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EDITORIAL o )
NDERTESA E RE E QENDRES SE EMISIONIT TE
MONEDHES

Né kuadér t& pérmirésimit t& standardeve infrastrukturore dhe teknologjike,
Banka e Shqipérisé, né datén 26 tetor 2012 inauguroi godinén e re té
Qendrés sé Emisionit t& Monedhés.

Ndértesa e Qendrés s& Emisionit t& Monedhés &shté ndértuar né frymén
e njé arkitekture moderne, ku spikasin dy skajet rrethore t& saj t& cilat
simbolizojné monedhén. Ndértesa prej njé sipérfage totale prej 1800 m?,
ndodhet né Tirané dhe operon me njé staf prej 43 punonijésish. Ambientet
kryesore operacionale t& késaj ndértese pérfshijné vend-hyrien e automjeteve
t&¢ blinduar gé realizojné transportin e parasg, sportelin e kryerjes sé
veprimeve me degét e Bankés sé& Shqipérisé dhe bankat tregtare, dhomat
kasaforté, sallén e pérpunimit t& kartémonedhave, sallén e grirjes offline dhe
briketimit t& kartémonedhave t&€ démtuara, sallén e prodhimit dhe pérpunimit
t& monedhave metalike, laboratorin e Qendrés Kombétare té& Analizés, si dhe
sallén e konferencave dhe seminaréve.

Ndértesa e re karakterizohet nga njé nivel i larté infrastrukture dhe éshté
e pajisur me sisteme teknologjike t&€ pérparuara gé do té& pérdoren pér
pérpunimin e parasé. Késhtu, sisteme t& automatizuara kryejné pérpunimin
e kartémonedhave me shpeijtési deri né 20 kartémonedha né sekondé.
Kéto sisteme kontrollojné kartémonedhat pér autenticitet dhe njékohésisht
vecojné kartémonedhat fizikisht t& pérshtatshme nga ato t&€ papérshtatshme
pér rigarkullim, kontrolle & cilat mundésohen nga sensorét e avancuar me
t€ cilat sistemet jané pajisur. Késhtu, verifikimi i autenticitetit realizohet falé
matjeve t& pérpikta vizuale, si dhe t& elementéve magnetiké, fosforeshentg,
e infra t& kuge t& kartémonedhave. Kontrolli i pérshtatshmérisé mundésohet
duke matur dimensionet, ndotjen, njollat, defektet fiziké si vrimat dhe
grisiet, degjenerimin struktural t& kartémonedhave nga pérdorimi, praniné
e shiritave ngjités, dhe detektimin e mbishkrimeve. Vlen t& pérmendet gé
sistemet e pérpunimit t& instaluar né Qendrén e Emisionit jané t& njéjta me
ato gé pérdoren edhe né bankat e tiera gendrore evropiane. Pas pérpunimit,
kartémonedhat e pérshtatshme pér rigarkullim kalojné né sistemin e paketimit,
ndérsa kartémonedhat e démtuara asgjésohen né ményré automatike.
Pérsa i pérket pérpunimit t& parasé, éshté investuar gjithashtu né pajisie té
reja pérpunuese t& monedhave metalike. Né t&€ ardhmen, planifikohet dhe
instalimi i njé sistemi térésisht t& automatizuar pér ambalazhimin e métejshém
t& monedhave metalike t&€ pérpunuara.

Né Qendrén e re t& Emisionit &shté duke u ngritur dhe njé laborator modern
si pjesé e Qendrés Kombétare t&€ Analizés. Népérmijet kétij laboratori, Qendra
Kombétare e Analizés do t& mund té kryejé ekspertime profesionale, duke
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analizuar né detaje karakteristikat dhe elementét tekniké t& kartémonedhave
dhe monedhave metalike t& dyshuara si té falsifikuara. Laboratori bashkékohor
nuk do t& ndihmojé vetém né forcimin e luftés ndaj falsifikimit dhe rritjen e
sigurisé sé parasé shqiptare, por njgkohésisht do té plotésojé dhe njé angazhim
té shtetit shqgiptar né kuadér t&€ Marréveshies sé Stabilizim-Asocimit. Kapitulli
32 i késaj marréveshieje, i titulluar “Kontrolli Financiar”, pércakton detyrimin e
shtetit shgiptar pér mbrojtjen e euro-s nga falsifikimi, detyrim i cili pérmbushet
me ngritien e késaj infrastrukture. Gjithashtu, né ambientet e godinés sé re,
do t& zhvillohen seminare informues dhe trajnime pér punoniésit e Bankés sé
Shqipérisé, bankat tregtare, si edhe pér grupe 1€ tjera t& interesit.

Me modernizimin e infrastrukturés dhe sistemeve teknologijike t&€ pérdorura
né pérpunimin e parasé do t& pérmirésohen dhe funksionalitetet dhe do té&
standardizohen proceset e punés qé kryhen né kété gendér. Pérmirésimi i
funksionaliteteve né Qendrén e re t& Emisionit 18 Monedhés do t& shogérohet
dhe me njé kuadér t& ri rregullator mbi kontrollin pér autenticitet dhe
pérshtatshméring pér rigarkullim t& kartémonedhave shqiptare. Ky kuadér
rregullator, i cili hyn né fuqgi sé shpeiti, &shté realizuar duke u pérafruar
me standardet e vendosura nga Bashkimi Evropian dhe Banka Qendrore
Evropiane. Kéto standarde jané t& pércaktuara kryesisht né rregulloren EC
1338/2001 “Mbi masat e nevojshme pér mbrojtien e Euro-s ndaj falsifikimit”
dhe rregulloren ECB/2010/14, t& amenduar né shtator t& vitit 2012 me
vendimin ECB/2012/19, “Mbi kontrollin pér vértetési dhe pérshtatshméri dhe
rigarkullimin e kartémonedhave Euro”. Rregullorja e re plotéson boshllékun
e kuadrit rregullator mbi pajisjet automatike t€ pérdorura né pérpunimin dhe
rigarkullimin e kartémonedhave, si dhe vendos standarde té unifikuara pér
qarkullimin e kartémonedhave shqiptare, t& cilat jané t& detyrueshme pér
zbatim nga cdo subjekt gé trajton dhe pérpunon kartémonedhat.

Né pérfundim, me realizimin e Qendrés sé re t& Emisionit t& Monedhés,
proceset e pérpunimit t& kartémonedhave dhe monedhave metalike, asgjésimit
t& kartémonedhave t& démtuara, lévizjes sé fondeve, si dhe analizimit t&
parasé sé dyshuar si falso né Bankén e Shqipérisé kryhen sipas standardeve
t& simotrave t& saj evropiane. Standardet e reja t& pérpunimit rrisin cilésinég
dhe sigurojné integritetin e parasé shqiptare né qarkullim.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z .ARDIAN FULLANI

Né tryezén e diskutimit:
"Pér njé sistem bankar t& shéndetshém dhe eficient né Shqipéri.

