pasqyrimin e këtyre efekteve në rritjen e ekonomisë reale. 
Kriza financiare goditi vendet e Evropës Qendrore dhe Juglindore në një fazë 
kur cikli i kredidhënies shënonte norma të larta dhe të vazhdueshme rritjeje. 

Por, gjatë vitit 2010 janë vënë re shenja të rikuperimit të kushteve në tregjet 
financiare dhe të treguesve financiarë e monetarë, falë ndërhyrjeve të bankave 
qendrore dhe politikave fiskale akomoduese. Të gjitha vendet e Evropës 
Qendrore dhe Juglindore po rikuperojnë me ritme të kënaqshme pasojat e 
kësaj krize, duke kaluar kështu zyrtarisht fazën e recesionit ekonomik. Këtu 
përfshihen edhe vende si Rumania apo vendet baltike të cilat janë karakterizuar 
nga një rikuperim më i ngadaltë se pjesa tjetër e vendeve të EQL-së. Këto 
vende në përgjithësi kanë regjistruar norma pozitive të njëpasnjëshme të 
rritjes ekonomike në të dy tremujorët e parë të vitit 2010, të cilat ndonëse nën 
nivelet mesatare historike, parashikohet të jenë të qëndrueshme. 

Ekspansioni monetar në këto vende vijon të mbetet i ulët. Sipas vrojtimit 
të Deutche Bank për tremujorin e parë të vitit, procesi i rikuperimit nga kriza 
e fundit financiare globale dhe rritja e ulët ekonomike nuk janë mbështetur 
në kreditimin nga sistemi bankar pasi në shumë prej këtyre vendeve ritmet e 
kredidhënies kanë ndjekur një trajektore rënëse ose ngadalësuese. Ndërsa 

12	  Material periodik i Deutche Bank për Evropën Lindore, Tetor 2010. Vendet e rajonit në shqyrtim 
janë: Maqedonia, Serbia, Bosnje-Hercegovina, Kroacia, Turqia, Rumania, Bullgaria, Polonia, 
Çekia dhe Hungaria.
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të dhënat për tremujorin e dytë dhe në vijim tregojnë për një përmirësim të 
ngadaltë të ritmeve të kreditimit, të cilat pasi kanë arritur nivele minimale 
kanë filluar të shfaqin shenjat e para të rikuperimit. Megjithëse në terma 
realë nuk mund të flitet ende për një rritje vjetore të dukshme të kredisë për 
sektorin privat, vërehet një pikë kthimi në prirjen e përgjithshme të kreditimit. 
Disponueshmëria e burimeve të brendshme ose të jashtme të financimit, ecuria 
e kredive me probleme dhe rreziqet që lidhen me kapitalin dhe rentabilitetin e 
sistemit bankar do të vijojnë të mbeten ndër shkaqet kryesore të këtij rikuperimi 
të ngadaltë në ritmet e kreditimit. Gjithashtu në vende me regjim fiks të kursit 
të këmbimit, të cilat po kalojnë një fazë të vështirë të zhvlerësimit të monedhës 
vendase, nuk parashikohet ndonjë rigjenerim i shpejtë në ritmet e kreditimit 
të ekonomisë. 

Ndërkohë, stimulimi i ekonomisë me anë zgjerimit të kredisë për sektorin 
privat është reflektuar në treguesin e impulsit të kredisë13, i cili ka shënuar 
përmirësim të ndjeshëm gjatë gjysmës së parë të vitit 2010 krahasuar me vitin 
2009, duke shënuar njëkohësisht dhe vlera pozitive për vende si Ukraina, 
Hungaria dhe Rumania. Vende si Mali i Zi, i cili ka shënuar norma galopante të 
rritjes së ndërmjetësimit me kredi nga sistemi bankar në periudhën e parakrizës, 
ka pësuar rënien më të ndjeshme gjatë periudhës së krizës financiare globale. 
Ritmet e kreditimit në Malin e Zi kanë mbetur ende në territor negativ, duke 
rezultuar dukshëm më të ulëta se mesatarja historike. Në Bosnje Hercegovinë 
vërehet një rikuperim i ngadaltë i kreditimit të ekonomisë14, duke shënuar 
norma të lehta rritjeje në periudhën gusht-shtator 2010. Ndërsa Hungaria, 
pavarësisht normave pozitive të rritjes që shënoi në periudhën qershor-shtator 
2010, ka regjistruar sërish tkurrje të normave të kreditimit në muajin tetor. 
Në shumicën e vendeve të tjera të rajonit si Polonia, Çekia, Kroacia dhe 
Rumania, ritmet e kreditimit pasi kanë shënuar vlera negative të rritjes gjatë 
vitit të kaluar, janë karakterizuar nga një frenim i ritmeve rënëse duke shfaqur 
shenja të një rikuperimi të moderuar dhe të qëndrueshëm përgjatë vitit 2010 
(shiko grafikun 11). Ndërsa Serbia ka shënuar norma mesatare dukshëm më 
të larta se vendet e tjera të rajonit. Ritmet e kreditimit për këtë ekonomi nuk 
kanë pësuar rënie të ndjeshme, duke qëndruar në nivele mesatare relativisht 
të larta edhe gjatë periudhës së krizës financiare globale, kjo edhe në sajë 
të programit të subvencionit të kredive nga qeveria në mbështetje të sektorit 
agrar si edhe individëve për blerje banesash. Normat e ndërmjetësimit15 kanë 
rezultuar përgjithësisht me rënie gjatë periudhës së krizës financiare globale 
duke reflektuar ngadalësimin e ndjeshëm të kreditimit kundrejt ritmeve më të 
shpejta të zgjerimit të depozitave. Në shumicën e vendeve të EQL-së vërehet 
një rritje e normave të ndërmjetësimit kryesisht gjatë gjysmës së parë të vitit 
2010, duke ruajtur kështu thuajse të njëjtat norma në tremujorin e tretë. 

Ngadalësimi i kreditimit në shumicën e vendeve të EQL-së ka rezultuar më 
i fortë për kreditë e biznesit. Në vende si Rumania, Maqedonia apo Kroacia, 
kreditë për individë kanë shënuar rënie më të theksuar, duke diktuar kështu 
zhvillimet e portofolit total të kredisë. Në kuadrin e rikuperimit nga kriza, sektori 

13	  Matur si ndryshimi neto në portofolin e kredisë si përqindje ndaj PBB-së. 
14	  Vlerat në grafik përfaqësojnë norma nominale të rritjes.
15	  Përfaqësohet nga raporti i kredisë në total për ekonominë ndaj stokut total të depozitave.
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bankar ka mbështetur kryesisht kreditimin e bizneseve me kredi afatshkurtra, 
fillimisht për mbulimin e nevojave të likuiditetit, si dhe për qëllime investimesh 
afatshkurtra. Në rastin e Serbisë, është shënuar një rritje e kredive për qëllime 
investimi në sektorë të rëndësishëm si tregtia, industria dhe transportet. 

Financimi i huaj i vendeve të EQL-së vijon të mbetet i ngadaltë. Ndërkohë 
edhe flukset dalëse për pjesën më të madhe të këtyre vendeve kanë rezultuar 
më të ulëta se parashikimet. Kjo situatë ka reflektuar hyrjen e vendeve të EQL-
së në një fazë të rënies së shpejtë të masës së përdorimit të levës financiare16, 
duke sugjeruar që bankat njëkohësisht mund të përfitojnë nga normat e 
politikës monetare lehtësuese të BQE-së dhe nga likuiditeti i bollshëm në 
treg. Sipas raportit të Deutche Bank, një analizë krahasuese me krizën e 
Amerikës Latine në vitin 1983 dhe atë aziatike në vitin 1997 sugjeron se 
një situatë e tillë e përdorimit të levës financiare mund të vazhdojë dhe deri 
në 5 vjet. Megjithatë, pasojat e krizës financiare aktuale mendohet të jenë 
krahasimisht më të zbutura për disa arsye. Së pari, sepse vendet e EQL-së 
janë të integruara financiarisht më shumë se ç’ishin vendet e Amerikës Latine 
në periudhën e parakrizës së vitit 1983, duke bërë që vendet e këtij rajoni të 
kenë një lidhje më të fortë kreditor-huamarrës dhe gjithashtu një varësi më të 
madhe financiare ndaj njëri-tjetrit. Së dyti, pretendimet e huaja ndaj shumicës 
së vendeve të EQL-së tashmë kanë arritur nivelin më të ulët dhe kanë shënuar 
një pikë kthimi me prirje rritëse17, pjesërisht edhe në sajë të efektit të kursit 
të këmbimit. Në të njëjtën kohë, marzhi më i gjerë i normave të interesit 
favorizon përqendrimin e bankingut me pakicë në tregjet e Evropës Lindore 
në krahasim me ato perëndimore. 

Në të njëjtën kohë me ecurinë e dobët ekonomike dhe normat e larta të 
papunësisë, kreditë me probleme kanë rezultuar në rritje gjatë vitit 2009, duke 
ruajtur këto nivele edhe gjatë vitit 2010. Raporte të përkeqësuara të kredive 
me probleme janë regjistruar në vende si Rumania, Bullgaria dhe Hungaria, 

16	  Reduktimi i pretendimeve të bankave të huaja si përqindje ndaj PBB-së së vendeve marrëse.
17	  Me përjashtim të Rumanisë dhe vendeve baltike.
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të cilat kanë mbetur në nivele të larta që nga fillimi i krizës. Kreditë me 
probleme në këtë rajon pritet të ndjekin një trajektore rritëse dhe të shënojnë 
vlera maksimale gjatë periudhës së ardhshme 3-6 mujore. Rënia e raportit të 
kredive me probleme ndaj totalit parashikohet të jetë graduale pasi kreditë 
e ristrukturuara mund të rezultojnë gjithashtu me probleme. Njëkohësisht, 
efekti statistikor i zgjerimit të numëruesit në prani të një kreditimi të ulët rrit 
kështu edhe raportin e kredive me probleme ndaj totalit. Rritja e kredive me 
probleme mund të dekurajojë përshpejtimin e kreditimit të ekonomisë në 
terma afatshkurtër. 

Në kontekstin e normave të larta të papunësisë dhe nivelit të ulët të 
konsumit, sektorët e ekonomisë do të vijojnë të operojnë nën potencialin e 
tyre ekonomik duke gjeneruar një rritje të ngadaltë të ekonomisë. Normat e 
ulëta pozitive të rritjes ekonomike që janë vënë re gjatë gjysmës së parë të vitit 
në një pjesë të mirë të vendeve të rajonit nuk pritet të stimulohen krejtësisht 
nga kreditimi i ekonomisë. Ky stimul parashikohet të ripërtërihet vetëm pas një 
rigjallërimi të kërkesës nga ana e sektorit privat, kryesisht bizneseve. 
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Informacion mbi zhvillimet më të fundit 
monetare dhe disa tregues ekonomikë të 
shteteve kryesore të zhvilluara dhe atyre të 
Evropës Qendrore-Lindore
Medvin Shehu, Priam Ramaj dhe Valentina Semi *

1. PËRMBLEDHJE 

Materiali në vijim përqendrohet në përshkrimin e ecurisë së treguesve kryesorë 
në ekonomitë e mëdha, të disa vendeve të rajonit dhe të Evropës Qendrore.

Ripërtëritja e aktivitetit ekonomik në ekonominë botërore vazhdon ndonëse 
me ritme rritjeje të ndryshme. Panorama e përgjithshme ndërkombëtare në 
tremujorin e tretë shfaq një rritje ekonomike më të ngadaltë se ajo e vënë re 
në pjesën e parë të vitit. Shtetet e zhvilluara janë rritur me vlera të moderuara, 
ndërsa ato në zhvillim kanë ruajtur ritme më të larta rritjeje ekonomike. Në vija 
të përgjithshme vlerësohet që presionet negative të vazhduara të papunësisë 
dhe tregut të punës si edhe zbehja e efekteve të stimujve fiskalë kanë ndikuar 
në uljen e ritmit të rritjes ekonomike. Në zonën euro, situata është përkeqësuar 
dhe nga thellimi i problemeve të disa shteteve lidhur me qëndrueshmërinë e 
financave të tyre publike. Vlerësimet paraprake tregojnë një rritje të PBB-së në 
zonën euro në T3 2010 të ndikuar kryesisht nga rritja e konsumit, ndërkohë 
që kontributi i eksporteve është paraqitur disi më i moderuar krahasuar me 
gjysmën e parë të vitit. Pasiguria lidhur me krizën fiskale në Greqi dhe Irlandë 
dhe rritja e çmimit të rrezikut për shumë vende me probleme të ngjashme me 
të kanë kontribuar në rritjen e paqëndrueshmërisë në tregjet ndërkombëtare 
financiare.

Gjithashtu, situata e paqëndrueshme e gjeneruar nga problemet në lidhje 
me borxhin sovran në zonën euro është reflektuar edhe në tregun e këmbimeve 
valutore. Në këtë kontekst, ecuria mbiçmuese e tregtimit të euros në raport 
me dollarin pas një periudhe 5-mujore (korrik-tetor), duket se ka pësuar një 
kthesë në muajt nëntor dhe dhjetor, çka ka favorizuar forcimin e monedhës 
amerikane. Presione nënçmuese duket se janë gjeneruar edhe në shumicën 
e vendeve të Evropës Qendrore- Lindore si dhe në vendet e Ballkanit si 
rrjedhojë e ndjeshmërisë më të lartë që paraqesin agjentët e tregut në lidhje 
me perceptimin e rrezikut. 

2. DISA TREGUES TË EKONOMISË, INFLACIONI DHE 
ORIENTIMI I POLITIKËS MONETARE

Normat bazë të interesit dhe përdorimi i instrumenteve në ekonomitë e zhvilluara:
Euro zona (BQE) SHBA (Fed) MB Japoni

Objektivi i inflacionit < 2% n.a. 2% 0-0.1% *

(Ndryshimet 
e normës bazë të interesit)

07.10.10 (0.00)
04.11.10 (0,00)
02 12 10 (0.00)

21.09.10 (0.00) 
 2-3..11 10 (0,00) 
14.12.10 (0.00)

6-7.10.10 (0,00)
3-4.11.10 (0,00) 
8-9.12.10 (0,00)

04-05,28.10.10 (0.00)
 04.11.10 (0,00) 
20.12.10 (0,00)

* Departamenti i Politikës 
Monetare, Janar 2011.

Pikëpamjet e shprehura 
në këtë material 
janë të autorëve 
dhe nuk pasqyrojnë 
domosdoshmërisht ato 
të Bankës së Shqipërisë.
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Norma aktuale e interesit 1.00% 0-0.25 % 0.50% 0.10 %
Inflacioni i fundit 1,9% (Nëntor) 1.1% (Nëntor) 3,3% (Nëntor) 0,20% (Tetor)

Mbledhjet e ardhshme të 
KMPM-së

13.01.11
03.02.11 
 03.03.11

25.01.11 
15.03.11
26.04.11

12,13 janar 
9,10 shkurt 
9,10 mars

24,25 janar
16,17 shkurt 
 14,15 mars

Evente të ardhshme

20 janar,10 shkurt 
Raporti mujor,

Mars, Parashikimi i 
BQE

12 janar,
3 mars

Beige book

6 janar Vrojtimi i 
kredisë T4

16 shkurt IR 1

Janar, Shkurt,
 Raporti mujor

Janar raporti ekonomik 
T4

Burimi: Bankat Qendrore përkatëse.
* Banka e Japonisë nuk ka adoptuar inflacionin e shënjestruar dhe niveli i kuptuar si stabilitet çmimesh 
nga kjo bankë është intervali 0-2% ose më saktë pika e mesit 1.00%. 
Burimi: “Understanding of Medium- to Long-Term Price Stability”, Banka e Japonisë.