Veprimtarité dhe rezultatet e arritura né kuadrin e Projektit t&€ Binjakézimit”,
4 korrik 2012

Té nderuar pjesémarrés,

Strategjia e zhvillimit t& Bankés s& Shqipérisé pérfshin pérafrimin e shpejté t&
kuadritinstitucional, ligjor dhe operacional me standardet mé t€ mira t&€ modelit
t& Bankave Qendrore té BE-s&, né kuadér t& prioritetit madhor t& anétarésimit
t& Shqipérisé né BE. Pér t& pérmbushur kété sfidé, Banka e Shqipérisé u bé
palé né projektin e binjakézimit t& financuar nga Bashkimi Evropian, i cili
synonte pérforcimin e kapaciteteve tona institucionale, vecanérisht né fushat e
mbikéqyries bankare, statistikave, sistemeve t& pagesave dhe implementimit t&
politikés monetare, duke pérfituar nga pérvoja dhe profesionalizmi i spikatur
i Bankés sé ltalisé dhe Bankés sé Francés.

Ky ishte njé projekt i véshtiré i cili pérmbante objektiva sfidues & duhej
té realizoheshin brenda njé periudhe kohe relativisht t& shkurtér. Suksesi i tij
do t& varej nga angazhimi dhe profesionalizimi i personelit t& institucioneve
piesémarrése, si edhe aftésia e tyre pér & realizuar njé bashképunim t& vérteté.

Pas rreth 18 muajsh pune t& pérbashkét intensive, sot kam njé ké&nagési
t& vecante t& marr pjesé dhe t& pérshéndes né kété aktivitet t& réndésishém
qé kurorézon pérfundimin me sukses t& projektit t& binjakézimit. Déshiroj gé
me kété rast t& shpreh njé falénderim & vecanté pér t& gjithé ekspertét dhe
strukturat q& u pérfshing né kété projekt né Bankén e Italisé dhe né Bankén
e Francés, pér angazhimin dhe profesionalizmin e treguar. Gijithashtu, dua
t¢ falénderoj pérfagésuesit e zyrés sé Bashkimit Evropian né Tirang, pér
mbéshtetien dhe kujdesin gqé treguan lidhur me monitorimin e projektit.

Projekti u bazua né 6 module kryesore t& cilét jané:

*  Koordinimi i Procesit t& Integrimit Evropian
e Edukimi Financiar

*  Mbikéqyria dhe Stabiliteti Financiar

* Sistemet e Pagesave

e Stafistikat

* Tregu Ndérbankar

Obijektivi i modulit "Koordinimi i Procesit t& Integrimit Evropian", u zbatua
térésisht nga Banka e Francés dhe konsistoi né zhvillimin dhe zotérimin e
instrumenteve t& nevojshém koordinues t& procesit t& integrimit evropian me
qéllim pérgatitien e takimeve né nivel evropian, si dhe koordinimi i procesit
t& anétarésimit t& Shqipérisé né BE. Banka e Francés ofroi eksperiencén e saj
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né organizimin e takimeve né nivel evropian dhe t&€ administrimit t& procesit
t& pérafrimit t& legjislacionit bankar me acquis communauitare.

Obijektivi i modulit "Edukimi Financiar' konsistoi né zhvillimin e aktiviteteve
t€ punés hulumtuese né kété fushé, duke u mbéshtetur né praktikat mé té
mira ndérkombétare dhe pérvojén evropiane. Né zbatim té kétij objektivi, u
zhvilluan anketime me qéllim matjen e kulturés s& pérgjithshme financiare
né Shqipéri si dhe matjen e efektivitetit t& aktiviteteve edukuese t& Bankés sé&
Shqipérisé, pér arsimin e mesém. Duke marré shkas nga réndésia né rritjie e
edukimit financiar né mbaré botén, pjesé e kétij moduli ishte organizimi i njé
konference té nivelit t& larté, pér 1& sjellé né Shqipéri eksperiencat mé t& mira
ndérkombétare dhe iniciativat e ndryshme né kété drejtim.

Statistikat dhe sistemi i pagesave jané dy fusha té fiera né t& cilat Banka e
Shqipérisé pérfitoi nga ky projekt. Realizimi i kétij projekti mundésoi krijimin e njé
infrastrukture moderne pér pérpilimin e statistikave t& ndryshme makroekonomike
né Bankén e Shqipérisé, sidomos né fushén e bilancit t& pagesave.

Pérsa i pérket sistemit t& pagesave, projekti realizoi rishikimin e kuadrit
rregullativ, me géllim zhvillimin dhe pérmirésimin e tij né pérshtatje té ploté me
direktivat dhe praktikat aktuale t&€ BE-sé né kété fushé. Zhvillimi i métejshém
i tregut ndérbankar pérfagésoi njg¢ nga komponentét e tieré t& zhvillimit t&
projektit, duke konsideruar réndésiné e tij né pérmirésimin e mekanizimit t&
transmetimit t& politikés monetare né ekonomi.

Projekti pati njé shtrirje t& konsiderueshme né fushén e mbikéqyrjes bankare
dhe té stabilitetit financiar.

Ndryshimi i filozofisé mbikéqyrése filloi né janar t& vitit 2010, me krijimin
e njé strukture té re dinamike té orientuar drejt identifikimit dhe administrimit
t& rrezikut. Pér kété géllim, pérvec ndértimit t& kapaciteteve njerézore qé do
t& bénin t& mundur aplikimin e saj né praktiké, lindi nevoja e njohjes dhe
thithjes né imtési t& standardeve mé t& mira evropiane. Eksperienca e vyer e
Bankés sé ltalisé si njé nga institucionet mé prestigjioze né Evropé, né kuadér
t& Projektit t& Binjakézimit, béri t& mundur pérshtatjen e procesit mbikéqyrés
shqgiptar me modelet mé t&€ mira evropiane.

Pa dashur t& detajoj projektet né fjalg, cka do t& béjné prezantuesit né
vijim, do t& doja t& ndalesha né disa prej momenteve kyce:

Sé pari, &shté realizuar migrimi nga sistemi aktual i vlerésimit CAMELS
drejt njg¢ modeli vlerésimi t&€ bazuar né nié spektér mé & gjeré rrezigesh té
vecanta, sic parashikojné standardet e Bazel Il dhe Ill. Ky ishte procesi mé
intensiv i kétij projekti, gé kérkoi edhe angazhimin maksimal & stafit t& Bankés
sé Shqipérisé pérgjaté kétyre 18 muajve. Né pérfundim, &shté realizuar njé
manual i ri mbikégyrés me parime dhe metodologji evropiane, i ndaré sipas
rrezigeve dhe me sisteme t& vecanta vlerésimi. Pjesé e réndésishme e kétij
kuadri mbikéqyrés &shté pérmirésimi i vlerésimit & bankave, pértej shifrave,
edhe me kritere cilésore.
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Sé dyti, u krye rishikimi i rregullores sé mijaftueshmérisé sé kapitalit,
projekti i t& cilit éshté hartuar né pérputhje me BASEL Il dhe Direktivén pér
Mijaftueshmériné e Kapitalit. Rishikimi éshté shogéruar me prezantimin e
metodés standarde pér rrezikun e kredisé dhe rreziget e tregut dhe metodén
e thjieshté dhe standarde pér rrezikun operacional.

Pér veté réndésiné qé ka kjo rregullore, aktualisht projekti i saj &shté duke
u diskutuar me industriné bankare.

Sé treti, pér t& rritur kujdesin ndaj stabilitetit t& sistemit financiar, u adoptuan
disa teknika t& reja g& mundésuan vlerésimin mé t& ploté t& rrezikut sistemik,
u pasurua ushtrimi i provés sé rezistencés me pérqasjen "boffom up" si edhe u
punua pér pérmirésimin e modeleve t& vlerésimit t& rrezikut 18 térthorté & kreditit.

Té nderuar pjesémarrés,

Projekti i binjakézimit pérgendroi pjesén me té réndésishme t& burimeve
té tij né drejtim t& mbikéqgyries dhe té stabilitetit financiar. Vendosja e kétij
prioriteti, pérve¢ motivimit konstant me pérsosien e kuadrit rregullativ,
veprimtariné mbikéqyrése dhe administrimin e rrezigeve, aktualisht béhet mé
i domosdoshém nga sfidat e shtuara gé lidhen me zhvillimet specifike t& viteve
té fundit.

Mé lejoni gé& né vijim t& ndaj me ju géndrimin e Bankés sé Shqipérisé pér
pérballimin dhe kapércimin e kétyre sfidave.

Pér t& katértin vit radhazi, ekonomia shqiptare éshté nén ndikimin e krizés
ekonomike e financiare botérore. Faza e fundit e saj, kriza e borxhit sovran
dhe ndérlidhja e saj me bilancet e sistemit financiar, na ka véné ne né vijén
e paré té frontit. Dy partnerét tané mé té médhenj tregtaré dhe financiarg,
Greqia e ltalia, jané ndér shtetet mé & prekura prej saj. Edhe né kété kontekst
t& pafavorshém, ekonomia shqgiptare ka shénuar rritje dhe ka ruajtur shéndetin
e saj financiar e ekonomik.

Agjentét privaté gézojné pérgjithésisht njé pozicionfinanciarté shéndetshém,
duke ruajtur njé nivel relativisht t& ulét borxhi dhe norma pozitive kursimi
gjaté késaj periudhe. Sistemi financiar ka vazhduar t& kreditojé ekonoming,
ndryshe nga vendet e rajonit, ndonése né ritme mé t& ngadalésuara dhe me
kushte disi mé t& shtrénguara.

Ky reagim, i mbéshtetur nga njé kuadér rregullator i pérshtatshém dhe
fleksibél, ka gené pércaktues né nxitien e ristrukturimit t& ekonomisé dreijt
sektoréve mé fitimprurés. Duke paré nga e ardhmja, Banka e Shqipérisé
vleréson se rreziget kryesore qé kércénojné stabilitetin ekonomik t& vendit
lidhen me rritien ekonomike.

Njé séré sinjalesh, gqé& vijné si nga sektori real ashtu dhe nga ai financiar,
tregojné se tkurrja e bilanceve t& konsumatorit dhe ngadalésimi i investimeve,
t& pérdorura deri tani nga agjentét ekonomiké privaté si masa mbrojtése ndaj
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krizés, mund t& kthehen né dém t& prospektit afatmesém té rritjes ekonomike.
Tendenca e kursimit dhe e shtyrjes sé& investimeve rrezikon té ndikojé avantazhet
konkurruese t& ekonomisé dhe potencialin e rrities s& saj. Nga ana tjetér,
procesi i deleveraging, i nxitur mé sé shumti nga kérkesa rregullatore gé
nuk lidhen me gjendjen e ekonomisé vendase, mund t& démtojé kanalet e
instaluara té financimit pér ekonoming, gé deri tani kané gené njé komponent
i réndésishém i rritjes.

Banka e Shqipérisé gjykon se situata aktuale kérkon vémendje dhe kurajé
mé t& madhe nga t& gjithé agjentét ekonomiké, né drejtim t& marrjes sé
vendimeve t& duhura t& zhvillimit dhe né pérgjigje t& sfidave gé vijné nga
miedisi i jashtém.

Né njé nivel mé t& pérgjithshém, Banka e Shqipérisé beson se zbatimi i
politikave t& pérshtatshme makroekonomike, duke harmonizuar politikat
monetare dhe fiskale, &shté¢ parakusht pér zhvillimin e géndrueshém dhe
afatgjaté t& vendit.

Ato duhet t& kené dy komponenté kryesoré: e para t& mbéshtesin rritien dhe
zhvillimin e géndrueshém té ekonomisé sé vendit, dhe e dyta, t& orientojné
zhvillimin afatgjaté népérmiet nxitjes sé reformave strukturore.

Banka e Shqipérisé vleréson se ekonomia shqiptare éshté njé ekonomi
fleksibél, me njé infrastrukturé t& shérbimeve bazé, t&€ shérbimeve financiare
dhe t& ambientit rregullator né rritje e pérmirésim t& vazhdueshém, si dhe me
nié fugi punétore konkurrues né terma t& kostos dhe me kualifikim né rritje.
Megijithaté, nié séré treguesish té shkallés s& konkurrueshmérisé sé ekonomisé
shqiptare tregojné se kemi ende shumé puné pér t& béré né kété drejtim, pér
té pérballuar konkurrencén né nivel rajonal e global.

Nga ana e saj, Banka e Shqipérisé éshté angazhuar né ruajtien e stabilitetit
monetar e financiar t& ekonomisé. Ne synojmé té realizojmé né ményré t&
vazhdueshme kété objektiv népérmiet:

a) njé politiké t& kujdesshme monetare, duke arritur t'i sigurojmé ekonomisé
shqgiptare njé nivel & géndrueshém cmimesh, duke respektuar objektivin toné
t¢ inflacionit dhe duke ankoruar pritjet afatgjata t& ekonomisé.

Kio ka béré t& mundur rritien e hapésirés pér t& harmonizuar mé miré
stimulimin afatshkurtér t& aktivitetit ekonomik me géndrueshméring afatgjaté
t& saj. N& pérgjigje t€ goditieve qé pésuam, ne kemi ndjekur nié politiké
monetare progresivisht lehtésuese duke filluar nga viti 2009. Kjo politiké
monetare i ka sjellé normat bazé t& interesit né nivelin e tyre mé t& ulét
historik, né nxitje t& konsumit e t& investimeve né vend. Gijithashtu, néngmimi
i kursit nominal e real t& kémbimit ka ofruar njé kanal tjetér stimulimi pér
ekonominé shqiptare, duke nxitur eksportet dhe duke dekurajuar importet.
Ne kemi pérshtatur né vazhdimési kuadrin e operacioneve tona monetare,
duke garantuar njé furnizim né rritie t& ekonomisé me likuiditet kundrejt njé
baze t& zgjeruar kolaterali dhe me afate maturimi né rritie. Duke ndjekur
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gjiendjen aktuale t& ekonomisé shqiptare, ne besojmé se kahu i politikave
makroekonomike duhet té jeté stimulues edhe né t& ardhmen. Nevoja pér
politika ekonomike stimuluese kushtézohet né radhé t& paré nga fakti se
ekonomia shqiptare éshté duke operuar nén potencialin e saj, si pasojé e
pamundésisé sé kérkesés pér t& garantuar shfrytézim t& ploté t& kapaciteteve.
Né radhé t& dyté, ajo mundésohet nga rreziget e kontrolluara afatshkurtra e
afatmesme mbi stabilitetin ekonomik.

Né kuadér t&€ harmonizimit mes politikés fiskale dhe monetare, Banka
e Shqipérisé ka mbéshtetur orientimin né rritie t& politikés fiskale drejt
konsolidimit buxhetor. N& pérgjigje t& progresit né kété drejtim, ne mbetemi
t€ gatshém té reagojmé né njé kohé té shkurtér ndaj ¢cdo nisme konsoliduese
t& sekforit publik. Masat tona lehtésuese do t& mbeten brenda kuadrit ligjor
té instrumenteve t&€ Bankés sé Shqgipérisé dhe do t& jené né pérputhje me
filozofiné e konsoliduar t& veprimit t&€ bankave gendrore.