BQE 

Rritja ekonomike e zonës euro gjatë këtij tremujori ka shfaqur shenja 
ngadalësimi. Tremujori i tretë shënoi rritje ekonomike me 0.3% krahasuar 
me tremujorin paraardhës, duke shfaqur ecuri jo të njëtrajtshme të shteteve 
brenda zonës euro. Zërat kryesorë që ndikuan ishin rënia e investimeve, kon-
tributi më i vogël i tregtisë dhe vlera e konsumit e cila rezultoi me rritje mod-
este. Problemet e lidhura me bilancet publike të shteteve brenda kësaj zone 
u thelluan edhe më tej, kur në muajin nëntor Irlanda paraqiti kërkesë për 
asistencë financiare nga FMN dhe BE. Po në këtë muaj (nëntor) rezultatet e 
inspektimit të dytë të kryer në Greqi nga ana e organeve të BE, BQE dhe FMN 
në lidhje me ecurinë e planit korrigjues fiskal të ndërmarrë nga ana e qeverisë 
greke u paraqitën pozitive por ritheksuan vazhdimin e masave konsoliduese. 
Ndërkohë BQE nuk e ka ndryshuar normën e saj bazë dhe në ditët e para të 
muajit dhjetor ka shpallur zgjatjen në kohë të kryerjes së operacioneve të saj 
jo të zakonshme injektuese të likuiditetit me maturitet 1 dhe 3-mujor gjatë vitit 
2011. Tregjet financiare në zonën euro kanë përcjellë pasigurinë në rritje që 
ka karakterizuar këto muaj, duke ndjekur ecuri rritëse për primet e kërkuara. 
Kjo panoramë ka qenë e pranishme dhe në tregjet e parasë, të cilat kanë 
regjistruar rritje të lehta duke qenë në linjë edhe me fillimin e reduktimit të 
likuiditetit të tepërt nga ana e bankës qendrore. Analiza e ecurisë së rritjes së 
kredisë dhe agregatëve monetarë ka treguar që presionet inflacioniste do të 
jenë të përmbajtura në këtë pjesë të dytë të vitit.

• 	 Në 13 dhjetor, këshilli drejtues i BQE-së vendosi për rritjen e kapitalit 
të Bankës Qendrore Evropiane me 5 miliardë euro. Ky vendim kërkon 
të përshtasë bazën e kapitalit të kësaj banke ndaj madhësisë edhe 
kompleksitetit që ka arritur sistemi financiar -theksohej në komunikatën 
për shtyp.

• 	 Në 16 dhjetor, në Bruksel u arrit konsensusi për krijimin e një mekanizmi 
të  përhershëm për përballimin e krizave nga ana e anëtarëve të 
Komisionit Evropian. Ky mekanizëm do të jetë një fond (ESM) i cili do 
të zëvendësojë mekanizmin e përkohshëm të ngritur këto muaj (Efsf) 
dhe si qëllim do të ketë ndihmën ndaj shteteve të zonës euro që do 
të gjenden në vështirësi financiare. Parimi kryesor i rënë dakord ishte 
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Normat bazë të interesit në të dyja këto zona nuk kanë ndryshuar gjatë kësaj 
periudhe mbështetur edhe nga ecuria e përmbajtur e presioneve inflacioniste 
në një kontekst ku edhe rritja e treguesve të kredisë qëndron akoma nën nivelet 
e periudhave të para-krizës.

ai që e vendos aktivitetin e këtij fondi në formën e një huadhënësi të 
fundit dhe e kushtëzon përdorimin e tij me ndjekjen e politikave fiskale 
të qëndrueshme nga ana e shteteve përkatëse.

FED 

Të dhënat e fundit për SHBA, të publikuara në muajin dhjetor, flasin për një 
situatë ekonomike në përmirësim ku ritmi i rritjes ekonomike rezultoi mbi pritjet 
e agjentëve të tregut për tremujorin e tretë. Departamenti i shtetit për tregtinë 
publikoi shifrën prej 2.5% kundrejt asaj paraprake prej 2.0%, të dhënë një 
muaj më parë. Në Shtetet e Bashkuara, rritja ekonomike është mbështetur tek 
rritja e konsumit dhe e investimeve ndërkohë që eksportet neto edhe pse kanë 
përfituar nga nënçmimi i dollarit amerikan gjatë kësaj periudhe kanë dhënë 
kontribut negativ. Politika monetare e SHBA ka vazhduar të ndjekë linjën e 
nisur që prej vitit të kaluar duke mos ndryshuar normat referencë. Një zhvillim 
i rëndësishëm ishte vendimi i marrë në muajin nëntor për rikthimin e Rezervës 
Federale në tregun e letrave me vlerë. Sipas këtij plani, Rezerva Federale do 
të blejë tituj borxhi të qeverisë amerikane për një shumë prej 600 miliardë 
dollarë deri në muajin qershor të vitit 2011. Ky vendim u mor nën vlerësimin 
se pavarësisht sinjaleve pozitive të cilat vijnë nga ekonomia amerikane, ajo 
gjendet ende larg potencialit të saj të rritjes. Me këtë lëvizje, Rezerva Federale 
shpreson t’i japë një stimul të mëtejshëm rritjes ekonomike dhe të ulë nivelin e 
papunësisë i cili në muajin nëntor shënoi një rritje të mëtejshme. Stimulit mon-
etar, në mes të muajit dhjetor duket se i është bashkëngjitur edhe ai fiskal, 
i kanalizuar nëpërmjet reduktimit të taksave nga ana e qeverisë amerikane. 
Gjatë këtyre muajve, tregjet financiare në SHBA kanë reflektuar ridimension-
imin e pritjeve për një rritje ekonomike të shpejtë gjë që ka sjellë edhe ecuri 
të moderuar rritjeje të yield-eve në këto tregje. 
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2.1 Disa tregues të ekonomisë në Vendet e Evropës 
Qendrore dhe në Ballkan

Të dhëna makroekonomike: 

PBB (% ) Papunësia (%) Inflacioni (%) Deficiti i llogarisë korrente 
në % të PBB-së

2008 2009 T3 ‘10 
vjetore 2008 2009 T3 

2010 2008 2009 T3 
2010 2008 2009 T3 

2010
Hungari 0.5 -6.3 2.1 7.8 10.0 10.9 6.1 4.2 3.8 -7.3 -0.5 1.73

Turqi 0.9 -4.8 6.4 11.0 14.0 11.1 16.0 8.8 8.4 -5.4 -2.3 -5.54

Serbi 5.5 -3.1 2.15 13.6 16.1 19.26 8.6 9.4 7.7 -21.1 -6.9 -6.7
Poloni 5.1 1.7 4.7 7.2 8.2 9.5 4.2 4.0 2.1 -4.7 -5.5 -1.7
Çeki 2.5 -4.2 3.3 5.4 8.0 6.9 6.4 1.1 1.6 -0.6 -1.0 -2.7
Rumani 7.3 -7.1 -2.5 4.4 7.8 7.35 7.85 5.6 7.5 -11.8 -4.3 -7.87

Maqedoni 5.0 -0.9 0.48 33.8 32.2 32.1 8.3 -0.8 1.1 -12.8 -7 -0.6
Shqipëri 7.8 3.0 3.39 0.810 2.2 13.5 3.4 2.2 3.4 -15.511 -15.1 -9.1

Burimi: Bankat Qendrore dhe Institutet Statistikore përkatëse. 123456789 

 

Aktiviteti ekonomik

Të dhënat paraprake të publikuara nga zyra e statistikave të Çekisë treguan 
për një rritje ekonomike në përmirësim në tremujorin e tretë të këtij viti. Rritja 
ekonomike është regjistruar si në terma tremujorë (1.1%) ashtu edhe në ato 
vjetorë (3.3% ), duke u bazuar kryesisht në rritjen e tregtisë dhe të industrisë 
prodhuese. Parashikimi për tremujorët e ardhshëm dhe për vitin 2011 është 
bërë më optimist duke u mbështetur edhe tek fakti që shtetet kryesore partnere 
tregtare10 të Çekisë kanë treguar zhvillime ekonomike pozitive dhe në rritje. 
Faktor tjetër pozitiv pritet të jetë edhe vazhdimi i rimëkëmbjes së investimeve 
në një kontekst të dalluar nga konsolidimi fiskal si dhe nga perspektiva më 
optimiste e konsumit familjar. Zhvillimet në tregun e punës kanë qenë pozitive 
dhe norma e papunësisë ka vijuar të reduktohet gjatë dy tremujorëve të fundit. 
Sipas BQÇ, rreziqet për të ardhmen vijnë kryesisht nga ekonomia e jashtme 
e Çekisë, si rrjedhojë e masave që mund të ndërmarrin bankat qendrore të 
shteteve kryesore në kuadër të përballimit të krizës dhe pasigurisë që tregojnë 
tregjet financiare. Parashikimi i PBB-së për vitin tregon një rritje mesatarisht 
me 2.3% në vitin 2010 dhe me 1.2% në vitin 2011.

Të dhënat më të fundit për ekonominë e Polonisë treguan vijimin e vlerave 
pozitive të rritjes ekonomike. Në tremujorin e fundit ajo regjistroi një rritje 
prej 4.7% në terma vjetorë dhe 1.3% në terma tremujorë. Kontribut kryesor 
kanë dhënë kërkesa e brendshme si dhe konsumi privat e publik. Në vija të 
1	  Llogaritje e DPM me të dhënat paraprake për PBB e T2.
2	  Llogaritje e DPM me të dhënat paraprake për PBB dhe deficitin e T3 2010.
3	  Të dhëna paraprake nga Zyra e Statistikave e Serbisë.
4	  T2 2010.
5	  Tremujori i dytë 2010, deficiti i llogarisë korrente dhe asaj kapitale. 
6	  Vlerë paraprake e tremujorit të dytë 2010.
7	  T2 2010.
8	  Shifra e papunësisë është për muajin dhjetor të viteve 2008 dhe 2009. Burimi: Ministria e 

Punës, Çështjeve Sociale dhe Shanseve të Barabarta.
9	  I rishikuar.
10	  Gjermania, Polonia, Sllovakia.
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përgjithshme prodhimi industrial, ndërtimi dhe shfrytëzimi i kapaciteteve kanë 
shfaqur një përmirësim të vazhdueshëm gjatë gjithë vitit dhe biznesi paraqitet 
në gjendje të mirë likuiditeti. Përsa i takon tregut të punës, numri i vendeve të 
reja të punës në sektorin e korporatave ka pasqyruar këtë përmirësim ndërkohë 
që ritmi i rritjes së pagave regjistroi rënie këtë tremujor. Ndërkohë kreditimi i 
biznesit nuk ka shënuar rritje gjatë kësaj periudhe ndonëse bankat raportojnë 
për ulje të marzheve të interesave të aplikuara për kreditë. Sipas BQP, rreziqet 
e mundshme për të ardhmen në përgjithësi dhe politikën monetare në veçanti, 
vijnë respektivisht nga zhvillimet e jashtme si dhe nga ecuria e financave 
publike ku disiplinimi i tyre shihet si i nevojshëm për arritjen e një stabiliteti 
makroekonomik.

Sipas zyrës së statistikave të Hungarisë, rritja ekonomike në tremujorin e tretë 
shënoi vlerën 2.1% në terma vjetorë dhe 0.8% në terma tremujorë. Ky rezultat 
ishte më i lartë se pritjet dhe parashikimi i analistëve, dhe konfirmoi rimëkëmbjen 
e ekonomisë të shfaqur gjatë këtij viti. Kontribut pozitiv në këtë tremujor kanë 
dhënë, eksportet, sektori i prodhimit dhe konsumi i brendshëm. Rritja e kërkesës së 
jashtme ka ndikuar edhe në rritjen e punësimit në sektorët e lidhur me eksportin, 
faktor ky që bashkë me uljen e peshës së taksave mbi të ardhurat personale, 
pritet të ndikojë në rritjen e konsumit të brendshëm. Nga ajo që gjykojnë ekspertët 
e bankës qendrore hungareze, perspektiva e ekonomisë së Hungarisë pritet të 
vazhdojë të jetë pozitive ndonëse prodhimi i përgjithshëm do të jetë nën nivelin 
potencial. Kredia për biznesin qëndron akoma në vlera të moderuara dhe kushtet 
e kreditimit konsiderohen të shtrënguara. Përsa i përket pagave, niveli i tyre pritet 
të mos ndryshojë duke u ndikuar nga rritja e hapësirave dhe fleksibilitetit në tregun 
e punës. Faktorë rreziku për ecurinë ekonomike të Hungarisë ekspertët e BQH 
gjykojnë zhvillimet në ekonominë e jashtme dhe veçanërisht rritjen e perceptimit të 
rrezikut nga ana e investuesve të huaj në lidhje me qëndrueshmërinë e ekonomisë 
hungareze. Në muajin tetor, primi i rrezikut për Hungarinë u rrit dhe kaloi nivelet 
e kërkuara për shtetet e vlerësuara si të ngjashme me të. Ndjekja e një politike 
fiskale të përgjegjshme dhe të qëndrueshme gjykohet si një kusht i domosdoshëm 
për ruajtjen nga goditjet me origjinë nga jashtë, por edhe për mbështetjen e 
rimëkëmbjes dhe rritjes ekonomike.

Të dhënat ekonomike të Turqisë konfirmojnë përmirësimin e ndodhur gjatë 
këtij viti ndonëse në tremujorin e fundit ritmi i rritjes u ngadalësua. Me një 
rritje ekonomike në tremujorin e tretë prej 6.4% në terma vjetorë dhe 1.1% 
në ato tremujorë, ekonomia turke është në vendin e parë për rritje ekonomike 
në Evropë dhe duket se po ecën bindshëm drejt rimëkëmbjes së aktivitetit 
ekonomik të vendit. Sipas analistëve të BQT, pjesa e dytë e këtij viti do të 
karakterizohet nga ritme rritjeje më të moderuara. Tregues të tërthortë tregojnë 
se eksportet, shërbimet dhe investimet janë rritur gjatë muajve korrik dhe gusht, 
por në një masë më të vogël se në tremujorin e dytë. Këta zëra së bashku 
me uljen e prodhimit bujqësor kanë ndikuar në ngadalësimin e ritmit të rritjes 
ekonomike në tremujorin e tretë. Kërkesa e brendshme pritet të shfaqë ecuri të 
qëndrueshme rritëse e ndihmuar nga qëndrueshmëria e faktorëve politikë dhe 
nga kushtet në përmirësim të tregut të punës. Ndërkohë, ka ende paqartësi 
në lidhje me kërkesën e jashtme, si pasojë e pasigurisë që tregon rimëkëmbja 
e ekonomisë botërore.
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Sipas Bankës së Serbisë, rimëkëmbja ekonomike pritet të vazhdojë edhe 
në tremujorin e tretë ndonëse vlerat paraprake tregojnë për një ngadalësim 
të lehtë të rritjes ekonomike (nga 2% në 1.4% 11 këtë tremujor). Kjo rritje 
është mbështetur kryesisht nga ecuria pozitive e tregtisë dhe e prodhimit të 
përgjithshëm industrial ndërsa kontribut negativ ka dhënë tkurrja e prodhimit 
bujqësor dhe e sektorëve të ndërtimit dhe energjisë. Në tremujorin e tretë 
është vërejtur ngadalësim i rritjes së pagave nominale bruto dhe ulje e atyre 
reale në të dy sektorët12. Ky faktor i kombinuar me nivelin e pandryshuar të 
produktivitetit në industri ka sjellë ulje të kostove unitare të punës gjatë kësaj 
periudhe. Bllokimi i rritjes së pagave i parashikuar deri në muajin prill të vitit 
2011 do të ndryshojë në muajin janar dhe pritet të japë efekte pozitive në 
konsumin e brendshëm në periudhën në vijim. Aktiviteti kreditues u ngadalësua 
gjatë këtij tremujori duke reflektuar rënie të kërkesës të theksuar më shumë tek 
bizneset, ndonëse vlerësohet pozitivisht fakti që për herë të parë pas dy vjetësh 
rritja e kredisë për investim e bizneseve ka qenë më e lartë se ajo për likuiditet 
dhe kapital qarkullues. Parashikimi për vitin 2010 mbetet i njëjtë me vlerësimet 
e mëparshme të bëra nga BQS duke shënuar rritje ekonomike 1.5%, ndërsa 
për vitin 2011 3-3.5%. Kërkesa e jashtme gjykohet si faktori bazë i rritjes por 
gjatë këtyre muajve ka marrë vlerësim pozitiv edhe roli investimeve. 

Rumania regjistroi rritje ekonomike negative edhe në tremujorin e tretë. Në 
terma vjetorë ajo ishte -2.5%, ndërsa në terma tremujorë ajo shënoi -0.6%. 
Efektet e politikës shtrënguese të bilancit publik si edhe një ulje e mëtejshme e 
konsumit ndikuan negativisht në vlerat e PBB-së ku rritja e inventarëve vetëm sa 
zbuti tkurrjen ekonomike në këtë tremujor. Ecuria e eksporteve ka qenë në rritje 
por në të njëjtën kohë edhe importet kanë arritur vlera më të larta duke sjellë 
kështu një kontribut negativ të eksporteve neto në rritjen ekonomike. Problemet 
e brendshme politike të lidhura kryesisht me ndjekjen e masave shtrënguese 
fiskale shihen si faktorë të mundshëm që rrezikojnë stabilitetin makroekonomik 
dhe sigurinë e agjentëve të tregut ndaj mjeteve financiare rumune. Paketa e 
ndihmës e marrë nga FMN imponon një politikë të kujdesshme fiskale. Rritja 
ekonomike pritet të jetë pozitive vetëm gjatë vitit 2012, ndërsa në vitin që vjen 
parashikimi dhe qëllimi janë që të frenohet tkurrja e rritjes ekonomike.