Politika monetare mund té keté sukses, vetém nése mekanizmi i transmetimit
t€é saj né ekonomi éshté funksional. Né kété kontekst, sistemi bankar ka njé rol
mijaft t& réndésishém, si hallka e paré e mekanizmit t& transmetimit.

b) njé politike t& kujdesshme mbikéqyrése e rregullatore, duke mundésuar
ruaijtien e bilanceve t& shéndosha té sistemit financiar dhe té sektorit privat t&
ekonomisé. Né sajé t& marrjes né kohé t& masave pér kontrollin e rrezigeve
té kredisg, t& kapitalit dhe té likuiditetit, ekonomia shqgiptare i ka rezistuar me
sukses goditjes s& ardhur nga tregjet financiare botérore dhe tashmé paragitet
me nié stabilitet financiar t& konsoliduar dhe me njé sistem bankar té afté pér
té béré detyrén e tij t& mbéshtetjes me kredi t& ekonomisé shqiptare.

Ruaitia e géndrueshmérisé sé sektorit bankar, pérbén njé nga dy prioritetet
bazé t& veprimtarisé sé Bankés s& Shqipérisé. Pér kété arsye, pérfitoj nga
rasti ti térheq vémendjen drejtuesve t& industrisé bankare, gé t&¢ angazhoheni
maksimalisht, pér t& vepruar né pérputhje t€ ploté me kuadrin ligjor dhe
rregullativ mbikéqgyrés, duke respektuar njékohésisht dhe standardet e drejtimit
t& shéndoshé té veprimtarisé bankare.

Objektivi yné kryesor vazhdon t&€ mbetet i pandryshuar dhe t& ruhet i
pacénuar duke forcuar mé tej besimin e publikut né sektorin bankar. Pér kété
qéllim, sistemi bankar duhet té:

* T& verifikojé né ményré t& vazhdueshme pérshtatshmériné dhe té synojé
forcimin e sistemeve té kontrollit t& brendshém;

* Té fugizojé né vazhdimési kapacitetet pér vlerésimin dhe administrimin
e rrezikut;

* T& ruajé me ¢do kusht treguesit e kapitalit dhe té likuiditetit né nivele
t& pérshtatshme. Pér kété géllim, sistemi duhet t& monitorojé né bazé
ditore, ecuring e detyrimeve t& bankés, me qgéllim pér t& krijuar dhe
ruajtur madhésiné e nevojshme té aseteve likuide pér shlyerjen e tyre;

e Té faktorizojg né kérkesat pér kapital, zhvillimet e pritshme né té
ardhmen. Injektimi i kapitalit shtesé nga aksionerét duhet t& marré
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né konsideraté krijimin e nié "zone" sigurie né vlerén e kapitalit, ndaj
zhvillimeve t& papritura né t& ardhmen. Pér kété arsye, bankat duhet
t& inferpretojné né ményré té kujdesshme kérkesat pér shpérndarje t&
fitimit né formén e dividentit.

Ecuria e cilésisé sé kredisé pérfagéson problemin kryesor me té cilin ndeshet
aktualisht sektori bankar. Rritja e kredive me probleme rrit nivelin e stresit né
veprimtariné bankare dhe ul kontributin e sektorit né ndérmjetésimin financiar
dhe mbéshtetien e rritjes ekonomike né vend. Banka e Shqipérisé e ka ndjekur
me shqgetésim kété situaté duke u fokusuar né drejtimet e méposhtme:

e Evidentimin sa mé t& sakté t& problemit, népérmijet kryerjes sé&
inspektimeve dhe verifikimit t& procedurave me t& cilat bankat vlerésojné
cilésingé dhe kategorizojné kreding;

e Krijimin e fondeve pérkatése rezervé né madhésiné dhe né kohén e
nevojshme;

* Nxitien gé& bankat t& trajtojné problemin pérmes nismave mé té
vendosura pér ekzekutimin e kolateraleve t& kredive t& humbura.

Vlerésimi yné ka gené dhe mbetet se vetém né kété ményré krijohen kushtet
pér njohjen dhe trajtimin mé t& shpeijté t& problemit, duke shmangur shtrirjen
e tij né kohé dhe duke zvogéluar pasigurité pér t& ardhmen.

Industria bankare ka shtuar reagimet pér njé rishikim té kuadrit rregullativ
mbikéqyrés, me géllim zbutjen e tij né trajtimin e kredive me probleme. Banka
e Shqipérisé éshté e hapur t& konsiderojé cdo propozim t& vlefshém dhe realist
t& industrisé bankare né kété drejtim, pér sa kohé gé ato nuk sjellin dobésim
t& aftésisé sé sektorit bankar né njé situaté me zhvillime t& paqarta.

Duke u ndalur mé konkretisht né disa opinione t& kohéve t& fundit, ne e
vlerésojmé t& papérshtatshme kérkesén e béré pér njé provigjionim né vlera
mé té uléta pasi kemi t&€ b&imé me njé pérmirésim jorealist t& pozicionit t&
kapitalizimit t& veprimtarisé.

Pérfitoj nga rasti t& sqaroj opinionin publik se né kété drejtim, normat e
aplikuara prej nesh jané plotésisht t& pérputhura me eksperiencat e vendeve
t€ tiera dhe né disa raste ato jané mé té uléta.

Banka e Shqipérisé vleréson se kuadri aktual rregullativ krijon hapésirat e
nevojshme pér sistemin bankar gé t& asistojé klientét e mirg, qé pérballen me
véshtirési t& pérkohshme né situatén aktuale. Kjo asistencé mund t& vijé né
forma t& ndryshme duke pérfshiré edhe ato & ristrukturimit né ményrén mé té
pérshtatshme pér palét. Pér kété céshtie, Banka e Shqipérisé do té vlergsojé
mundésité dhe format qé ky proces t& béhet mé stimulues edhe pér bankén.

Pér sa i takon marries né konsideraté té vlerés sé kolateralit pér ulien e
vlerés sé aktiveve me rrezik t& bankave, Banka e Shqipérisé mbetet e opinionit
gé pérgendrimi i kolateralit né formén e pasurisé sé paluajtshme si edhe
véshtirésité qé ende ndeshen né ekzekutimin e tij dhe rekuperimin e vlerés sé
kredisé s& humbur, e zhvlerésojné gé né nisje njé nismé té till&.
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Eshté e nevojshme qgé disa pérmirésime t& kuadrit ligjor dhe rregullativ, sic
jané tashmé té& identifikuara nga grupet e pérbashkéta t&€ punés me industring
bankare, t& zbatohen me korrektési, né ményré qé kolateralit 1& fitojé vlerén
e 1ij optimale.

Né pérfundim, industria bankare duhet t& déshmojé se éshté akfive né
trajtimin e kredive me probleme dhe clirimin e burimeve né bilanc pér
mbéshtetjen e métejshme t& veprimtarisé. Kjo éshté edhe forma mé e miré pér
té testuar mundésité reale gé ekzistojng, té cilat mé pas mund t& mbéshteten
edhe nga ndryshimet e kujdesshme t& kuadrit rregullativ mbikéqyrés. Qéllimi
yné i pérbashkét éshté qé vlera e kredive me probleme t& ndérpresé rritien e
saj si edhe t& pérmirésohet gradualisht. Né sektorin bankar ka banka gé falé
njé pune & kujdesshme né 2-3 vitet e fundit né marrédhénien me klientét e
tyre kané arritur t& ulin ndjeshém raportin e kredive me probleme, duke vijuar
me ritme t& kénagshme kreditimin. Ményra e organizimit dhe e drejtimit &
punés sé tyre, duhet té jeté njé shembull pér bankat e tjera né sektorin bankar.

Té nderuar pjesémarrés,

Kuadri ligjor dhe ai rregullativ gé kemi ndértuar deri mé tani éshté i ploté
dhe né pérputhje me standardet mé t&€ mira ndérkombétare. Sigurisht, gé si
né cdo fushé tietér ai éshté subjekt i nevojés pér pérmirésim t& vazhdueshém.
Megijithaté, opinioni yné i konsoliduar &shté se t& gjithé NE dhe faktorét e
pérfshiré duhet t& ezaurojmé né maksimum té& gjithé hapésirat gé ekzistojné
para nesh dhe sigurisht dora dorés do t& hedhim hapa té tjeré pér té reformuar
mé tej kuadrin institucional dhe até ligjor. Mé konkretisht, industria bankare
dhe komuniteti i biznesit duhet t& punojné mé ngushté me njéri-tietrin. Besoj
qé ka shumé hapésiré pér njg mirékuptim dhe bashképunim mé t& frytshém.
Biznesi dhe sektori bankar té dalin nga transheté dhe té kooperojné konkretisht
pér sfidat e s& ardhmes.

Aktualisht sistemi bankar &shté i gatshém té rrisé mbéshtetien e ekonomisé
me kredi. Ky fakt m'u konfirmua edhe né takimin e para dy ditéve me drejtuesit
e pesé bankave mé t& médha. Personalisht e kam nxitur sistemin bankar pér
njé pérqasjie mé aktive ndaj kreditimit.

Mé besoni gé béhet fjalé pér njé sfidé t& vértetg, ku jané pérfshiré shumé
institucione dhe grupe interesi. Pér kété arsye, do t'i ftoja t& gjithé aktorét
e tjeré t& jené mendjehapur dhe shumé bashké&punues né kété drejtim me
géllim rilancimin e kredisé pér ekonominé.

Sé pari, do t'i sugjeroja komunitetit t€ biznesit t& jeté mé kreativ, mé
transparent dhe mé formal né aktivitetin e tij. Ai duhet t& respektojé me
pérpikméri t& gjithé detyrimet kontraktuale gé lindin nga marrédhénia me
sistemin bankar. Kjo éshté e domosdoshme t& kuptohet dhe t&€ pranohet né
masé té gjeré. Eshté i domosdoshém njé proces korrektimi né ekonomi, i cili
para sé gjithash do t& nénkuptonte njé ribalancim t&€ ¢mimeve. Nuk mund té
keté ulje t& kredive me probleme, rritje t& kredisé pér ekonoming, shéndoshje
t€ bilanceve t& bizneseve dhe t& bankave, pér aq kohé sa nuk do t& kemi
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ekzekutim t& kolateraleve dhe pér rriedhojé korrektim t& cmimeve t& aseteve
fikse. Ky proces do t& clironte burime financiare shumé t&¢ médha qé do té&
ishin njé serum jetik parash té freskéta pér t'u injektuar sérish né ekonomi.
Me para té freskéta duhet t& nxisim medoemos krijimin e iniciativave té& reja,
efektive dhe me kthim t& shpejté mbi investimin.

Njé nga mésimet e nxjerra nga kriza éshté qé cdo para e re e shéndetshme
t& shkojé né njé iniciativé biznesi t& shéndetshém. Aktualisht, duhet t& nxisim
medoemos sektorét prodhues me produktivitet 1& larté. Vetém né kété ményré
do t& sigurojmé rivitalizimin e ekonomisé pér ta béré até partnere t& denjé
evropiane.

Sé dyti, do t& kérkoja nga sistemi bankar gé té jet¢ mé dinamik dhe né
kérkim t& vazhdueshém t& mundésive gé meritojné t&€ mbéshteten me financim.
Ofroni paketa financimi t& besueshme, duke vendosur prioritet shéndoshijen
ekonomike t& vendit, e cila né kthim do t& garantonte dhe suksesin afatgjaté
t€ biznesit tuaj. Béni ¢mos qé t& rrisni autoritetin dhe aftésiné lobuese me
ekzekutivin shgiptar, me parlamentin dhe sistemin e drejtésisé. Shtoni kontaktet
me shoqatat e biznesit dhe analizoni rast pas rasti cdo pretendim apo kérkesé
qé ngrihet gofté dhe nga njé biznes i vetém. Mbani géndrim publik pér ¢cdo
rast né ményré qé shkalla e spekulimit dhe abuzimit me té vértetén té ulet né
maksimum. Angazhoni t& gjithé arsenalin tuaj financiar, njerézor, mediatik
pér njé ankorim mé solid t& pritshmérive tuaja me publikun. Béjeni publikun
ankorén tuaj mé té fugishme.

Sé treti, do té& déshiroja qé& ekzekutivi shqiptar t& rrisé besimin dhe
mbéshtetien ndaj sistemit bankar, vecanérisht pérsa i pérket finalizimit t&
ndryshimeve ligjore gé lidhen me ekzekutimin e kolateralit.

Bashképunimi mes organeve shtetérore dhe sistemit bankar mund té jeté
i frytshém edhe né njé drejtim t& prezantimit mé specifik t& programeve
zhvilluese dhe t& mbéshteties me ndihmé financiare dhe koncensionare pér
sektoré, degé, operatoré té réndésishém, pérfshiré dhe investitorét e huai.

Sé katérti, do ta vlerésoja jetike nj¢ mirékuptim dhe konsensus t& gjeré té
té gjithé spekirit politik né mbéshtetje t& pérpjekjeve dhe lévizjeve t& Bankés
sé Shqipérisé né drejtim t& ruajtjes sé stabilitetit makrofinanciar t& vendit. Ne
mbetemi t& hapur gé té shpjegojmé né vazhdimési, me transparencé dhe né
ményré té pérgjegjshme vendimmarrjen toné institucionale té kaluar si dhe até
qé do t& vijojé né t& ardhmen. Ne mbetemi t& pandryshuar né géndrimin toné
se nié banké gendrore &shté e suksesshme dhe gézon besimin e publikut kur
vendimmarija e saj éshté e pavarur, largpamése dhe plotésisht transparente.
Né kohét qé jetojmé, parésore pér Bankén e Shqipérisé éshté garancia e
padiskutueshme qé ajo i jep publikut pér stabilitetin makro - financiar t& vendit.

Sé pesti, do t& inkurajoja median vendase dhe até t& huaj gé t& vazhdojné si
deri mé sot, t& pasqyrojné me vértetési dhe né kohé reale zhvillimet ekonomiko
financiare t& vendit, ku njé pjesé té réndésishme z& dhe aktiviteti i Bankés sé
Shqipérisé dhe sistemi financiar.
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Sé fundmi, por jo mé pak e réndésishme, do t& doja qé& publiku i gjeré
shgiptar t& vazhdojé t&é tregohet i matur dhe besimploté ndaj arkitekturés
financiare q& kemi ndértuar. Eshté pér t'u pérshéndetur kujdesi i shtuar i
tij, i cili pasqyrohet né prirjen pér t& rritur kursimet. Pér rriedhim, bilanci i
individéve vazhdon té jeté pozitiv, njé tregues ky gqé pércon sinjale t&€ qarta
pér njé konsum potencial né rritie né t&€ ardhmen e afért dhe até mé 1é largét.
Pérfitoj nga rasti t& pérséris edhe njgheré qé me géndrimin toné optimist t'i
jopim formé té tashmes dhe t& ardhmes son&. Ne vlerésojmé se ka ardhur
momenti gé sentimenti konsumator i popullatés té fillojé rritien. Kjo do té
krijonte até reaksion zinxhir aq té& déshiruar t& pérshpeijtimit t& qarkullimit
t& parasé dhe mallrave né ekonomi duke mundésuar késhtu gjallérimin e
aktivitetit ekonomik t& vendit né parametrat e parakrizés.