 
Parashikimi i Bankës së Maqedonisë për rritjen e PBB-së mbetet rreth nivelit 

0.6% për vitin 2010. Rimëkëmbja e veprimtarisë ekonomike është duke 
përparuar edhe pse me dinamikë shumë të ngadaltë. Nga parashikimi më 
i fundit pritet që investimet dhe tregtia do të japin kontribut pozitiv në rritjen 
ekonomike gjatë tremujorit të tretë të këtij viti. Gjithashtu, konsumi pritet të 
rritet duke u ndikuar edhe nga të dhënat e fundit optimiste për tregun e punës. 
Në fund të muajit shtator, BQM raportoi për një rritje të mëtejshme prej 7.7% 
të kredisë totale, e cila ka paraqitur ecuri rritëse edhe në muajt paraardhës. 
Deficiti i llogarisë korrente pritet të japë një suficit prej 0.5% të PBB-së nga 
0.8% që ishte në parashikimin e muajit korrik. Deficiti tregtar në rritje ishte një 
nga faktorët e devijimit të mëparshëm.

11	  Ky vlerësim paraprak është i ndryshëm nga ai i Zyrës së Statistikave të Serbisë që e vlerëson 
2.1%.

12	  Sektori publik dhe privat. 
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Inflacioni 

Inflacioni vjetor në Çeki rezultoi sërish 2.0%13 në muajin nëntor, duke 
qëndruar në të njëjtin nivel për të tretin muaj radhazi. Presionet nga ekonomia 
e brendshme paraqiten të kontrolluara, ndërkohë 
që ato të çmimeve të importit në çmimet e konsumit 
duket se kanë pasur natyrë të lehtë disinflacioniste, 
si rrjedhojë e ecurisë pozitive të monedhës vendase. 
Rritja e çmimeve të mallrave bazë ka qenë i vetmi 
faktor që ka kontribuar në rritjen e inflacionit. 

Në muajin tetor, norma vjetore e inflacionit në 
Poloni rezultoi 2.8% duke kaluar mbi objektivin 
e bankës qendrore prej 2.5%. Rritja e inflacionit 
erdhi nën ndikimin e çmimeve të energjisë dhe të 
ushqimeve, ndërkohë që inflacioni bazë nuk ndryshoi. 
Inflacioni i ulët gjatë kësaj periudhe ka shprehur 
kryesisht efektin e bazës krahasuese (një vit më parë 
inflacioni u rrit ndjeshëm nga çmimet e naftës dhe 
të akcizës). Në muajt në vazhdim, pritet që inflacioni 
të rritet sërish dhe në fillim të vitit 2011 ai do të 
reflektojë dhe rritjen e lajmëruar të TVSH-së. 

Norma e inflacionit në Hungari vazhdon të jetë 
mbi objektivin 3.00% të Bankës Qendrore. Në muajin 
nëntor, norma e inflacionit vjetor nuk ndryshoi nga 
muaji i mëparshëm duke regjistruar sërish 4.2%. 
Çmimet e larta të produkteve ushqimore janë arsyeja 
kryesore e zhvillimeve të pafavorshme në inflacion. 
Kështu, opinioni i autoritetit monetar vlerëson se 
në kushtet aktuale, inflacioni pritet të qëndrojë mbi 
objektivin (3%) për një periudhë të konsiderueshme, 
duke ndikuar dhe pritjet inflacioniste në periudhën e 
ardhshme. 

Në Turqi, norma vjetore e inflacionit në muajin 
nëntor u ul në 7.29%, nga 8.62% një muaj më parë. 
Rënie është vënë re dhe në dy muajt e mëparshëm 
si pasojë e efekteve të bazës krahasuese. Ndonëse 
çmimet e ushqimeve të papërpunuara vazhduan të rriten në mënyrë të 
ndjeshme, inflacioni mbeti i ulët në të gjitha nënkategoritë e tjera kryesisht 
në shërbime dhe transport. Kështu inflacioni pritet të bjerë në përputhje me 
parashikimet afatmesme të objektivit (6.5% ± 2.0% ). 

Inflacioni në Serbi vazhdon të rritet duke shënuar në muajin dhjetor 10.3%, 
ndjeshëm mbi objektivin prej 6.2% ±2%. Rritja e vazhdueshme ka ardhur 
kryesisht nga çmimet e administruara, çmimet e produkteve bujqësore dhe 
çmimet e naftës në tregjet ndërkombëtare, zhvillime të cilat në kombinim 
13	  Objektivi i inflacionit për Bankën Qendrore të Çekisë është 2.0%. 
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me ecurinë nënçmuese të dinarit kanë rritur ndjeshëm presionet inflacioniste 
në ekonominë serbe. Megjithatë, perspektiva për vijimësi të presioneve 
disinflacioniste nga ana e kërkesës agregate si rrjedhojë e rritjes më të moderuar 
të pagave dhe pensioneve nga ajo e cila ishte parashikuar, e mbështetur edhe 
nga masat shtrënguese të ndërmarra nga ana e autoritetit monetar prite të 
risjellin inflacionin brenda kufijve të parashikuar (4.5% ±1.5% në fundin e vitit 
2011 dhe 4±1.5% në fund të vitit 2012 ).

Inflacioni vjetor në Rumani u ul në 7.73% në muajin nëntor nga 7.90% në 
tetor, por kjo vlerë mbetet e lartë krahasuar me objektivin 3% ±1për qind. Rritja 
e çmimeve në pesë muajt e fundit është ndikuar kryesisht nga rritja e TVSH-së14 
nga ana e qeverisë si dhe nga rritja e çmimeve të ushqimeve bujqësore. Rritja e 
inflacionit është faktorizuar dhe në parashikimet e bankës qendrore, duke bërë 
që kjo e fundit të mos ndërmarrë masa të mëtejshme akomoduese të politikës 
monetare. Megjithatë vlerësohet se efektet e rritjes së TVSH-së do të shuhen vitin 
e ardhshëm dhe norma vjetore e inflacionit pritet të zbresë brenda objektivit. 

Sipas Bankës së Maqedonisë, prirja deflacioniste e vitit 2009 ka përfunduar. 
Gjatë vitit 2010, inflacioni vjetor është rritur vazhdimisht duke shënuar 2.9% në 
muajin nëntor, nga 1.9% në muajin gusht. Inflacioni pritet të rritet sërish, por 
duke mbetur brenda intervalit të parashikimit, kryesisht si pasojë e lehtësimit 
të politikës monetare, rritjes së çmimeve të importit dhe të energjisë, të cilat 
do mund të neutralizohen nga kërkesa e brendshme. 

2.2 Orientimi i politikës monetare në vendet e Evropës 
Qendrore dhe në rajon

Normat bazë të interesit në vendet e Evropës Qendrore dhe rajonit:

14	  TVSH-ja ndryshoi me 5 pikë bazë (në 24% ) me qëllim arritjen e objektivave buxhetorë sipas 
marrëveshjes me FMN-në, në kuadër të ndihmës që ka marrë Rumania prej këtij institucioni 
për kalimin e krizës (25 mld euro).

Çeki Poloni Hungari Rumani Serbi Turqi Shqipëri

Objektivi i 
inflacionit

2.0%
(± 1% ),

2.5 % 
(±1%)

3.0 % 3.0% 
(±1%)

7.0% 
(± 2% )

6.5% 
(± 2%)

3.0% 
(±1% )

Mbledhjet e fundit 
dhe ndryshimet 
në normën bazë 
të interesit

23.09.10 
(0.00) 

04.11.10 
(0.00)

27.10.10 
(0.00) 

24.11.10 
(0.00)

29.11.10 
(+0.25) 

06.12.10 
(0.00)

29.09.10 
(0.00) 

02.11.10 
(0.00)

11.11.10 
(+1.00) 

09.12.10 
(+1.00)

11.11.10 
(0.00) 

16.12.10 
(0.00)

27.10.10 
(0.00)

24.11.10 
(0.00)

Norma aktuale e 
interesit

0.75% 3.5% 5.5% 6.25% 11.5% 7.0% 5.0%

Inflacioni (Nëntor) 2.00% 2.7% 4.2% 7.73% 9.6% 7.29% 2.8%

Mbledhjet e 
ardhshme të 
KMPM

22.12.10
03.02.11

29.12.10
26.01.11

10.01.11
24.01.11

05.01.11
03.12.11

13.01.11
10.02.11
10.03.11

13.01.11
17.02.11

22.12.10
26.01.11

Publikime të 
ardhshme

Shkurt 11
(Raporti i 

Inflacionit)

Nëntor
(Raporti i 

Inflacionit)

Dhjetor 
(Raporti i 
Inflacionit)

Dhjetor
(Raporti i 

Inflacionit)

Dhjetor 
(Raporti i 

Inflacionit)

Dhjetor 
(Raporti i 

Inflacionit)

26 janar 
(Deklarata 
e Pol. Mon)

Burimi: Bankat Qendrore përkatëse.
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Banka Qendrore e Çekisë ka ruajtur të pandryshuar 
normën bazë për marrëveshjet e repove 2-javore në 
nivelin minimal historik 0.75% (ndryshimi i fundit në 
muajin maj 2010). Niveli i qëndrueshëm i inflacionit 
si dhe pritjet për vijimësinë e kësaj tendence dhe 
në periudhën në vazhdim kanë qenë mbështetësit 
kryesorë për këtë vendim. Në këto kushte nuk pritet 
që banka qendrore të ndërmarrë vendime për 
shtrëngim të kushteve monetare.

Banka Qendrore e Polonisë mbajti të pandryshuar 
normën e interesit në 3.50% në këtë tremujor. 
Ndonëse inflacioni e kaloi lehtësisht objektivin e 
bankës, inflacioni bazë nuk ndryshoi. Presionet 
e ulëta inflacioniste në ekonominë polake dhe 
shqetësimi i vazhdueshëm për një rritje të mundshme 
të kapitaleve hyrëse drejt shteteve në zhvillim, 
si rrjedhojë e periudhave të zgjatura të politikës 
lehtësuese nga ana e bankave qendrore kryesore, në kombinim me rrezikun 
për ngadalësim të aktivitetit ekonomik në rang botëror ishin arsyet kryesore të 
cilat mbështetën këtë vendim. 

Banka Qendrore e Hungarisë, në fundin e muajit nëntor, ka rritur normën 
bazë të interesit me 25 pikë bazë, në nivelin 5.5%. Reagimi i autoritetit 
monetar ka ardhur kryesisht si rrjedhojë e zhvillimeve të fundit në inflacion. 
Më konkretisht, presionet inflacioniste paraqiten në kahun rritës dhe me një 
natyrë persistente në periudhën afatshkurtër, çka pritet të ndikojë pritjet për 
inflacion në periudhën e ardhshme. Gjithashtu, vlerësohet se goditja e rritjes 
së çmimeve pritet të pasqyrojë dhe efekte të raundit të dytë. Në këtë kontekst, 
autoriteti monetar hungarez deklaron se do të jetë i hapur ndaj rritjes së normës 
bazë në muajt në vazhdim me qëllim ruajtjen e objektivit kryesor, inflacionit. 



Buletini i Bankës së Shqipërisë Buletini i Bankës së Shqipërisë6M-2 2010 6M-2 2010

136 Banka e Shqipërisë Banka e Shqipërisë 137

 Banka Qendrore e Turqisë vendosi në fund të 
muajit dhjetor të ulë normën bazë të interesit me 50 
pikë bazë, në 6.50%. Një vendim ky, i cili u shoqërua 
me rritje të normës së rezervës së detyruar për depozita 
në lirë turke, nga 6.0% në 8.0%. Në deklaratën e 
tij, komiteti i politikës monetare nënvizoi se masat 
e ndërmarra nuk paraqesin karakter lehtësues, por 
synojnë reduktimin e rritjes së kredisë nëpërmjet rritjes 
së kostos së likuiditetit, çka do të garantonte stabilitet 
të çmimeve dhe të sektorit financiar. Duket se politika 
e kombinuar e bankës qendrore të Turqisë synon që 
nëpërmjet reduktimit të rritjes së kredisë, të adresojë 
problematikat e gjeneruara nga dinamika e bilancit 
të pagesave. 

 
Banka Qendrore e Serbisë, në muajin janar 

201115, ka rritur sërish (për të gjashtën herë) normën 
bazë të interesit me 50 pikë bazë, nga 11.5% në 

muajin nëntor, në 12.0%. Vendimi për rritjen e mëtejshme të normës së 
interesit reflekton presionet e larta inflacioniste, të cilat duket se kanë ndikuar 
dhe pritjet për inflacionin. Megjithatë vlen për t’u theksuar se masa e rritjes 
prej 50 pikësh bazë, krahasuar me 100 pikë bazë në muajin e kaluar duket të 
jetë ndikuar nga rritja më e ulët nga ajo që pritej e pensioneve dhe e pagave, 
e cila gjeneron pritje për një vijimësi të presioneve disinflacioniste nga ana 
e kërkesës agregate. Kështu pas këtij vendimi, Bordi i Bankës së Serbisë pret 
që inflacioni të rikthehet brenda kufijve të objektivit vetëm në gjysmën e dytë 
të vitit të ardhshëm.

Banka Qendrore e Rumanisë vazhdon të mbajë të pandryshuar normën 
bazë në 6.25% (ndryshimi i fundit në datën 4 maj 2010). Sipas opinionit 

15	  17 janar 2011.
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të specialistëve të kësaj banke, ulja e inflacionit do të varet shumë nga 
implementimi i reformave fiskale-strukturore dhe absorbimi i fondeve të marra 
nga BE dhe FMN e do të shërbejë si parakusht për rikthimin e besimit në tregjet 
financiare. Kështu, Bordi vendosi që objektivi shumëvjeçar i inflacionit duke 
filluar nga viti 2013 të ulet në 2.5±1për qind.

Banka Qendrore e Maqedonisë pas një periudhe stabël, ka reduktuar normën 
e interesit për bonot e saj - nga 4.5% në muajin gusht, ato shënojnë 4.0% që 
nga 9 dhjetori 2010. Ky vendim ka ardhur si përgjigje ndaj lëvizjes pozitive të 
tregjeve të këmbimit valutor. Por pavarësisht prirjes pozitive, ekonomia kërkon 
një shtysë që të shfrytëzojë të gjitha potencialet e saj.

3. Kursi i këmbimit

ZHVILLIMET NË KURSIN EURO/USD 
 
Përgjatë muajve shtator dhe tetor, monedha evropiane duket se ka vijuar të 

forcojë pozitat e saj në raport me dollarin amerikan. Ajo ka reflektuar kryesisht 
pritjet e tregut për një vijimësi të masave sasiore lehtësuese nga ana e FED në 
kuadër të rezultateve jo dhe aq optimiste të aktivitetit ekonomik amerikan në 
tremujorin e dytë të vitit. Prirjet e tregut drejt monedhës së përbashkët evropiane 
duket se janë përforcuar më tej dhe nga rezultatet pozitive të disa treguesve 
ekonomikë të zonës euro. 

Megjithatë, deklarata e kreut të Rezervës Federale, në fillim të muajit nëntor, 
në lidhje me sasinë dhe periudhën e ndërhyrjeve që planifikon të ndjekë ky 
autoritet dhe rezultatet pozitive të bizneseve amerikane, shuan reagimet e 
agjentëve të tregut në lidhje me ecurinë e ekonomisë amerikane. Nga ana 
tjetër, përkeqësimi i pozicionit fiskal në disa vende të Eurozonës riktheu sërish 
debatet të cilat karakterizuan ecurinë nënçmuese të euros gjatë gjysmës së 
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parë të vitit 2010, të lidhura kryesisht me pasigurinë për borxhin sovran. 
Presionet nënçmuese ndaj monedhës evropiane, të gjeneruara nga faktorët e 
lartpërmendur, duket se janë amortizuar disi gjatë muajit dhjetor si rrjedhojë 
e zhvillimeve jo dhe aq pozitive në tregun amerikan të punës në muajin nëntor 
si dhe komenteve negative të agjencisë vlerësuese Moody’s në lidhje me uljen 
e taksave nga ana e qeverisë amerikane. 