Né pérfundim, le t& shérbejé ky takim i sotém si njé forum i hapur pér t&
giithé aktorét institucionalé, né vecanti organet legjislative dhe gjygésore pér
sa i pérket ekzekutimit t& kolateraleve. Bashké&punimi i politikés, i institucioneve
shtetérore dhe sistemit bankar, nga njéra ané dhe publikut t& gjeré, nga ana
tjetér, éshté i domosdoshém dhe do ta konsideroja njé sfidé kombétare,
garanci pér géndrueshmériné e sistemit bankar né t& ardhmen dhe nxitien e
rrities afatgjaté ekonomike t& vendit.

Mé lejoni g& edhe njé heré t& shpreh vlerésimin tim personal dhe t& Bankés
se Shqipérisé, pér Bankén e ltalisé dhe Bankén e Francés, pér ndihmén dhe
partneritetin gqé treguan gjaté projektit t& binjakézimit. Né fund té realizimit
t& katij projekti, Banka e Shqipérisé ka pérmirésuar kuadrin organizativ dhe
até operacional t&€ departamenteve té saj kryesore, duke iu afruar késhtu
simotrave té€ saj evropiane.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén e nivelit t& larté t& organizuar nga
Joint Vienna Institute me rastin e 20 vjetorit t& krijimit,

12 korrik 2012

Té nderuar zonja e zotérinj,

Eshté njé nder dhe privilegj pér mua t& pérshéndes kété konferencé qé
shénon pérvietorin e 20-t& t& Joint Vienna Institute. Eshté gjithashtu kénagési
e madhe pér mua, qg&¢ mé jepet mundésia t&€ ndaj me ju mendimet e mia,
lidhur me zhvillimet aktuale globale dhe implikimet e tyre pér ekonomité tona.

Pavarésisht nga disa episode t& caktuara t& crregullimeve dhe
zhbalancimeve, pjesa mé e madhe e dy dekadave t& fundit éshté karakterizuar
nga njé angazhim i pérgjithshém politik drejt tregut té liré dhe reformave né
mbaré rajonin e Evropés Juglindore. Pér pasojg, té gjitha ekonomité shénuan
arritie t& jashtézakonshme, té cilat cuan né konvergjencé té shpejté dhe té
géndrueshme. Kéto zhvillime u mbéshtetén nga njé angazhim i ngjashém nga
ana e sektoréve publiké dhe atyre privaté t& BE-s&, vecanérisht nga sektori
financiar, drejt ekonomive t& Evropés Qendrore, Lindore dhe Juglindore.

Shqipéria, deri tani, &shté njé nga kéto histori suksesi. Pér 20 vite me radhé,
vendi yné ka ndérmarré reforma té konsiderueshme, me géllimin e vetém té
afrimit me familjen e bashkuar evropiane.

Nga reformat e dhimbshme t& liberalizimit t& gjeré t&€ cmimeve, t& pasuara
nga fillimi i zbatimit t& njé regjimi t& liré t& kursit t& kémbimit dhe liberalizimi
i ploté i llogarisé korrente dhe i asaj kapitale, e deri tek reformat mé té
sofistikuara aktuale, Shqipéria ka béré progres té konsiderueshém né drejtim
t€ vendosjes s&¢ demokracisé dhe t& parimeve té tregut té liré.

Né pjesén mé t& madhe t& késaj periudhe, aktiviteti ekonomik ka gené
i géndrueshém dhe treguesit kryesorg, si inflacioni, deficiti buxhetor, kursi
i kémbimit dhe norma e papunésisé, kané pasur njé ecuri pozitive, duke
siguruar njé mjedis makroekonomik t& shéndoshé dhe t& géndrueshém. Sistemi
financiar &shté béré faktor i réndésishém né mbéshtetjen e aktivitetit ekonomik.

Industria bankare, segmenti mbizotérues i sektorit financiar, ka kontribuar
né ményré t& konsiderueshme né zhvillimet e pérgjithshme, duke rritur
ndjeshém ndérmjetésimin financiar. Procesi ka reflektuar dhe éshté¢ dominuar
nga pérfshirja e grupeve té réndésishme bankare evropiane gé veprojné né
Shqipéri, si dhe né vende té tjera t& Ballkanit.

Pas késaj tabloje t& shkurtér, mé lejoni t& béj disa komente mbi sfidat e
fundit dhe véshtirésité, me té cilat po pérballen ekonomité tona.
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Viti i kaluar dhe gjysma e paré e kétij viti treguan se kriza gé filloi né vitin
2008 ka arritur né fazén e saj mé akute, e karakterizuar nga njé lidhje e
ndérsjellé midis borxhit sovran dhe krizés sé sistemit bankar.

Pér analogji, do t& doja t& pérdorja titullin e filmit t& paharrueshém "Armiku
tek Porta", pér té pérshkruar situatén e rénduar né rajonin tong, e vecanérisht
né Shqipéri, si rezultat i gjendjes sé véshtiré ekonomike té fqinjit toné jugor,
Greqisé, si dhe té situatés né Itali dhe né pjesén tjetér t& Evropés. Rreth 80%
e shkémbimeve tona tregtare dhe financiare kryhen me kéto vende.

Pas disa vitesh té krizés ekonomike dhe financiare, ekonomité tona kané
treguar njé aftési t& jashtézakonshme né pérballien me t&. Kjo nuk éshté njé
rastési. Pérkundrazi, &shté testamenti i punés sé kujdesshme té kryer para dhe
gjaté krizés. Koordinimi i veprimeve té politikés monetare dhe asaj fiskale né
mbaré rajonin dhe né Shqipéri ka gené i suksesshém né zbutjen e ndikimeve
negative t& krizés. Né vecanti, bankat gendrore kané ndérmarré hapa té
paprecedenté pérmes instrumenteve t& tyre monetarg, t& likuiditetit dhe té
politikés makroprudente.

Shumé &shté béré dhe arritur né drejtim & ofrimit t& lehtésirave pér tregjet
financiare, duke siguruar transferimin e borxhit sovran dhe ruajtjen e stabilitetit
makroekonomik. Megijithatg, né periudhén afatgjaté, stabiliteti makrofinanciar
éshté i ekspozuar ndaj disa rrezigeve t& caktuara t& mundshme. Rajoni i
Evropés Juglindore po lufton gé ta ruajé progresin relativisht t& shéndoshé
ekonomik dhe financiar t& arritur né 20 vitet e fundit t& epokés post-komuniste.

Aktualisht, rajoni karakterizohet nga njé aktivitet i dobét ekonomik,
i shogéruar nga papunési e larté, presione té uléta inflacioniste dhe rritie
t& nivelit t& kredive me probleme. Té gjitha ekonomité po operojné nén
potencialin e tyre, kryesisht pér shkak té rritjes anemike t& kredisg¢, humbjes sé
besimit né ekonominé e brendshme dhe aktivitetit & dobét ekonomik né BE.
Dhe t& fundit, por jo mé pak t& réndésishmet, humbja e konkurrueshmérisé
dhe ngadalésimi i reformave strukturore po veprojné si barriera pér rritien
ekonomike né periudhén afatgjaté.

Qé prej fundit t& vitit 2011, krahas kétyre presioneve, po pérballemi
me njé problem t& ri. Mé& konkretisht, i referohem uljes sé shpejté dhe t&
konsiderueshme té& ekspozimit t€ grupeve té huaja bankare ndaj borxhit
privat dhe atij publik, si pjesé e objektivave té tyre té térhegjes sé shpejté nga
ekspozimi i borxhit pérkundreijt sektorit privat dhe atij publik, apo si¢ njihet
ndryshe deleveraging. Ky proces nuk u arsyetua mbi gjendjen né Shqipéri,
por u imponua né ményré t& papritur nga jashté, duke krijuar véshtirési té
konsiderueshme pér financimin e borxhit publik, si dhe pér konsumin privat
dhe veprimtarité e investimit. Té gjitha kéto implikime negative mund té
cénojné mé tej stabilitetin financiar dhe até fiskal.

Besoj se térésia e masave t& fundit pér forcimin e stabilitetit financiar
né vendet e Eurozonés ka marré formén e njé pérqasjeje t& nijé ekonomie
t& mbyllur. Kéto masa nuk kané konsideruar né ményré t€ mijaftueshme
implikimet e médha né vendet evropiane né zhvillim.

18 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé& Shqipérisé | 6M-2 2012
Né pérgjithési, pérmbushja e rekomandimeve t&€ EBA-s lidhur me zbatimin e
politikave, gé kané rezultuar né térhegjen e shpeijté ndaj ekspozimit t& borxhit
pérkundrejt sektorit privat dhe atij publik, né nivel grupi né Eurozong, ka
krijuar probleme t& médha né nivel filialesh né ekonomité me treg né zhvillim.
Késhtu, ajo ka ndikuar né perspektivat pér rritien ekonomike dhe né besimin
si né nivel grupi, ashtu dhe né nivel t& ekonomive lokale. Ajo ¢faré dua té
them éshté se barra financiare e kétyre rregullave nuk ndahet proporcionalisht
midis vendeve & origjinés dhe atyre pritése, dhe midis vendeve t& Eurozonés
dhe atyre evropiane né zhvillim.

Ky jo-proporcionalitet ésht¢ mé i madh né ato vende me ekonomi
né tranzicion, ku ndérmjetésimi financiar &shté mbéshtetur pothuajse
ekskluzivisht né burime t& brendshme. Pér shembull, né fund té vitit 2008,
stoku i pérgjithshém i kredisé pér ekonominé né Shqipéri mbulonte vetém
62% té totalit t& depozitave.

Stoku i kredisé né valuté u financua pothuajse térésisht nga totali i
depozitave né valuté, ndérkohé qé linjat e kredisé nga bankat méma pér
filialet dhe degét e tyre kané gené né nivele t& papérillshme. Né& parim,
ndérmietésimi financiar &éshté financuar gjithmoné né tregjet e brendshme.
Ai nuk ka imponuar kufizime financiare né bilancin e bankés mémé, por
megjithaté, ne na u desh t& mbanim njé barré gé duket e padrejté.

Né fakt, si rezultat i interpretimit t& rregullores sé EBA-s, njé nga bankat
e huaja qé operon né Shqipéri e uli ekspozimin ndaj borxhit t& geverisé
shgiptare me 3 piké pérgindje t& PBB-s& brenda rreth njé periudhe tremujore.
Kéto veprime shkaktuan zhbalancime né nivelin e likuiditetit né tregun
ndérbankar, t& cilat nuk mund 1& zgjidheshin né nié kohé té shpejté pér shkak
té problemeve strukturore.

Kéto zhbalancime u shogéruan me rritje t& normés sé interesit pér letrat
me vleré t& borxhit t& geverisg, duke kufizuar mekanizmin e transmetimit t&
politikés monetare.

Ulja e ekspozimit ndaj letrave me vleré t& borxhit t&€ geverisé nuk pérkon
me njé rritie t& ngjashme 1& ekspozimit ndaj kredisé pér sektorin privat, duke
kontribuar né njé rritie mé t& ulét t& kredisé. E gjithé kjo vien né njé kohé
kur mekanizmat e mundshém absorbues (né drejtim t& hapésirés fiskale) dhe
besimi i publikut né ekonomi jané ulur, duke mos |&€né hapésira shtesé pér
stimuj t& shtuar ekonomiké.

Nga ana tjetér, masa t& caktuara "kreative" pér stimulimin e kredisé dhe t&
rrities ekonomike pérmes zbatimit t& njé politike monetare jotradicionale dhe
kérkesave mbikéqyrése mé té lehtésuara jané potencialisht t& rrezikshme. Né
nié¢ mjedis tejet t& pasigurt ekonomik, ato mund t& stimulojné pérkegésimin
e métejshém té& bilancit t& bankave, pa pasur ndikim t& madh mbi aktivitetin
ekonomik. Kjo éshté dhe sekuenca e problemeve aktuale ekonomike, me té
cilat po pérballet mbaré rajoni yné.
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Né pérgjithési, ndérsa shumé prej masave t&€ ndérmarra nga autoritetet
evropiane né tre vitet e fundit kané gené t& nevojshme dhe té réndésishme,
ato kané dhéné pérshtypjen sikur jané ndérmarré vong, pa shumé entuziazém
dhe me hezitim ndaj nig pérqasjeje "'mé shumé Evropé", si dhe duke mos
konsideruar sic duhet ndikimin mbi vendet fginje.

Dhe mé e réndésishmja, kéto masa nuk kané frenuar ndikimin negativ
afatmesém té krizés financiare né aktivitetin ekonomik, duke nxitur késhtu
nevojén pér njé balancé mé t& miré dhe né kohé midis masave "shtrénguese'
dhe atyre té "pro-rritjes".

Té nderuar zonja dhe zotérinj,

Né vizionin toné, inftegrimi pérfagéson njé udhétim mes migsh dhe
partnerésh drejt njé objektivi ose destinacioni t& pérbashkét.

Duke gené se ekonomité tona po afrohen gjithnjé e mé tepér me njéra-tietrén
dhe pér shkak se sistemet tona financiare duhen paré si njé i téré, ne besojmé
se duhet t& jemi t& pérgatitur dhe t& gatshém pér t& ndaré si pérfitimet, ashtu
dhe kostot e kétij procesi. Ne jemi térésisht t& vetédijshém pér pérfitimet dhe
tashmé, i kemi shijuar frytet e tyre.

Né té njgjtén koh&, po béhemi t& vetédijshém pér kostot e mundshme t&
katij procesi, t& cilat vijné kryesisht nga goditjet asimetrike dhe veprimet e
pakoordinuara politike. Pér kéto arsye, pérfitoj nga kjo mundési pér t'u béré
nié¢ apel t& gjithé vendimmarrésve pérkatés t& BE-sé, gé té konsiderojng,
me po té njéjtén vémendje, ndikimin e vendimeve té tyre né ekonomité gé
gjenden né procesin e konvergjencés. Ne gjendemi né t& njéjtén varké dhe
besoj se duhet t& vozisim né t& nigjtin drejtim.