Perspektiva afatshkurtër e dy monedhave kryesore paraqet ende pasiguri të 
lartë. Kështu, pavarësisht përpjekjeve të dy ekonomive të mëdha për krijimin 
e një ambienti të favorshëm ekonomik nëpërmjet reduktimit të taksave në 
ekonominë amerikane dhe marrëveshjes për krijimin e një mekanizmi të 
përhershëm për përballimin e problemeve, që lidhen me borxhin nga ana e 
Bashkimit Evropian, duket se mbeten ende rreziqe për t’u përballuar. Si të tilla 
mund të përmendim sinjalet ende të dobëta nga tregu i pasurive të patundshme 
dhe nga tregu i punës, si dhe rritjen e moderuar të aktivitetit ekonomik global. 

Në kuadër të kursit të këmbimit, vlejnë të përmenden dhe zhvillimet e 
normave të interesit në tregun e parasë. Vijimi i ruajtjes së normës bazë në 
nivele të ulëta si dhe disa masa sasiore jokonvencionale nga ana e BQE-së, 
pritet të reduktojnë diferencën e normave të interesit në tregun e parasë, e cila 
pasqyron rritje të ndjeshme që nga gjysma e dytë e vitit 2010. Në këtë kontekst, 
incentivimi i flukseve hyrëse të kapitalit i cili pritej të ndikonte pozitivisht në 
tregtimin e euros, pritet të zbehet pjesërisht në periudhën në vijim. Megjithatë, 
duhet theksuar se një zhvillim i tillë pavarësisht se mund të paraqesë zhvillime 
jo dhe aq pozitive në terma të kursit të këmbimit, pritet të ndikojë ecurinë e 
eksporteve, kontribuesin kryesor të rritjes ekonomike në zonën euro. 

Zhvillimet në kursin e këmbimit në 
Evropën Qendrore dhe në Ballkan 

Ecuria e raporteve euro/monedhë vendase 
për rajonin e Evropës Qendrore dhe Lindore si 
dhe Ballkanin paraqesin divergjenca jo vetëm 
në kontekstin gjeografik por dhe në atë kohor 
për periudhën shtator- nëntor. Më konkretisht, 
përmirësimi i perceptimit ndaj rrezikut në kontekstin 
ndërkombëtar, gjatë muajve shtator dhe tetor, 
ka favorizuar tregtimin e monedhave të Evropës 
Qendrore në një kohë që monedha rumune dhe ajo 
serbe kanë vijuar të paraqesin presione nënçmuese 
të gjeneruara kryesisht nga zhvillimet ekonomike 
vendase.

Megjithatë, tensionet në tregjet e kapitaleve në 
lidhje me borxhin sovran të shteteve të Eurozonës, në muajin nëntor, kanë 
gjeneruar presione nënçmuese në këtë rajon. Përjashtim në këtë sjellje duket 
se përbën raporti euro/ lirë turke që duket se ka ndjekur zhvillimet e monedhës 
evropiane në tregjet ndërkombëtare. 
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Serbi Turqi Rumani Poloni Hungari Çeki Shqipëri

Gusht -10 105.387 1.9539 4.2434 3.9872 281.47 24.817 136.24

Shtator-10 105.542 1.9803 4.2653 3.9526 281.74 24.656 137.05

Tetor-10 106.43 1.9722 4.2809 3.9507 274.12 24.539 138.39

Nëntor-10 107.09 1.9841 4.2933 3.9566 275.81 24.651 138.82

Ndryshim mujor 
Shtator- 10

0.15% 0.24 % 0.52% -0.87% 0.10% -0.65% 0.59% 

Ndryshim mujor 
Tetor-10

0.84% 1.35% 0.37% -0.05% -2.70% -0.47 0.98%

Ndryshim mujor 
Nëntor -10

0.62% -0.41% 0.29% 0.15% 0.62% 0.46% 0.31%

Burimi: Bankat Qendrore përkatëse dhe llogaritje të DPM-së.

Çeki

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

A (stabël)
(Moody’s)

A (stabël)
(S&P)

A+(stabël)
(Fich)

Monedha çeke ka vijuar të forcojë pozitat e saj kundrejt euros gjatë muajve 
shtator dhe tetor duke arritur në fillim të muajit tetor nivelin prej 24.43 kruna 
për euro, më të lartin në harkun kohor të dy viteve të fundit. Zhvillimet pozitive 
në aspektin makroekonomik, përmirësimi i sentimentit të tregut ndaj vendeve 
të Evropës Qendrore dhe Lindore si dhe nënçmimi i monedhës amerikane 
kanë qenë kontribuesit kryesorë në forcimin e krunës gjatë kësaj periudhe. 
Megjithatë, shpallja e masave lehtësuese nga ana e Rezervës Federale si dhe 
rishfaqja e problemeve fiskale që po hasin vendet e Eurozonës duket se kanë 
ndikuar negativisht në tregtimin e monedhës çeke, duke paraqitur një prirje 
të lehtë nënçmuese gjatë muajit nëntor, e cila u thellua akoma më shumë në 
muajin dhjetor si rrjedhojë e rishikimit rënës të PPB-së për vitin 2011. 

Përsa i përket perspektivës afatshkurtër të monedhës çeke, faktorët kryesorë 
që mund të ushtrojnë presione në kahun nënçmues lidhen me vështirësitë e 
mundshme që mund të hasë ekonomia çeke në kuadër të përmbushjes së masave 
konsoliduese në sektorin publik, përkeqësimin e perceptimit të agjentëve të tregut 
ndaj vendeve të Evropës Lindore dhe Qendrore si dhe thellimin e problemeve 
fiskale në zonën euro. Megjithatë, suficiti i bilancit tregtar si dhe niveli i ulët i 
borxhit të huaj mund të vlerësohen si faktorë amortizues ndaj këtyre rreziqeve. 

Poloni  

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

(Moody’s)
--
(S&P)

A-(stabël)
(Fich)

Prirja mbiçmuese e monedhës polake e vërejtur gjatë muajve të verës është 
konfirmuar edhe në muajt shtator dhe tetor. Ecuria pozitive e zlot-it është 
mbështetur nga zhvillimet pozitive të cilat po paraqet kjo ekonomi në planin 
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makroekonomik, duke rezultuar si ekonomia me performancë më pozitive në 
rang rajoni. Një fakt ky që duket se ka nxitur kanalizimin e fondeve për investim 
drejt kësaj ekonomie. Megjithatë, faktori i pasigurisë i lidhur me problemet 
fiskale në Eurozonë ka kontribuar në presione nënçmuese të kësaj monedhe 
në muajt nëntor dhe dhjetor. 

Ecuria e raportit euro/zlot në periudhën e ardhshme pritet të vijojë të mbartë 
ndjeshmëri të lartë ndaj zhvillimeve në zonën euro. Presione negative në ecurinë 
e kësaj monedhe mund të gjenerohen dhe nga zhvillimet në sektorin e financave 
publike, të cilët sipas parashikimeve të cituara në deklaratën e guvernatorit polak 
pritet të tejkalojnë nivelin e vitit 2009 duke arritur një nivel deficiti buxhetor prej 
7.9% 16. Megjithatë, sinjalet pozitive nga tregtia e jashtme, tregu i punës si dhe 
diferenca e normave të rritjes ekonomike të krahasuara me vendet e EMU pritet 
të balancojnë presionet e mundshme nga faktorët e lartpërmendur. 

 

Hungari 

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

Baa1 (negative) 
(Moody’s)

BBB ( stabël)
(S&P)

BBB(negative)
(Fich)

Prirja nënçmuese e monedhës hungareze, duket se ka paraqitur një thyerje 
momentale në muajin tetor ku raporti HUF/EUR u mbiçmua mesatarisht me 
2.7%. Dinamika e monedhës vendase duket se reflekton zbehjen e problemeve 
fiskale që po has ekonomia hungareze si rrjedhojë e planit për konsolidimin 
fiskal për vitin 2011 që u publikua në muajin tetor, si dhe rritjen e normës 
bazë nga ana e autoritetit monetar. Në këtë linjë duket se ka kontribuar dhe 
rritja e kërkesës nga agjentët në tregun ndërkombëtar të cilët nën impaktin 
e turbulencave që po paraqesin monedhat kryesore, drejtuan investimet e 
tyre drejt monedhave të këtij rajoni. Megjithatë, në muajt në vijim monedha 
hungareze iu rikthye prirjes nënçmuese të vërejtur më parë duke reflektuar 
sjelljen e agjentëve ndërkombëtarë ndaj rrezikut në rang rajoni. 

Zhvillimet e forintit në periudhën në vazhdim do të vijojnë të varen në një 
masë të madhe nga zhvillimet në sektorin fiskal. Aftësitë paguese të qeverisë 
hungareze si dhe përmbushja e masave për konsolidimin fiskal do të luajnë një 
rol parësor në zhvillimet e kësaj monedhe. Megjithatë, ekspertët vlerësojnë se 
rritja e diferencës së normave të interesit si dhe rigjallërimi i sentimentit global 
për këtë rajon mund të favorizojnë zhvillimet e monedhës hungareze. 

Rumani 

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

Baa3 (stabël )
(Moody’s)

BB+ ( stabël)
(S&P)

BB+(stabël)
(Fich)

16	  Burim: raporti i inflacionit për muajin tetor nga Banka Qendrore e Polonisë. 
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Gjatë periudhës shtator-nëntor, monedha rumune ka vijuar të paraqesë 
prirje nënçmuese në raport me monedhën evropiane. Ecuria negative e leit 
rumun reflekton kryesisht pasigurinë e krijuar në lidhje me zhvillimet politike. 
Një faktor ky që duket se i është bashkangjitur shifrave jo dhe aq optimiste 
në lidhje me shpenzimet publike dhe rritjen ekonomike, duke goditur në këtë 
mënyrë sentimentin e investitorëve ndaj kësaj ekonomie krahasuar me vendet 
e tjera të këtij rajoni. Ndërkohë që, në muajin dhjetor kjo monedhë është 
paraqitur e qëndrueshme me një prirje të lehtë mbiçmuese prej 0.02%. 

Bazuar në këto zhvillime, ecuria e monedhës rumune në periudhën në 
vijim pritet të ndikohet në një masë të madhe nga zhvillimet fiskale si dhe nga 
brishtësia që paraqet sektori i jashtëm i kësaj ekonomie. Megjithatë, deklaratat 
e fundit të kreut të bankës qendrore rumune të cilat theksonin gatishmërinë 
e autoritetit monetar për të ndërhyrë në tregun valutor kur të jetë nevoja, 
mendohet se do të amortizojnë pjesërisht presionet nënçmuese të gjeneruara 
nga faktorët e lartpërmendur. 

Turqi

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

--
(Moody’s)

BB ( pozitive)
(S&P)

BB+(pozitive)
(Fich)

Lira turke në raport me monedhën e përbashkët evropiane ka vijuar të 
pasqyrojë prirje rënëse edhe gjatë muajve shtator dhe tetor, duke reflektuar 
rritjen e normave të rezervës së detyrueshme për valutën(-1 pp) në një masë më 
të madhe se ajo në monedhën vendase (-0.5 p.p). Shqetësimet e vazhdueshme 
të bankës qendrore në lidhje me dinamikën e bilancit të pagesave dhe pasojat 
e tij në stabilitetin e çmimeve dhe atë financiar janë materializuar në një 
reduktim të normës bazë të interesit të kombinuar me një rritje të normës së 
detyrueshme në monedhë vendase në muajin dhjetor. Në këtë kontekst, lira 
turke pas një mbiçmimi të lehtë në muajin nëntor ka vijuar të pasqyrojë prirje 
nënçmuese në muajin dhjetor. 

Rigjallërimi i përshpejtuar i kërkesës së brendshme në kombinim me një 
kërkesë të jashtme më të moderuar rezulton në një rritje më të përshpejtuar 
të kredisë dhe zgjerim të deficitit të llogarisë duke cënuar kështu stabilitetin 
financiar. Për periudhën në vijim, rreziqet kryesore me të cilat mund të përballet 
ekonomia turke lidhen ngushtë me zhvillimet e sektorit të jashtëm të ekonomisë, 
masat si dhe përçimin e tyre në ekonomi nga ana e autoritetit monetar. 

Serbi 

Klasifikimi afatgjatë i monedhës

--
(Moody’s)

BB- (stabël)
(S&P)

BB-(negative)
(Fich)
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Ecuria nënçmuese e dinarit kundrejt euros, e vërejtur që në fillim të vitit, 
ka vijuar edhe gjatë periudhës shtator- nëntor. Presionet nënçmuese të 
monedhës serbe vlerësohen të jenë gjeneruar nga kërkesa e lartë për valutë 
si dhe perceptimi jo dhe aq pozitiv i tregjeve ndërkombëtare ndaj rajonit të 
Ballkanit. Kështu, rigjallërimi i kërkesës së brendshme gjatë muajve të fundit 
ka kontribuar në zgjerimin e llogarisë korrente ndërkohë që edhe borxhi i huaj 
po paraqet rritje. Presioneve nënçmuese të gjeneruara nga sektori i jashtëm 
i ekonomisë duket se u janë bashkëngjitur dhe presionet me natyrë sezonale. 
Në këtë kontekst, rritjet e njëpasnjëshme të normës bazë të ndërmarra nga 
banka qendrore si përgjigje ndaj presioneve inflacioniste që po shfaqen tek 
kjo ekonomi vlerësohet të kenë pasur efekt të përkohshëm dhe në nivel të ulët 
në zhvillimet e kursit të këmbimit. Megjithatë, në muajin dhjetor dinari serb ka 
njohur presione të lehta mbiçmuese. 

Zhvillimet e kursit të këmbimit në periudhën në vijim pritet të vazhdojnë të 
pasqyrojnë ndjeshmëri të lartë ndaj stabilitetit ekonomik si dhe zhvillimeve 
fiskale. Në këtë kuadër, zgjerimi i diferencës së normave të interesit si dhe 
shenjat më optimiste nga ato të pritura në aktivitetin ekonomik mund të 
incentivojnë hyrjet e kapitalit dhe të reduktojnë dinamikën negative të llogarisë 
korrente.
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Banka e Shqipërisë në 
harkun kohor  

KORRIK-DHJETOR 2010
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Në datën 8 shtator 2010, Banka e Shqipërisë në bashkëpunim me 
Universitetin e Oksfordit organizuan tryezën e rrumbullakët me temë “Sfidat 
ekonomiko-politike të bashkëpunimit rajonal”. Në këtë aktivitet merrnin pjesë 
përfaqësues nga rrethet akademike në Shqipëri, përfaqësues nga sistemi 
bankar, nga institucione shtetërore, organizma ndërkombëtarë që veprojnë 
në vend, si dhe përfaqësues nga Banka e Shqipërisë.

Banka e Shqipërisë e zhvilloi këtë aktivitet në vazhdim të diskutimeve të 
takimit me temë “Rritja ekonomike në Shqipëri - nevoja për një model të ri”, 
organizuar në maj të vitit 2010 në Berat. Gjatë këtij aktiviteti, diskutimet u 
përqendruan në analizimin e modeleve të rritjes ekonomike dhe bashkëpunimit 
rajonal, përcaktimin e sfidave kryesore të rajonit, si dhe në ankorat e jashtme 
drejt integrimit në Bashkimin Evropian.

Tryeza i filloi punimet pas nënshkrimit të marrëveshjes së bashkëpunimit 
mes Bankës së Shqipërisë, nga ana e Guvernatorit z. Ardian Fullani dhe 
Universitetit të Oksfordit, nga ana e Prof. Othon Anastasakis.

Objekti i bashkëpunimit mes Bankës së Shqipërisë dhe Universitetit të 
Oksfordit do të jetë kryerja e kërkimeve dhe studimeve mbi ekonominë 
politike në vendin tonë dhe rajonin e Evropës Juglindore. Ky bashkëpunim 
do t’i shërbejë rritjes së kapaciteteve të kërkimit shkencor dhe edukimit, si dy 
parakushte për krijimin e kapaciteteve profesionale për të garantuar suksesin 
e këtyre reformave. Realizimi i këtij objektivi është parashikuar të kryhet brenda 
një harku kohor 3-vjeçar. Universiteti i Oksfordit është një nga institucionet 
akademike më të njohura në botë, me një cilësi të jashtëzakonshme në fushën 
e kërkimit shkencor dhe edukimit.

Në datën 13 shtator 2010, me ftesë të Guvernatorit të Bankës së Shqipërisë 
z. Ardian Fullani, ish-Guvernatori i Bankës Kombëtare të Zvicrës z.Jean-Pierre 
Roth zhvilloi një vizitë zyrtare në Shqipëri. 

Në kuadër të vizitës zyrtare, z.Roth mbajti një leksion me temë “Zvicra: Shteti 
i vogël ishull i parasë”. Leksioni u zhvillua në hollin e Bankës së Shqipërisë, ku 
merrnin pjesë  përfaqësues të saj e drejtues të bankave tregtare.

Në datat 14-15 shtator 2010, me ftesë të Guvernatorit të Bankës së 
Shqipërisë z. Ardian Fullani, Zëvendësguvernatori i Bankës Kombëtare të 
Suedisë (Sveriges Riksbank) z.Lars Nyberg zhvilloi një vizitë zyrtare në Shqipëri.

Gjatë takimit, bisedimet u fokusuan mbi ecurinë e ekonomisë shqiptare, e 
veçanërisht në atë të sistemit bankar.

Kjo është vizita e dytë e z. Nyberg në Shqipëri. Nisma e ndërmarrë pak vite 
më parë nga Banka e Shqipërisë për thellimin e dialogut ndërmjet bankave 
qendrore të rajonit dhe Bankës Qendrore Evropiane ka pasur edhe përkrahjen 
e Bankës së Suedisë. Një nismë e tillë ka ndihmuar këto banka në rrugën e 

Tryezë e rrumbullakët 
e organizuar nga 

Banka e Shqipërisë 
në bashkëpunim me 

Universitetin e Oksfordit

Vizita zyrtare e ish-
Guvernatorit të Bankës 

Kombëtare të Zvicrës

Vizita zyrtare e 
Zëvendësguvernatorit 

të Bankës së Suedisë, z. 
Lars Nyberg
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tyre drejt anëtarësimit në Sistemin Evropian të Bankave Qendrore (SEBQ). 
Banka e Suedisë ka ndihmuar edhe në dhënien e asistencës teknike me qëllim 
përgatitjen e Bankës së Shqipërisë në procesin e përafrimit me SEBQ-në.

Në datën 30 shtator 2010, Guvernatori i Bankës së Shqipërisë z.Ardian 
Fullani zhvilloi një takim rajonal në qytetin e Gjirokastrës me përfaqësues 
të komunitetit, të biznesit, të pushtetit lokal, të sektorit bankar si dhe me 
akademikë të Universitetit ‘Eqerem Çabej’. Gjatë fjalës së mbajtur në këtë 
takim, Guvernatori Fullani vuri theksin në identifikimin e sfidave me të cilat 
përballet ekonomia shqiptare. Identifikimi i tyre do të shërbejë në orientimin e 
drejtimit të debatit për modelin e rritjes ekonomike në të ardhmen.

Në kuadër të angazhimit të Bankës së Shqipërisë për edukimin ekonomik 
dhe financiar, Guvernatori Fullani zhvilloi një takim me nxënës dhe mësues 
të shkollës së mesme të qytetit të Gjirokastrës ‘Asim Zeneli’. I konceptuar në 
formën e një bashkëbisedimi, Guvernatori theksoi rolin e rëndësishëm që 
Banka e Shqipërisë ka në ekonominë e vendit dhe mirëqenien e qytetarëve. 
Gjatë këtij takimi, të pranishmit u njohën edhe me risitë në programin e 
edukimit “Banka Qendrore në jetën e përditshme”, për vitin shkollor 2010-
2011.

Në kuadër të ndërtimit të një dialogu të vazhdueshëm partneriteti midis 
sistemit bankar dhe Bankës së Shqipërisë, në datën 2 nëntor 2010, Banka 
e Shqipërisë organizoi një tryezë të përbashkët diskutimi ku ishin të ftuar 
përfaqësues dhe drejtues nga Shoqata Shqiptare e Bankave si dhe ata të 
sistemit bankar në Shqipëri. 

Në këtë takim u prezantua vlerësimi i Bankës së Shqipërisë për situatën 
financiare në vend, zhvillimet e kësaj periudhe dhe ato që gjykohen si sfida të 
së ardhmes. Analizat e kryera tregojnë se situata financiare e sektorit bankar 
është ndikuar nga përmirësimi i ndjeshëm i situatës së likuiditetit, në kushtet 
e rikthimit të besimit të publikut dhe rritjes së qëndrueshme të depozitave. 
Kreditimi i ekonomisë vazhdon të ndjekë ritme rritjeje të moderuara, duke 
pasqyruar më së shumti probleme që lidhen me kërkesën. 

Gjatë këtij takimi, drejtues të bankave tregtare u njohën me projekt-
paketën e re të masave të propozuara nga Departamenti i Mbikëqyrjes në 
Bankën e Shqipërisë. Projekt-paketa e re e masave synon përmirësimin e 
vazhdueshëm të infrastrukturës së nevojshme për mbështetjen e ekonomisë. 
Një tjetër çështje e rëndësishme që u diskutua gjatë takimit ishte dhe zhvillimi 
i sistemit bankar shqiptar në drejtim të ofrimit të shërbimeve dhe produkteve 
të reja, kryesisht bankingut nëpërmjet internetit dhe telefonit. 

Takim rajonal i 
Guvernatorit të Bankës 
së Shqipërisë z.Ardian 
Fullani në qytetin e 
Gjirokastrës

Tryezë diskutimi e 
Bankës së Shqipërisë 
me sistemin bankar 
dhe Shoqatën 
Shqiptare të Bankave
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Me rastin e mbylljes së vitit, më datë 23 dhjetor 2010, Guvernatori i Bankës 
së Shqipërisë z. Ardian Fullani zhvilloi një takim me gazetarë të njohur të shtypit 
të shkruar dhe medias elektronike, analistë të politikës dhe të ekonomisë, 
drejtues dhe përfaqësues të tjerë të mediave në Shqipëri. Guvernatori vlerësoi 
punën e gazetarëve për kontributin e rëndësishëm që ata kanë dhënë në 
përcjelljen e mesazheve të Bankës së Shqipërisë.

Fillimisht në fjalën e tij, Guvernatori bëri një ekspoze të ekonomisë shqiptare, 
duke theksuar se 2010 ishte një vit i ngarkuar me ngjarje ekonomike dhe media 
ishte gjithmonë e pranishme për të përcjellë lajmin tek publiku. Ai theksoi se 
falë punës së bërë nga Banka e Shqipërisë është bërë e mundur ruajtja dhe 
konsolidimi i stabilitetit makroekonomik të vendit si dhe i qëndrueshmërisë 
financiare të sistemit bankar.

Përveç kontributit të saj në ruajtjen dhe konsolidimin e stabilitetit 
makroekonomik të vendit, Banka e Shqipërisë është përfshirë edhe në 
shumë projekte të tjera të cilat përmbajnë një vlerë të caktuar për shoqërinë 
shqiptare, siç është dhe iniciativa e ndërmarrë nga Banka e Shqipërisë për 
promovimin e trashëgimisë kulturore të vendit. Në këtë kuadër, Guvernatori 
Fullani prezantoi dhe kalendarin e Bankës së Shqipërisë për vitin 2011. Në 
kalendarin e vitit 2011, vëmendja është përqendruar tek urat, të përkthyera 
në një koncept virtual që lidh Bankën e Shqipërisë me publikun.

Gjatë këtij takimi Guvernatori ndau edhe tre çmimet fituese të konkursit të 
hapur “Çmimi i Guvernatorit për Diplomën më të Mirë” për vitin 2010, ku 
vendin e parë e fitoi zj. Lorena Skufi, të dytin zj. Fabiola Hysenbelliu dhe të 
tretin zj. Evisi Kopliku. 

Ky konkurs i dedikohet studentëve shqiptarë të diplomuar gjatë këtij viti, 
brenda dhe jashtë vendit, për punë shkencore në çështje të lidhura me 
ekonomiksin monetar, stabilitetin financiar, integrimin ekonomik të Ballkanit 
në Evropë, veprimtarinë e Bankës së Shqipërisë, sistemin bankar shqiptar dhe 
ekonominë në përgjithësi.

   

Departamenti i Kërkimeve në Bankën e Shqipërisë organizon dy herë në 
muaj të ashtuquajturin “Seminari i të Premtes”. Kjo iniciativë fton nëpunësit 
e Bankës së Shqipërisë, kërkuesit e sferës akademike dhe të institucioneve të 
tjera financiare, kërkimore dhe shkencore, të prezantojnë dhe diskutojnë me 
njëri-tjetrin materialet e tyre kërkimore teorike dhe empirike, me fokus mbi 
rastin e Shqipërisë dhe mbi aplikimin e metodave më të reja kërkimore.

Edhe gjatë periudhës korrik-dhjetor të vitit 2010 në Seminarin e së Premtes 
janë prezantuar një sërë punimesh, si nga përfaqësues të Bankës së Shqipërisë, 
ashtu edhe nga institucionet e tjera. Çështjet kryesore të trajtuara janë fokusuar 
në çështje të stabilitetit financiar dhe monetar, në ato të politikës fiskale si dhe 
në konkurrueshmërinë e ekonomisë shqiptare në terma të produktivitetit të 
punës dhe kostos. 

Takim i Guvernatorit 
të Bankës së Shqipërisë, 

Z. Ardian Fullani, me 
gazetarë, analistë dhe 

drejtues të mediave

Seminari i 
së Premtes
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Tema e parë e prezantuar gjatë gjashtëmujorit të dytë të vitit 2010 është ajo 
me temë: “Stress-Testing mbi rrezikun indirekt të kreditit në Shqipëri, bazuar 
në karakteristikat e bankës“ nga Kliti Ceca (Departamenti i Kërkimeve) dhe 
Hilda Shijaku (Departamenti i Stabilitetit Financiar). Ky material ka për qëllim 
analizimin e reagimit të raportit të kredive

me probleme ndaj rreziqeve të mundshme makroekonomike si për shembull: 
kursi i këmbimit, normat e interesit dhe rritja ekonomike. Vlerësimi është bërë 
me anë të metodës panel data, ku janë përfshirë të dhënat e 10 bankave që 
ushtrojnë aktivitetin e tyre në Shqipëri, gjatë periudhës 2005T01-2009T04. 

“Qeverisja e bankave: Pse është e rëndësishme? Ku qëndron e veçanta 
e saj? Dhe çfarë kuptojmë me të” nga Sonila Bicaku, përfaqësuese e IFC 
(International Finance Cooperation-Europe & Central Asia). Disa nga çështjet 
që u trajtuan në këtë prezantim kishin të bënin me qeverisjen e korporatave 
në përgjithësi, arsyet pse duhet t’i kushtojmë vëmendje qeverisjes së bankave, 
të veçantat dhe problemet që shfaqen gjatë qeverisjes së tyre.

Tema “Marrëveshja e Stabilizim- Asociimit me BE-në. Integrimi tregtar dhe 
implikimet ekonomike” nga Alban Pllaha, Departamenti i Kërkimeve. Çështjet 
e trajtuara në këtë material kishin të bënin me procesin e stabilizim-asociimit 
dhe integrimin rajonal në përgjithësi. Ky material ofroi një këndvështrim mbi 
ekonominë shqiptare gjatë periudhës së tranzicionit, si dhe vlerësoi nivelin 
aktual dhe potencial të tregtisë të vendit tonë me partnerët tanë tregtarë, 
bazuar në vlerësimet empirike të modelit të gravitetit për Shqipërinë. Disa nga 
konkluzionet e nxjerra janë që: integrimi evropian shkakton rritje të

mëtejshme ekonomike, si dhe rezultatet empirike të modelit të gravitetit 
tregojnë se intensifikimi i tregtisë midis vendeve të rajonit dhe Shqipërisë do 
të bëhet me integrimin e mëtejshëm të vendit tonë drejt vendeve të BE-së dhe 
atyre të rajonit.

Një tjetër material i prezantuar në serinë e ‘Seminareve të së Premtes’ 
është ai me temë “Efektet makroekonomike të politikës fiskale: përqasja me 
SVAR” nga Armela Mançellari, Departamenti i Kërkimeve. Qëllimi kryesor 
i këtij materiali është vlerësimi i efekteve të politikës fiskale në Prodhimin 
e Brendshëm Bruto, çmimet dhe normën e interesit në Shqipëri me anë të 
modelit të Vektorëve Autoregresivë Strukturorë, për periudhën 1998T02- 
2009T04. Nga vlerësimet empirike rezultoi që politika fiskale në Shqipëri ka 
efekt të konsiderueshëm në ekonomi, ndërkohë që analiza e multiplikatorëve

të politikës fiskale, konfirmoi se politika e uljes së taksave rezulton si politika 
më stimuluese në ekonomi.

Material tjetër i prezantuar është ai me temë “Faktorët kryesorë 
makroekonomikë në përcaktimin e rrezikut të kredisë: Rasti i Shqipërisë”, nga 
Irini Kalluci dhe Oriela Kodra, Departamenti i Kërkimeve. Qëllimi kryesor i 
këtij materiali është identifikimi i faktorëve kryesorë që përcaktojnë raportin e 
kredisë totale me probleme, ashtu edhe kredinë për biznes dhe për individë. 
Metoda e vlerësimit është Metoda e Katrorëve më të Vegjël dhe përfshin 
periudhën 2002T02-2009T04. Disa nga rezultatet tregojnë që raporti i kredisë 
totale me probleme ndikohet nga norma e interesit të bonove të thesarit, 
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REER, eksportet, agregati M3 dhe nga indeksi i çmimit të konsumit. “Pozicioni 
konkurrues i ekonomisë shqiptare në terma të produktivitetit e të kostos së 
punës” nga Evelina Çeliku dhe Iris Metani, Departamenti i Politikës Monetare. 
Ky material ka për qëllim matjen, njohjen dhe analizimin e produktivitetit 
të punës dhe kostos për njësi të saj, duke marrë parasysh rëndësinë dhe 
implikimet që kanë këta tregues për politikën monetare. Bazuar në analizën 
krahasuese të treguesve relativë të produktivitetit dhe të kostos për njësi ka 
rezultuar se brishtësia dhe mungesa e avantazheve konkurruese të ekonomisë 
sonë vjen nga diferencat e larta të produktivitetit të punës.
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Vendime të politikës monetare 

28 janar 2009 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të ulë me 0.50 pikë 

përqindjeje normën bazë të interesit, në 5.75%.

25 shkurt, 25 mars, 29 prill, 17 maj, 24 qershor, 29 korrik, 26 gusht dhe 
30 shtator 2009

Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 
normën bazë të interesit në 5.75%.

28 tetor 2009
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të ulë me 0.50 pikë 

përqindje normën bazë të interesit, në 5.25%.

25 nëntor dhe 23 dhjetor 2009
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 5.25%.

27 janar, 24 shkurt, 24 mars, 28 prill, 26 maj, 30 qershor 2010 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 5.25%.

28 korrik 2010
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të ulë me 0.25 pikë 

përqindje normën bazë të interesit, në 5.00%.

31 gusht, 29 shtator, 26 tetor, 24 nëntor, 22 dhjetor 2010
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë vendos të mbajë të pandryshuar 

normën bazë të interesit në 5.00%.
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Ngjarjet Juridike, Gjashtëmujori II 2010

POLITIKA MONETARE

Në datën 28.07.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 50 “Deklaratën e Politikës Monetare të Bankës së Shqipërisë 
për gjashtëmujorin e parë të vitit 2010”. Sipas kësaj deklarate, ecuria e 
ekonomisë shqiptare, gjatë këtij gjashtëmujori, mund të konsiderohet pozitive, 
veçanërisht në kontekstin e zhvillimeve të ekonomisë botërore dhe të ecurisë 
së vendeve të rajonit, si dhe në raport me dimensionet e sfidave me të cilat 
ajo u përball. Gjatë periudhës së marrë në analizë, politika jonë monetare 
ka patur një karakter stimulues, duke ruajtur norma të ulëta interesi dhe duke 
injektuar likuiditetin e nevojshëm dhe me afate të përshtatshme maturimi për 
të mbështetur aktivitetin e tregjeve financiare dhe kreditimin e ekonomisë.

Në datën 28.07.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 51 “Për uljen me 0.25 pikë përqindje të normës së interesit të 
marrëveshjeve të riblerjes dhe të anasjella të riblerjes”. Mungesa e presioneve 
inflacioniste në horizontin kohor afatmesëm dhe notat e përmbajtura të 
politikës fiskale kanë krijuar hapësirat për ndjekjen e një politike monetare 
stimuluese, në funksion të mbështetjes së aktivitetit ekonomik. Si rrjedhim, 
Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë uli me 0.25 pikë përqindjeje 
normën bazë të interesit, duke e çuar atë në nivelin 5.00%.

Në datën 26.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 75 “Raportin e politikës monetare për tremujorin e tretë të vitit 
2010”. Në raport vlerësohet se ecuria e ekonomisë shqiptare, gjatë tremujorit 
të tretë, është karakterizuar nga përmirësimi gradual i kërkesës agregate, 
ulja e primeve të rrezikut dhe konsolidimi i stabilitetit makroekonomik. Në 
përputhje me projeksionet e Bankës së Shqipërisë, rritja ekonomike është 
fuqizuar dhe baza e saj duket se është zgjeruar; inflacioni i çmimeve të 
konsumit dhe pritjet për të janë ankoruar afër objektivit të synuar nga Banka 
e Shqipërisë; pozicioni i jashtëm i ekonomisë shqiptare është përmirësuar dhe 
kursi i këmbimit paraqitet më i stabilizuar, ndërkohë që likuiditeti i sistemit 
është rritur dhe normat e interesit kanë ardhur në përgjithësi në rënie. Në 
këto rrethana, Banka e Shqipërisë vlerëson se kushtet monetare në ekonomi 
janë të përshtatshme për të siguruar arritjen e stabilitetit të çmimeve në afat 
të mesëm dhe në të njëjtën kohë, për të mbështetur zhvillimin e mëtejshëm të 
ekonomisë vendase. 
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MBIKËQYRJA BANKARE

Në datën 14.07.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 48 rregulloren “Për administrimin e rrezikut nga pozicionet 
e hapura valutore”. Objekti i kësaj rregulloreje është përcaktimi i rregullave 
dhe kritereve për llogaritjen, raportimin dhe mbikëqyrjen e pozicioneve të 
hapura valutore të bankave, me qëllim administrimin e rrezikut të kursit të 
këmbimit. Subjekte të kësaj rregulloreje janë bankat e licencuara nga Banka 
e Shqipërisë, për të ushtruar veprimtari bankare dhe financiare në Republikën 
e Shqipërisë. Në këtë rregullore, ndër të tjera, përfshihet mënyra e përcaktimit 
të pozicioneve të hapura valutore, kufijtë e lejueshëm dhe administrimi i 
rrezikut që rrjedh prej tyre.

Në datën 14.07.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 49 “Për dhënien e miratimit paraprak për kryerjen e veprimtarisë 
shtesë nga Banka Raiffeisen sh.a.”. Me këtë vendim, Bankës Raiffeisen i jepet 
miratimi paraprak për kryerjen e veprimtarive financiare shtesë të tregtimit për 
llogari të saj ose për llogari të klientëve, qoftë dhe në një këmbim valutor, 
në një treg të vetorganizuar (OTC) të letrave me vlerë të transferueshme, 
instrumente të tjera të negociueshme dhe aktive financiare, pjesëmarrjen në 
emetimin e të gjitha llojeve të letrave me vlerë. Kjo bankë mund të kryejë 
edhe shërbimet këshilluese, ndërmjetëse dhe shërbime të tjera ndihmëse për 
të gjitha veprimtaritë e përfshira në licencën e dhënë nga Banka e Shqipërisë.

Në datën 31.08.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 56 “Për dhënien e miratimit paraprak për kryerjen e veprimtarisë 
shtesë nga Banka Credins sh.a.”. Me këtë vendim, Bankës Credins i jepet 
miratimi për kryerjen e veprimtarisë financiare shtesë të tregtimit për llogari të 
saj ose për llogari të klientëve, qoftë dhe në një këmbim valutor, në një treg 
të vetorganizuar (OTC) ose ndryshe për veprimet me arin.

Në datën 29.09.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 65 “Për disa shtesa dhe ndryshime në rregulloren “Për mbikëqyrjen 
e shoqërive të kursim-kreditit dhe të unioneve të tyre””. Ndryshimet prekin 
nenin 8, që rregullon likuiditetin përmes përcaktimit të kushteve dhe afateve 
që duhet të respektohen nga të gjitha shoqëritë e kursim-kreditit për dhënien 
e kredive. 

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 67 rregulloren “Mbi përmbajtjen e informacionit dhe 
funksionimin e Regjistrit të Kredive në Bankën e Shqipërisë”. Objekti i kësaj 
rregulloreje është përcaktimi i përmbajtjes së informacionit, parimeve dhe 
rregullave për funksionimin e Regjistrit të Kredive në Bankën e Shqipërisë, 
si dhe kushteve dhe kritereve për njohjen dhe përdorimin e informacionit që 
administrohet në të. Nëpërmjet administrimit të Regjistrit të Kredive synohet 
trajtimi i centralizuar dhe shpërndarja e informacionit të regjistruar në të, në 
funksion të ushtrimit të procesit të mbikëqyrjes dhe administrimit optimal të 
rrezikut të kredisë nga subjektet e mbikëqyrura prej Bankës së Shqipërisë. Në 
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rregullore përcaktohet përmbajtja dhe mënyra e përpunimit të të dhënave të 
Regjistrit të Kredive, si dhe mënyra se si ai funksionon.

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 68 udhëzimin “Për procedurën e nxjerrjes së raportit mbi 
kredimarrësin dhe rishikimin e të dhënave që mbahen në Regjistrin e Kredive”. 
Me anë të këtij udhëzimi përcaktohet procedura për nxjerrjen e raportit mbi 
kredimarrësin dhe rishikimin e të dhënave që mbahen në Regjistrin e Kredive. 
Udhëzimi rregullon nxjerrjen e raportit për kredimarrësin me kërkesën e tij apo 
të subjekteve të tjera, të njohura si kërkues nga kjo rregullore, dokumentacionin 
shoqërues të nevojshëm, si dhe të gjitha etapat e këtij procesi dhe të atij të 
rishikimit të të dhënave.

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 69 “Tarifat e përdorimit të informacionit që mbahet në 
Regjistrin e Kredive të Bankës së Shqipërisë”. Me këtë vendim përcaktohet 
tarifa për kërkim të suksesshëm nga bankat, tarifa për kërkim të suksesshëm 
nga subjektet financiare jobanka dhe unionet e shoqërive të kursim-kreditit, si 
dhe tarifa për kërkesë nga subjekti i regjistrimit. 

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 71 Dokumentin “Për misionin e mbikëqyrjes”. Sipas këtij 
dokumenti, misioni i mbikëqyrjes së kryer nga Banka e Shqipërisë është të 
sigurojë veprimtari të shëndoshë bankare, duke hartuar e zbatuar politika 
dhe një kuadër rregullator të përshtatshëm; të ndikojë në stabilitetin e 
sistemit bankar e më gjerë; të nxisë disiplinën e tregut dhe zhvillimin e një 
konkurrence të ndershme në subjektet e mbikëqyrura. Banka e Shqipërisë 
përmbush funksionin e saj mbikëqyrës përmes ndërtimit dhe përmirësimit të 
vazhdueshëm të kuadrit rregullativ, rregullimit të hyrjes në treg të bankave 
potenciale, si dhe ndjekjes së vazhdueshme të një procesi mbikëqyrës efektiv 
dhe proaktiv. 

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 72 “Për dhënien e miratimit paraprak për kryerjen e veprimtarive 
shtesë nga Banka Kombëtare Tregtare sh.a.”. Pas miratimit të këtij vendimi, 
Banka Kombëtare Tregtare mund të kryejë një sërë veprimtarish si: factoringu 
dhe financimi i transaksioneve tregtare, tregtimi për llogari të saj ose për 
llogari të klientëve, në një treg të vetorganizuar (OTC) të letrave me vlerë të 
trasferueshme, instrumente të tjera të negociueshme dhe aktiveve financiare, 
ndërmjetësim për një sërë transaksionesh monetare, etj.

Në datën 22.12.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
miratoi vendimin nr. 88 “Për disa shtesa dhe ndryshime në rregulloren “Për 
administrimin e rrezikut nga ekspozimet e mëdha të bankave””. Ndryshimet 
prekin nenet që rregullojnë llojet e kolateralit, kufizimet maksimale të 
lejueshme të ekspozimit të madh, respektimin e këtyre kufizimeve dhe kërkesat 
monitoruese e mbikëqyrëse. 

Në datën 22.12.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
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miratoi vendimin nr. 89 “Për disa ndryshime në rregulloren “Për raportin e 
mjaftueshmërisë së kapitalit”. Ndryshimet lidhen me nenin 12 të rregullores 
në fjalë, në të cilin përcaktohet që lista e vendeve anëtare të OECD, është 
lista më e fundit e publikuar nga kjo organizatë në faqen e saj zyrtare të 
internetit. 

Në datën 22.12.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 90 “Për një ndryshim në rregulloren “Për administrimin e rrezikut 
në veprimtarinë e subjekteve financiare jobanka”. Ndryshimi prek nenin 23 
të rregullores në fjalë, në të cilin përcaktohet që lista e vendeve anëtare të 
OECD, është lista më e fundit e publikuar nga kjo organizatë në faqen e saj 
zyrtare të internetit. 

STABILITETI FINANCIAR

Në datën 13.10.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
me vendimin nr. 74 “Raportin e Stabilitetit Financiar për gjashtëmujorin e parë 
të vitit 2010”. Sipas këtij raporti, gjendja financiare e sistemit financiar dhe e 
sektorit bankar, gjatë kësaj periudhe, ka mbetur e qëndrueshme, ndërkohë që 
kapitalizimi dhe likuiditeti në veprimtarinë financiare paraqitet i mirë. Faktorët 
pozitivë kryesorë përfshijnë uljen e deficitit buxhetor dhe të atij tregtar, 
qëndrueshmërinë e kursit të këmbimit, presionet e moderuara inflacioniste, si 
dhe rënien e normave të interesit. Likuiditeti në tregun ndërbankar ka qenë i 
përshtatshëm për plotësimin e kërkesave afatshkurtra të bankave tregtare dhe 
tregu financiar ka funksionuar normalisht. Megjithatë, ritheksohet nevoja e 
monitorimit të vazhdueshëm e të kujdesshëm, nga ana e bankave, të ecurisë 
së cilësisë së kredive dhe e krijimit në kohën e duhur të fondeve përkatëse 
rezervë.

EMISIONI

Në datën 31.08.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 62 “Për tërheqjen nga qarkullimi të kartëmonedhave me kurs 
ligjor”. Me këtë vendim miratohet tërheqja nga qarkullimi i kartëmonedhës 
me prerje 1000 lekë, emetim i viteve 1992, 1994, 1995, 1996, me imazhin 
e Skënderbeut. Këto kartëmonedha do të kenë kurs ligjor, deri në datën 
31.03.2011. Ato do të mblidhen për këmbim kundrejt pagesës së vlerës 
fillestare të emetimit, me kartëmonedha dhe monedha të tjera në qarkullim, 
deri në datën 31.12.2013.

Në datën 13.12.2010, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë miratoi 
vendimin nr. 84 “Për rishtypjen e monedhës metalike shqiptare me kurs ligjor, 
me prerje 5 lekë”. Me këtë vendim miratohet rishtypja e monedhës metalike 
shqiptare 5 lekë, me kurs ligjor, shtypur në vitin 1995 dhe rishtypur në vitin 
2000. Në trupin e monedhës do të shtypet viti i emetimit 2011.
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POLITIKA EKONOMIKE 

Në datën 15.07.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10303 “Për krijimin dhe mënyrën e organizimit e të funksionimit të Agjencisë 
Shqiptare të Zhvillimit të Investimit”. Sipas këtij vendimi, veprimtaria e Agjencisë 
Shqiptare të Zhvillimit të Investimit do të përqendrohet në mbështetjen dhe 
lehtësimin e investimeve të drejtpërdrejta në Shqipëri, nëpërmjet identifikimit e 
promovimit të mundësive për investime, duke i ofruar shërbime dhe mbështetje 
investitorëve ekzistues apo atyre potencialë. Ajo do të angazhohet në rritjen 
e aftësisë konkurruese të ndërmarrjeve të vogla e të mesme dhe nxitjen e 
eksporteve të mallrave dhe shërbimeve. 

Në datën 15.07.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10304 “Për sektorin minerar në Republikën e Shqipërisë”. Nëpërmjet këtij ligji 
përcaktohen rregullat për zhvillimin e veprimtarive minerare e postminerare 
në Republikën e Shqipërisë, nëpërmjet sigurimit të transparencës dhe të 
konkurrencës së lirë në zhvillimin e kësaj veprimtarie, për rritjen maksimale të 
përfitimit publik nga veprimtaria minerare dhe mbrojtjen e mjedisit e shëndetit 
publik nga rreziku minerar dhe ai i mbetjeve të industrisë minerare. 

Në datën 23.07.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 591 “Për 
disiplinimin e përdorimit të fondeve buxhetore”. Me këtë vendim përcaktohen 
masat që do të merren për disiplinimin e shpenzimeve për vitin 2010, të tilla 
si: mosshpërndarja e fondit të veçantë të planifikuar për shpërblime e për 
veprimtari social-kulturore, bllokimi i fondeve të miratuara për trajnime jashtë 
vendit për nëpunësit e njësive të qeverisjes për vitin 2010, bllokimi i fondeve 
buxhetore që i nënshtrohen procedurave të prokurimit publik që rezultojnë të 
paprokuruara, etj. 

Në datën 28.07.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 588 
“Për miratimin e kuadrit makroekonomik të treguesve makroekonomikë dhe 
fiskalë, të rishikuar, dhe të tavaneve përfundimtare të programit buxhetor 
afatmesëm, 2011-2013”. Kështu, ky kuadër parashikon një rritje reale të 
PBB-së prej 4.1% për vitin 2010, dhe prej 6,2% për vitin 2013. 

Në datën 28.07.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 648 “Për 
avokatin e tatimpaguesit”. Ky vendim ka për qëllim të rregullojë strukturën, 
autoritetin, funksionet e Avokatit të Tatimpaguesit, si dhe marrëdhëniet e tij me 
strukturat e tjera. Sipas vendimit, funksioni kryesor i Avokatit të Tatimpaguesit 
është garantimi i mbrojtjes dhe sigurimit të të drejtave të tatimpaguesve, si 
dhe përhapja e informacionit për të drejtat dhe edukimin e tyre. Avokati i 
Tatimpaguesit emërohet nga Ministri i Financave me propozim të Drejtorit të 
Përgjithshëm të Tatimeve dhe varet drejtpërdrejt nga ky i fundit. 

Në datën 28.07.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 636 “Për 
miratimin e dokumentit të Programit Buxhetor Afatmesëm”. Programi Buxhetor 
Afatmesëm është një instrument operacional për menaxhimin e shpenzimeve 
publike dhe një komponent kyç i Sistemit të Planifikimit të Integruar. Qëllimi 
kryesor i tij është, inkurajimi i efektivitetit, eficiencës dhe ekonomisë në kryerjen 
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e shpenzimeve publike, zgjerimi i vizionit të procesit buxhetor duke siguruar 
që programet e shpenzimeve të planifikohen në një periudhë afatmesme 
(3-vjeçare). 

Në datën 18.08.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 697 “Për 
caktimin e nivelit bazë të së ardhurës nga papunësia”. Me miratimin e këtij 
vendimi, niveli bazë i së ardhurës nga papunësia do të jetë 6 565 (gjashtë mijë 
e pesëqind e gjashtëdhjetë e pesë) lekë në muaj. Efektet financiare, që rrjedhin 
nga zbatimi i këtij vendimi, do të përballohen nga fondet e parashikuara në 
buxhetin e vitit 2010, miratuar për Ministrinë e Punës, Çështjeve Sociale dhe 
Shanseve të Barabarta.

Në datën 25.08.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 702 
“Për miratimin në parim të marrëveshjes ndërmjet Republikës së Shqipërisë 
dhe shtetit të Emirateve të Bashkuara Arabe, për bashkëpunimin ekonomik, 
tregtar dhe teknik”. Kjo marrëveshje është shprehje e dëshirës së palëve 
nënshkruese për të forcuar marrëdhënien e tyre, kryesisht në sferat ekonomike 
dhe tregtare, duke përfshirë edhe industrinë, bujqësinë, transportin. Për 
zbatimin e bashkëpunimit, palët do të inkurajojnë institucionet përkatëse të 
specializuara dhe personat fizikë të autorizuar për të parë mundësitë e zbatimit 
të projekteve në fushat e bashkëpunimit, duke përfshirë mjetet e financimit të 
këtyre projekteve. 

Në datën 25.08.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 713 “Për 
përcaktimin e rregullave për kushtet e procedurat për dhënien e lejeve për 
ndërtimin dhe përdorimin e tubacioneve e të infrastrukturës së sistemeve të 
gazit natyror”. Me anë të këtij vendimi përcaktohen rregullat, procedurat 
dhe kriteret për aplikimin, vlerësimin dhe dhënien e një leje për ndërtimin e 
përdorimin e tubacioneve dhe të infrastrukturës përkatëse, për transmetimin 
e shpërndarjen e gazit natyror. Vendimi rregullon gjithashtu edhe lidhjen e 
sistemit shqiptar të gazit natyror me sistemet fqinje, të instalimeve të gazit 
natyror të lëngëzuar (GNL-së), të depozitave nëntokësore të gazit natyror, si 
dhe të linjave direkte. 

Në datën 25.08.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 717 “Për 
miratimin, në parim, të marrëveshjes “Për krijimin e Akademisë Ndërkombëtare 
Antikorrupsion, si organizatë ndërkombëtare”. Qëllimi i kësaj akademie është 
promovimi i parandalimit dhe luftës së efektshme kundër korrupsionit, përmes 
sigurimit të edukimit antikorrupsion, lehtësimit të kërkimeve dhe të asistencës 
teknike duke nxitur bashkëpunimin ndërkombëtar në këtë fushë. 

Në datën 01.09.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 760 “Për 
miratimin e strategjisë kombëtare të pronësisë intelektuale dhe industriale, 
2010-2015”. Periudha që mbulohet nga kjo strategji kushtëzohet nga situata 
aktuale në fushën e pronësisë intelektuale, e cila kërkon masa të shpejta, 
por komplekse, në mënyrë që të reformohet me efikasitet pothuajse i gjithë 
sistemi, me përjashtim të pjesëve kryesore të kuadrit ligjor që konsiderohet se 
janë pothuajse të harmonizuara me Acquis të BE-së. Strategjia është bazuar 
në eksperiencën çeke, të mbështetur nga një studim afatgjatë dhe i thellë të 
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situatës në fushën e pronësisë intelektuale në vende të tjera evropiane, në 
marrëveshje me partnerët shqiptarë. 

Në datën 07.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin 
nr. 10311 “Për ratifikimin e kontratës financiare ndërmjet Republikës së 
Shqipërisë dhe Bankës Evropiane të Investimeve (BEI) për financimin e projektit 
të rrugëve dytësore dhe lokale”. Me anë të kësaj marrëveshjeje, huadhënësi 
akordon një hua prej 50000000 (pesëdhjetë milionë) eurosh për realizimin 
e projektit të rrugëve dytësore që është pjesë e një programi në vazhdim për 
rehabilitimin e rrugëve dytësore dhe lokale. Ky projekt do të mbulojë afërsisht 
500 km rrugë sekondare dhe lokale. 

Në datën 07.09.2010, Ministri i Financave miratoi udhëzimin nr. 30 “Për 
zbatimin e ligjit nr. 10270, datë 22.4.2010 “Për të drejtën e privatizimit 
të truallit shtetëror në përdorim dhe për taksën mbi të drejtën e përdorimit 
të tij”. Ky udhëzim përcakton rregullat dhe procedurat që duhet të ndiqen 
për shlyerjen e detyrimit për pagimin e taksës mbi të drejtën e përdorimit të 
truallit shtetëror. Detyrimi do të paguhet nga individët që kanë në përdorim, 
trojet e paprivatizuara të ndërtesave të privatizuara nga shtetasit, trojet e 
paprivatizuara të ndërtesave të shitura nga ndërmarrjet shtetërore dhe trojet 
e paprivatizuara, mbi të cilat janë ndërtuar ndërtesa, mbi bazën e lejeve të 
ndërtimit, të lëshuara nga komitetet pluraliste të këshillave.

Në datën 08.09.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 796 “Për 
disa shtesa dhe ndryshime në vendimin nr. 787, datë 14.12.2005 të Këshillit 
të Ministrave “Për përcaktimin e kritereve, të procedurave dhe të masës së 
ndihmës ekonomike”. Ndryshimet përcaktojnë procedurat dhe kushtet që 
duhen plotësuar për përfshirjen në skemat e ndihmës ekonomike të viktimave 
të trafikimit, pas daljes nga institucionet e përkujdesit shoqëror deri në çastin 
e punësimit të tyre. Masa e ndihmës ekonomike për viktimat e trafikimit do të 
jetë 3000 (tre mijë) lekë në muaj. 

Në datën 16.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin 
nr. 10313 “Për ratifikimin e “Marrëveshjes “ISTISNA’A” dhe marrëveshjes 
së agjencisë “ISTISNA’A” ndërmjet Këshillit të Ministrave të Republikës së 
Shqipërisë dhe Bankës Islamike për Zhvillim (IDB) për projektin “Rindërtimi 
i rrugëve dytësore dhe lokale”. Përmes kësaj marrëveshjeje, Banka Islamike 
për Zhvillim ka rënë dakord të kryejë punimet për rindërtimin e rreth 173 km 
rrugë dytësore dhe lokale kundrejt një shume totale që nuk kalon 30000000 
USD (tridhjetë milionë dollarë amerikanë) që do të paguhet nga Këshilli i 
Ministrave brenda 11 (njëmbëdhjetë) vjetësh pas periudhës së maturimit prej 
4 (katër) vjetësh.

Në datën 16.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10316 “Për disa shtesa në ligjin nr. 7764, datë 2.11.1993 “Për investimet 
e huaja”. Me anë të këtyre shtesave përcaktohen kushtet dhe procedurat që 
duhet të ndiqen për mbrojtjen e posaçme shtetërore të investimeve të huaja, 
përmbajtjen e tyre, afatet e shqyrtimit të kërkesës për mbrojtje të veçantë dhe 
mbulimi i shpenzimeve.
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Në datën 16.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10317 “Për disa shtesa dhe ndryshime në ligjin nr. 9121, datë 28.7.2003 
“Për mbrojtjen e konkurrencës”, të ndryshuar”. Shtesat dhe ndryshimet prekin 
një sërë nenesh të ligjit, të cilat rregullojnë marrëveshjet midis dy apo më 
shumë ndërmarrjeve dhe fuqitë ekonomike me pozitë dominuese në treg. 
Kështu, përcaktime të mëtejshme bëhen mbi përqendrimet e ndërmarrjeve 
dhe kontrollin e tyre, abuzimet me pozitën dominuese, hetimet paraprake dhe 
të thelluara në ekonomi, etj. 

Në datën 16.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10318 “Për disa ndryshime dhe shtesa në ligjin nr. 9720, datë 23.4.2007 
“Për auditimin e brendshëm në sektorin publik”. Me këtë ligj, ndër të tjera, 
ndryshon emërtimi i Drejtorisë së Përgjithshme të Auditimit, i cili do të jetë 
“Njësia Qendrore e Harmonizimit për Auditimin e Brendshëm”, si dhe objektivi 
i auditimit, që me këtë ligj parashikohet të jetë kryerja e auditimit të brendshëm 
të të gjitha strukturave, programeve, veprimtarive dhe proceseve, si dhe të 
njësive shpenzuese të nivelit më të ulët brenda njësive publike, përfshirë edhe 
auditimin e njësive që shpenzojnë burimet e Bashkimit Evropian. 

Në datën 23.09.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin 
nr. 10320 “Për ratifikimin e “Marrëveshjes së huasë ndërmjet Këshillit të 
Ministrave të Republikës së Shqipërisë dhe Bankës Islamike për Zhvillim (IDB) 
për pjesëmarrjen në financimin e projektit të rindërtimit të rrugëve dytësore 
dhe lokale”. Përmes kësaj marrëveshjeje, Banka Islamike për Zhvillim i ofron 
Këshillit të Ministrave një shumë që nuk i kalon 10000000 (dhjetë milionë) 
USD, që do të shlyhen brenda një periudhe 25-vjeçare. Huaja do të përdoret 
për realizimin e projektit që synon përmirësimin e kushteve të jetesës dhe 
zbutjen e varfërisë për banorët e zonave të largëta, duke lidhur qendrat e 
popullsisë rurale e duke u siguruar atyre akses në shërbimet bazë.

Në datën 24.09.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 775 “Për 
administrimin e financimeve të huaja në Republikën e Shqipërisë” . Objekt i 
këtij vendimi është sigurimi dhe administrimi i financimeve të huaja, si pjesë 
përbërëse dhe e raportuar në sistemin buxhetor të Republikës së Shqipërisë. 
Sipas këtij vendimi, financime të huaja janë të gjitha huat, kreditë dhe 
grantet që merr Këshilli i Ministrave i Republikës së Shqipërisë dhe Republika 
e Shqipërisë nga shtetet e huaja, organizmat ndërkombëtarë, institucionet 
financiare ndërkombëtare, bankat e huaja, organizatat joqeveritare. 

Në datën 28.09.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 764 
“Për miratimin, në parim, të një marrëveshjeje ndihme, ndërmjet Këshillit të 
Ministrave të Republikës së Shqipërisë dhe Qeverisë së Shteteve të Bashkuara 
të Amerikës “Për qeverisjen me drejtësi dhe në mënyrë demokratike e për 
investimin në njerëz e rritjen ekonomike”. Qëllimi i kësaj marrëveshjeje të 
grantit është vendosja e një mirëkuptimi ndërmjet palëve të përmendura në 
lidhje me plotësimin e objektivave funksionalë që të çohen përpara qeverisja 
me drejtësi dhe në mënyrë demokratike dhe mbështetjen transformimin 
e Shqipërisë në një demokraci të qëndrueshme sociale dhe ekonomike. 
Objektivat do të përmbushen përmes zbatimit të aktiviteteve që do të 
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financohen nga kontributi prej 75000000 ( shtatëdhjetë e pesë milionë) USD, 
nën katër fushat e programit: shëndetësi; shtet ligjor; qeverisje e mirë; si dhe 
rritja e sektorit privat, etj.

Në datën 14.10.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin 
nr. 10335 “Për ratifikimin e “Marrëveshjes së financimit ndërmjet Këshillit 
të Ministrave të Republikës së Shqipërisë dhe Komisionit të Komuniteteve 
Evropiane “Për programin e financimit të pjesëmarrjes së Shqipërisë në 
programet transnacionale ERDF të objektivit të bashkëpunimit territorial 
evropian “Evropa Juglindore dhe Mesdheu” të Instrumentit të Ndihmës së 
Paraaderimit (IPA), komponenti i bashkëpunimit ndërkufitar për vitin 2009”. 
Qëllimi i programit të financuar në bazë të kësaj marrëveshjeje është të 
mbështesë pjesëmarrjen e partnerëve të vendeve kandidate apo kandidate 
potenciale në aktivitetet e bashkëpunimit transnacional me partnerët nga 
vendet anëtare, si dhe familjarizimin e tyre me programet e bashkëpunimit 
territorial të fondeve strukturore të BE-së. 

Në datën 21.10.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 852 “Për 
mënyrën e organizimit dhe të funksionimit të Agjencisë së Mbikëqyrjes së 
Falimentimit”. Sipas këtij vendimi Agjencia e Mbikëqyrjes së Falimentimit 
është person juridik, publik, në varësi të Ministrit të Drejtësisë. Ajo do të jetë 
organi kompetent shtetëror për mbikëqyrjen e veprimtarisë së administratorëve 
të falimentimit dhe për kontrollin e zbatimit të legjislacionit të falimentimit. 
Agjencia financohet nga Buxheti i Shtetit, si dhe nga të ardhurat nga tarifat e 
realizuara nga veprimtaria e saj, etj.

Në datën 21.10.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10338 “Për ratifikimin e “Marrëveshjes ndërmjet Republikës së Shqipërisë dhe 
Mbretërisë së Spanjës për shmangien e tatimit të dyfishtë dhe parandalimin 
e evazionit fiskal, në lidhje me tatimin mbi të ardhurat”. Kjo Marrëveshje 
do të zbatohet për persona, të cilët janë rezidentë të një ose të dy shteteve 
kontraktuese. Ajo vepron mbi tatimet mbi të ardhurat, të vëna në emër të një 
shteti kontraktues, nënndarjeve të tij politike apo të autoriteteve të tij lokale, 
pavarësisht nga mënyra në të cilën ato vilen. Do të konsiderohen tatime mbi 
të ardhurat të gjitha tatimet e vëna mbi të ardhurat në tërësi ose elemente 
të të ardhurave, duke përfshirë tatimet mbi fitimet nga tjetërsimi i pasurisë së 
luajtshme ose të paluajtshme, tatimet mbi shumat e plota të pagave ose rrogave 
të paguara nga ndërmarrjet, si dhe tatimet mbi vlerësimin e kapitalit, etj.

Në datën 27.10.2010, Ministri i Ekonomisë, Tregtisë dhe Energjetikës 
miratoi udhëzimin nr. 721 “Për kriteret e organizimit dhe drejtimit të qendrave 
të këshillimit të konsumatorëve”. Qëllimi i udhëzimit është përcaktimi i kritereve 
për organizimin dhe drejtimin e qendrave për këshillimin e konsumatorëve nga 
shoqatat e konsumatorëve. Kështu, qendrat e këshillimit të konsumatorëve 
duhet të jenë kompetente për të dhënë këshilla mbi çështje të lidhura me 
konsumatorët, të tilla si: mbrojtjen e interesave ekonomike të konsumatorëve 
në lidhje me informacionin mbi mallrat dhe shërbimet, etiketimin, treguesit 
e çmimeve, garancinë, praktikat e padrejta tregtare, kushtet e padrejta 
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të kontratave, publicitetet çorientuese, shërbimet financiare dhe kreditë 
konsumatore, etj. 

Në datën 28.10.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10342 “Për miratimin e buxhetit faktik të shtetit të vitit 2009”. Sipas këtij ligji, 
të ardhurat e Buxhetit të Shtetit për vitin 2009 kanë qenë 249 169 milionë 
lekë,  ndërsa  shpenzimet 319 903 milionë lekë, me një deficit buxhetor prej 
80883 milionë lekësh. 

Në datën 28.10.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10343 “Për disa shtesa dhe ndryshime në ligjin nr. 8438, datë 28.12.1998 
“Për tatimin mbi të ardhurat”. Miratimi i këtij ligji sjell disa ndryshime, të cilat 
kanë të bëjnë kryesisht me rregullimin e të dhënave për të ardhurat bruto, 
deklaratën tatimore vjetore të të ardhurave dhe dokumentacioneve të tjera 
shtesë.

Në datën 04.11.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10346 “Për disa shtesa dhe ndryshime në ligjin nr. 9874, datë 14.2.2008 
“Për ankandin publik”. Nëpërmjet këtyre ndryshimeve bëhet riorganizimi i 
detyrave të Agjencisë së Prokurimit Publik dhe Komisionit të Prokurimit Publik. 
Kështu, Agjencia do të kryejë mbikëqyrjen e zbatimit të procedurave të 
shitjes me ankand, ndërsa Komisioni është organi kompetent për shqyrtimin 
administrativ të ankesave të ofertuesve ndaj procedurave të ankandit apo 
vendimeve për përjashtim prej tij. 

Në datën 05.11.2010, Ministri i Financave miratoi udhëzimin nr. 37 “Për 
funksionet, përgjegjësitë dhe procedurat që do të zbatohen nga Avokati 
i Tatimpaguesve dhe procedurat që do të ndiqen nga tatimpaguesit”. 
Rregullimet e përshkruara në këtë udhëzim, synojnë të japin, në mënyrë të qartë 
të detajuar, rolin, përgjegjësitë, kompetencat dhe procedurat administrative 
që duhen ndjekur nga Drejtoria e Avokatit të Tatimpaguesve. Avokati i 
Tatimpaguesve ka si mision mbrojtjen e të drejtave të tatimpaguesit, nëpërmjet 
shqyrtimit të çdo ankese e kërkese të kualifikuar që bëhet nga tatimpaguesit 
apo përfaqësues të tatimpaguesve. Ky mision realizohet kryesisht nëpërmjet 
kompetencës së tij për urdhërimin e kryerjes së verifikimeve apo hetimeve nga 
drejtoritë rajonale tatimore dhe/ose nga drejtoritë funksionale të Drejtorisë së 
Përgjithshme të Tatimeve, si edhe nëpërmjet kompetencave këshillimore tek 
autoritetet kompetente për zgjidhjen e problemeve të tatimpaguesve. 

Në datën 18.11.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10354 “Për disa ndryshime dhe shtesa në ligjin nr. 9632, datë 30.10.2006 
“Për sistemin e taksave vendore”. Ndryshimet lidhen kryesisht me detyrimin 
që kanë bizneset për instalimin e pajisjeve fiskale dhe kushtet që duhen 
plotësuar për të përfituar nga rimbursimi i pagesës së kasës, deri në shumën 
44 000 (dyzet e katër mijë) lekë. Ndërkohë, bizneset që operojnë në fushën 
e transportit e që kanë detyrimin të pajisen me taksimetër, mund të përfitojnë 
nga rimbursimi i pagesës së kryer për blerjen e tij, deri në shumën 30000 
(tridhjetë mijë) lekë. 
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Në datën 01.12.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 971 “Për 
dhënie fondi për përballimin e situatës emergjente, të krijuar në qarkun e 
Shkodrës, si pasojë e përmbytjeve natyrore”. Me këtë vendim u miratua fondi 
deri në kufirin prej 300 000 000 (treqind milionë) lekësh, për t’u përdorur 
nga Ministria e Brendshme, në programin buxhetor “Emergjenca civile”, 
për përballimin e situatës emergjente, të krijuar nga përmbytjet natyrore. 
Gjithashtu u caktuan që njësitë vendore të qarkut të Shkodrës,në situatë 
emergjente dhe objekti i përdorimit të këtij fondi, do të përcaktohen nga 
Komiteti Ndërministror i Emergjencës Civile. 

Në datën 02.12.2010, Kuvendi i Republikës së Shqipërisë miratoi ligjin nr. 
10355 “Për buxhetin e vitit 2011”. Sipas ligjit të miratuar, të ardhurat gjatë 
vitit 2011 parashikohen të jenë 362 223 milionë lekë, shpenzimet 409 035 
milionë lekë, ndërsa deficiti 46 812 milionë lekë. 

Në datën 09.12.2010, Këshilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 989 “Për 
krijimin dhe mënyrën e përdorimit të fondit të emergjencave civile në qarkun 
e Shkodrës, për të përballuar situatën e shkaktuar nga përmbytjet natyrore”. 
Në bazë të këtij vendimi, fondi financiar për emergjencat civile në qarkun e 
Shkodrës, do të përfshijë shumën 300000000 (treqind milionë) lekë, nga 
Korporata Elektroenergjetike Shqiptare (KESH); donacionet monetare, të 
mbledhura nga llogaritë bankare, të çelura për këtë qëllim; ndihmat materiale 
në natyrë nga donacionet. Këto fonde do të përdoren vetëm me vendim të 
Komitetit Ndërministror të Emergjencave Civile dhe pagesat autorizohen nga 
prefekti i qarkut të Shkodrës. 
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DREJTIMI I BANKëS Së SHQIPËRISË,
31 DHJETOR 2010

KËSHILLI MBIKËQYRËS
ARDIAN FULLANI			  Kryetar 
FATOS IBRAHIMI			  Zëvendëskryetar 
TEFTA ÇUÇI 			   Anëtare 
LIMOS MALAJ 			   Anëtar 
KSENOFON KRISAFI 		  Anëtar 
ADRIAN CIVICI	  		  Anëtar 
Arjan Kadareja		  Anëtar 
Halit Xhafa	  		  Anëtar
Benet Beci	  		  Anëtar

GUVERNATORI

ARDIAN FULLANI 

kabineti i GUVERNATORIt

GENC MAMANI

Drejtues për Koordinimin pranë Kabinetit të Guvernatorit

GramoZ Kolasi

ZËVENDËSGUVERNATORËT

FATOS IBRAHIMI 		  Zëvendësguvernator i Parë 

INSPEKTORI I PËRGJITHSHËM

TEUTA BALETA 

DEPARTAMENTET DHE NJËSITË E TJERA 

DEPARTAMENTI I BURIMEVE NJERËZORE			   Roden Pajaj
DEPARTAMENTI I POLITIKËS MONETARE			   Erald Themeli
DEPARTAMENTI I KËRKIMEVE				    Altin Tanku  
DEPARTAMENTI I OPERACIONEVE MONETARE 		  Marjan Gjermeni
DEPARTAMENTI I MBIKËQYRJES				    Indrit Banka
DEPARTAMENTI I STABILITETIT FINANCIAR 		  Klodion Shehu
DEPARTAMENTI I TEKNOLOGJISË SË INFORMACIONIT 	 Xhilda Kanini
DEPARTAMENTI I STATISTIKËS 				    Diana Shtylla
DEPARTAMENTI I EMISIONIT 				    Valer Miho 
DEPARTAMENTI I KONTABILITETIT DHE FINANCËS 	 Vakant
DEPARTAMENTI I SISTEMEVE TË PAGESAVE 		  Dashmir Halilaj
DEPARTAMENTI JURIDIK 					    Toni Gogu
DEPARTAMENTI I KONTROLLIT 				    Teuta Baleta
DEPARTAMENTI I MARRËDHËNIEVE ME JASHTË,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE I KOMUNIKIMIT 		  Oneda Andoni
DEPARTAMENTI I ADMINISTRIMIT 			   Agron Skënderaga
DEPARTAMENTI I SIGURIMIT DHE MBROJTJES		  Eduard Sinani

DEGËT 
Shkodër 		  Ermira Istrefi 
Elbasan 			  Valentina Dedja 
Gjirokastër 		  Anila Thomaj
Korçë 			   Liljana Zjarri 
Lushnje 			  Shpresa Meço
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LISTA E SUBJEKTEVE TË LICENCUARA NGA BANKA E 
SHQIPËRISË, 31 DHJETOR 2010

BANKA DHE DEGË TË BANKAVE TË HUAJA

1. BANKA RAIFFEISEN SH.A.
Licenca nr. 2/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 163, datë 
11.12.1998. 
Certifikata nr. 2 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Christian CANACARIS 
Adresa: 	 Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2274 910
Faks: 	 +355 4 2275 599
E – mail: 	 info@raiffeisen.al
Website: 	 www.raiffeisen.al	

2. BANKA E BASHKUAR E SHQIPËRISË SH.A. 
Licenca nr. 3/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 165, datë 
11.12.1998. 
Certifikata nr. 3 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Hikmet GÜLER
Adresa: 	 Rruga “Durrësit”, sheshi “Rilindja” (Zogu i Zi), Godina Teknoprojekt, 

P.O. BOX 128, Tiranë.
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, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 164, datë 
11.12.1998.
Certifikata nr. 4 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Libero CATALANO
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Ndërtesa Kullat Binjake, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2280 555
Faks: 	 +355 4 2280 356
E – mail: 	 info@bisbanca.com 
Website: 	 www.bisbanca.com

4. BANKA KOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca nr. 6/1998, datë 11.01.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 162, datë 
11.01.1999.
Certifikata nr. 5 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Seyhan PENCAPLIGIL
Adresa: 	 Bulevardi “Zhan D’Ark”, Tiranë. 
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, datë 12.09.1996.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
12.09.1996.
Certifikata nr. 6 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Dimitrios SANTIXIS
Adresa: 	 Rruga “Dëshmorët e 4 Shkurtit”, PO BOX 2400/1, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2269 616 / 7 / 8, +355 4 2233 441 / 42 / 43 / 44 / 45 

/ 46 / 47
Faks: 	 +355 4 2233 417 / 2369 707
E – mail: 	 info@tiranabank.al
Website: 	 www.tiranabank.al

6. DEGA E BANKËS KOMBËTARE TË GREQISË, TIRANË
Licenca nr. 08, datë 25.11.1996.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 4, datë 
14.03.1996.
Certifikata nr. 7 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Ioannis KOUGIONAS
Adresa: 	 Rruga e Durrësit, Godina Comfort, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2274 802 / 2274 822
Faks: 	 +355 4 2233 613
E – mail: 	 nbgalbania@icc-al.org
Website: 	 -

7. BANKA NDËRKOMBËTARE TREGTARE SH.A.
Licenca nr. 09, datë 20.02.1997.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 9, datë 
30.04.1996.
Certifikata nr. 8 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Mahendra Singh RAWAT
Adresa:	 Qendra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tiranë.
Telefon:	 +355 4 2254 372 / 2256 254 
Faks:	 +355 4 2254 368
E – mail: 	 info@icbank-albania.com
Website: 	 - 

8. DEGA E BANKËS ALPHA – ALBANIA 
Licenca nr. 10, datë 07.01.1998.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 01/03/96, 
datë 27.12.1997.
Certifikata nr. 9 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Andreas GALATOULAS
Adresa: 	 Rruga “Kavajës”, G – KAM Business Center, kati II, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2278 500
Faks: 	 +355 4 2232 102
E – mail: 	 tiranabranch@alpha.gr
Website: 	 -	

9. BANKA INTESA SANPAOLO ALBANIA SH.A. 
Licenca nr. 11, datë 10.08.1998.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 105, datë 
10.08.1998. 
Certifikata nr. 10 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Stefano FARABBI
Adresa: 	 Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, P.O. BOX 8319, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2248 753 / 4 / 5 / 6, +355 4 2276 000
Faks: 	 +355 4 2248 762
E – mail: 	 helpdesk@intesasanpaolobank.al
Website: 	 www.intesasanpaolobank.al
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10. BANKA PROCREDIT SH.A. 
Licenca nr. 12, datë 15.03.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22, datë 
03.03.1999.
Certifikata nr. 11 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 Flutura VEIPI   
Adresa: 	 Rruga “Durrësit”, Laprakë, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2389 300
Faks: 	 +355 4 2233 918
E mail: 	 info@procreditbank.com.al
Website: 	 www.procreditbank.com.al

11. BANKA EMPORIKI – SHQIPËRI SH.A.
Licenca nr. 14, datë 28.10.1999.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr.105, datë 
19.10.1999.
Certifikata nr.13 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori: 	 George CARACOSTAS
Adresa: 	 Rruga “Kavajës”, Nr. 59, “Tirana Tower”, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2258 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 TË SHQIPËRISË SH.A. 
Licenca nr. 15, datë 28.08.2002.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 66, datë 
28.08.2002.
Certifikata nr. 14 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Sherine KAMEL 
Adresa: 	 Rruga Perlat Rexhepi, Al-Kharafi Group Admistration Building, Kati 

1&2, Tiranë.
Telefon: 	 +355 4 2272 168, +355 4 2272 162
Faks:	 +355 4 2272 162
E-mail: 	 creditbkalb@icc-al.org
Website: 	 -

13. BANKA CREDINS SH.A. 
Licenca nr. 16, datë 31.03.2003.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 22, datë 
26.03.2003.
Certifikata nr. 15 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Artan SANTO
Adresa: 	 Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 21, Tiranë. 
Telefon: 	 +355 4 2234 096
Faks: 	 +355 4 2222 916
E –mail: 	 info@bankacredins.com 
Website: 	 www.bankacredins.com

14. BANKA SOCIETE GENERALE ALBANIA SH.A. 
Licenca nr. 17, datë 16.02.2004.
Miratuar me vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 06, datë 
11.02.2004.
Certifikata nr. 16 “Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Hubert de SAINT JEAN
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati i 9-të, 

Tiranë. 
Telefon: 	 +355 4 2280 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, datë 09.01.2006.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 101, datë 
28.12.2005.
Certifikata nr. 17 “ Për sigurimin e depozitave”.
Drejtori:	 Gazmend KADRIU
Adresa: 	 Bulevardi “Zogu I”, pallati 13-katësh, përballë Stacionit të Trenit, 

Tiranë.
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 PARË E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A. 
Licenca nr. 19, datë 06.07.2007.
Miratuar me Vendimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë nr. 35, datë 
27.06.2007.
Certifikata nr. 12 “ Për sigurimin e depozitave”. 
Drejtori:	 Bozhidar TODOROV
Adresa: 	 Bulevardi “Dëshmorët e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 2, Kati 14, 

Tiranë. 
Telefon: 	 +355 4 2276 702 / 3
Faks:	 +355 4 2280 210
E – mail: 	 -
Website: 	 www.fibank.al 

Përveç bankave dhe degëve të bankave të huaja, Banka e Shqipërisë ka 
licencuar deri më 31 dhjetor 2010 edhe subjektet e mëposhtme:

Nr. Subjekte
17 SUBJEKTE JOBANKA
284 ZYRA TË KËMBIMIT VALUTOR
2 UNIONE TË SHOQËRIVE TË KURSIM-KREDITIT

126 SHOQËRI TË KURSIM-KREDITIT
1 ZYRË E PËRFAQËSIMIT TË BANKAVE TË HUAJA
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Publikime të botuara nga Banka e Shqipërisë 
gjatë vitit 2010

Kjo listë u përpilua për të informuar lexuesit mbi botimet e Bankës së 
Shqipërisë gjatë vitit 2010. Duke vizituar adresën tonë elektronike (www.
bankofalbania.org) mund të plotësoni e dërgoni formularin në public@
bankofalbania.org ose në faks + 355 4 2419408 dhe të regjistroheni për 
t’u bërë pjesë e listës së shpërndarjes të botimeve të Bankës së Shqipërisë. 
Gjithashtu, ju mund të përfitoni nga shërbimi i njoftimeve automatike të Bankës 
së Shqipërisë. Nëpërmjet këtij shërbimi, çdo mesnatë, sistemet e Bankës do 
t’ju njoftojnë në postën tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo të rejave në 
argumentet që keni përzgjedhur. Më poshtë mund të gjeni titujt e publikimeve 
të Bankës së Shqipërisë të botuar gjatë vitit 2010. Kjo listë nuk përfshin vrojtimet 
e kryera nga Banka e Shqipërisë, të cilat publikohen vetëm në formë elektronike 
(http://www.bankofalbania.org/web/vrojtime_3405_1.php). 

 
Raporti Vjetor: 

Raporti Vjetor  2009

Raporti i Stabilitetit Financiar:
Raporti i Stabilitetit Financiar 2009
Raporti i Stabilitetit Financiar, Gjashtëmujori i parë 2010

Raporti Vjetor i Mbikëqyrjes:
Raporti Vjetor i Mbikëqyrjes 2009

Raportet periodike të politikës monetare: 
Raporti i politikës monetare për tremujorin e parë 2010
Raporti i politikës monetare për tremujorin e dytë 2010
Raporti i politikës monetare për tremujorin e tretë 2010
Dokumenti i politikës monetare për periudhën 2009 - 2011, i rishikuar në qershor 2010

Botime për Statistikat:
Raporti Mujor Statistikor (Botohet çdo muaj të vitit).  
Buletini i Bilancit të Pagesave 2009

Buletini Zyrtar: 
Treguesi i Buletinit Zyrtar të Bankës së Shqipërisë, viti 2009
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.1,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.2,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.3,  Viti 2010
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Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.4,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.5,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.6,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.7,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.8,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.9,  Viti 2010
Buletini Zyrtar - Vëllimi 12, nr.10,  Viti 2010

Buletini Ekonomik:
Buletini Ekonomik - Vëllimi 12, nr.4, Viti 2009

Buletini I BANKëS Së SHQIPëRISë:
Buletini i Bankës së Shqipërisë - Gjashtëmujori i parë 2010

Dokumenti:
Strategjia e Bankës së Shqipërisë për periudhën 2009-2011

Materialet e diskutimit:
Strategjitë e politikës monetare për ekonomitë e vogla - Ideoi dhe përgatiti, Ardian Fullani
Metoda alternative të matjes së produktit potencial në Shqipëri
Përcaktuesit e marzhit neto të interesave në sistemin bankar shqiptar - Irini Kalluci
Modelimi i PBB-së tremujore - Roli i treguesve ekonomikë dhe atyre të vrojtimeve - Evelina 
Çeliku, Ermelinda Kristo, Merita Boka
Mekanizmi i transmetimit monetar në Shqipëri - Gramoz Kolasi, Hilda Shijaku, Diana 
Shtylla
Matja e pritshmërive të inflacionit - Gent Hashorva, Elona Bollano, Elvana Troqe
Zhvillimi financiar dhe rritja ekonomike: Rasti i Shqipërisë - Elona Dushku
Kuadri institucional dhe operacional në regjimi të orientuar drejt së ardhmes - Gramoz 
Kolasi, Bledar Hoda, Sofika Note
Modeli makroekonometrik i Shqipërisë: Studim vijues - Vasilika Kota, Elona Dushku

Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë:
Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë Nr. 3 
Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë Nr. 4
Të reja shkencore në Bankën e Shqipërisë Nr. 5

Publikime edukative -informative:
Broshura “Përse duhet të kemi një buxhet personal?” (ribotim)
Broshura “Ç’është për ju stabiliteti i çmimeve?” (ribotim)
Broshura “Historia e Akullores” (ribotim)
Broshura “Të njohim bonot e thesarit”
Broshura “Banka e Shqipërisë - Banka jonë qendrore” (ribotim)
Fletëpalosja dhe posteri “Tërheqja nga qarkullimi e kartëmonedhës 500 lekë”
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