Duke hedhur véshtrimin drejt vendeve evropiane me ekonomi né zhvillim,
vérejmé se ekziston njé nevoié e madhe pér t& lidhur politikat e méparshme
qé lehtésuan flukset hyrése t& kapitalit né ekonomité e rajonit me masa gé
do t& siguronin vazhdimésing e likuiditetit t&€ nevojshém, né momentin gé
kéto flukse ndalojné ose ndryshojné drejtim. Vendet tona duhet t& pérfitojné
marréveshje "swap" ose t& ngjashme, me géllim gé t€ na mundésohet pérfitimi
i likuiditetit afatshkurtér né valuté.

Pér shkak t& ndérlidhjeve té sistemeve tona financiare, mendoj se kjo
céshtje meriton vémendje mé t& madhe né t&€ ardhmen.

Né& ményré t& vecanté, partnerét tang, institucionet ndérkombétare t&é
zhvillimit dhe fondet financiare duhet t& inkurajojné dhe lehtésojné axhendén
komplekse t& reformave dhe t& rrities ekonomike gé& mbéshtet procesin e
konvergjencés. Ne duhet t& krijojmé stimujt e duhur pér vendimmarrésit dhe
agjentét ekonomiké né vendet me ekonomi né zhvillim.

Konvergjenca, né vetvete, éshté njé proces strukturor. Pér kété arsye, té
gjitha institucionet e zhvillimit duhet t& ruajné dhe té& rrisin mbéshtetien pér
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rritie ekonomike dhe stabilitet né rajon. Ne duhet t& nxjerrim mésimet e
duhura nga kriza: dobésité e identifikuara duhet t'i shndérrojmé né prioritete
t€ zhvillimit dhe t'i integrojmé né axhendén toné té rritjes pér t& ardhmen.

Pyetiet gé lindin natyrshém jané: Cili &shté modeli mé i miré ekonomik?
Cilat burime do té financojné pérmirésimin e kétyre ekonomive? Si do té
arrihet konvergjenca e kétyre ekonomive dhe si do t& sigurohet punésimi?

Ekonomité tona jané t& vogla, marré vec e vec. Megijithaté, ne duhet t&
shikojmé tabloné e madhe dhe & kuptojmé se rajoni yné, i marré si njé i téré,

pérfagéson njé treg t& madh dhe vital.

Besoj se duke punuar sé bashku si partnerg, ne mund t& korrim suksese.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI
Me rastin e ceremonisé sé& mbylljes s& Projektit t& Binjakézimit,

16 korrik 2012

Mig t& nderuar,

Bankat gendrore, gé né fillimet e tyre, kané gené t& veshura me njé "tis
misteri". Kjo lidhet me ekskluzivitetin gé ato kané& pér emetimin e parasé,
fiksimin e pérqgindjes sé& interesit pér kreding dhe kontrollin e likuiditetit né
treg. Pikérisht, ky rol i réndésishém i tyre si dhe zhvillimet e fundit botérore
i vendosén kéto institucione né gendér t& vémendijes. N& pérgjigje té kétyre
zhvillimeve, bankat gendrore anembané botés, si asnjgheré mé parg,
né koordinim perfekt me njéra tjetrén, pérvec operacioneve tradicionale
ndérmorén dhe veprime té jashtézakonshme, t& panjohura mé paré.

Népérmiet tyre synonin t& siguronin likuiditetin e domosdoshém né treg
me njé géllim final, i cili ka mbetur i pandryshuar qé nga kohét e antikitetit,
rikthimin e besimit t& publikut tek institucionet financiare. Perandori Tiberius,
né vitin 33 para Krishtit hodhi né garkullim T milion monedha para publike
me géllimin e vetém pér & stabilizuar situatén financiare né treg.

Bashképunimi dhe koordinimi mes bankave gendrore sot éshté béré pjesé
e pandaré e menaxhimit t& institucionit. Zhvillimet teknologjike dhe procesi i
globalizimit e kané béré t&€ domosdoshme nevojén pér bashkérendim ndérmjet
institucioneve vendimmarrése anembané botés. Imagjinoni zhvillimet e
pasluftés s&¢ Dyté Botérore, kur bankat gendrore pranuan né masé té gjeré
kalimin e tyre nga pronési private né pronési publike dhe kur ato kuptuan
se ishte jo vetém e nevojshme por e domosdoshme té& bashk&punonin,
pavarésisht pengesave fizike. Imagjinoni pér shembull presidentin e Rezervés
Federale, t& cilit i duhej t& humbiste tre muaj kohé pér t&€ udhétuar né Evropé
dhe dy javé gé t& merrte njé letér nga homologét pértej ogeanit.

Aktualisht, bankat gendrore kané shtuar pérpjekjet pér nijg bashképunim
mé t& miré dhe mé frytdhénés. Kjo &shté njé e vérteté e pamohueshme. Ky
ka gené dhe nijé tipar gé ka karakterizuar punén toné kéto vitet e fundit. Q&
né daljen time té paré publike si Guvernator i Bankés sé Shqipérisg, kam
deklaruar se ambicia ime ishte transformimi institucional dhe ligjor i Bankés
sé& Shqipérisé né pérputhje me modelin e anétaréve té Sistemit Evropian té
Bankave Qendrore.

E them me bindje t& ploté se pérfundimi me sukses i Projektit t& Binjakézimit
me Banca d’ltalia dhe Banque de France, pérbén njé hap tietér vendimtar
né pérpjekjet e pérbashkéta pér t& forcuar bashképunimin dhe standardet
e punés drejt niveleve t& reja evropiane. Sotf, ne shohim t& kthehet né
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realitet, njé ide t& shkélqgyer e cila né disa muaj u shndérrua né njé projekt t&
kurorézuar me sukses.

Objektivi i projektit ishte pérmirésimi i praktikave t€ punés né fushat e
mbikéqyries bankare, statistikave, sistemeve t& pagesave, tregut ndérbankar,
bashkérendimit t& procesit t& integrimit né BE dhe kulturés financiare.

Mé konkretisht, né fushén e mbikéqgyrjes bankare, bashképunimi u fokusua
né zbatimin e reformave madhore né fusha si mbikéqgyria e konsoliduar,
miratimi i rregulloreve t& reja dhe trajnimi i personelit. Ky bashképunim ka
forcuar mé tej lidhjet tona me autoritetet mbikéqyrése t& vendeve té tiera si
dhe me organizma ndérkombétaré. Né kété kuadér, njé prej pérparésive té
projektit ishte edhe zhvillimi e forcimi i kapaciteteve t& personelit tong né kété
fushé. Rritja e aftésive t& tyre analitike do & mundésonte sugjerimin e masave
pérkatése gé duhet t& marré institucioni yné pér parandalimin ose trajtimin e
mangésive apo kércénimeve ndaj stabilitetit t& sistemit financiar.

Pérsa i pérket fushés sé statistikave, me géllim pérmbushjen e ploté t&
standardeve t& BQE-sé lidhur me hartimin dhe shpérndarjen e t&¢ dhénave
monetare dhe financiare, ky bashk&punim mundésoi njé rishikim t& ploté t&
kuadrit ekzistues rregullator. Rishikimi synoi té identifikonte mospérputhjet me
standardet e BE-sé& dhe, rriedhimisht, hartimin e njé plani pune solid pér njé
rishikim t& pérgjithshém t& metodologjisé dhe infrastrukturés soné pér hartimin
e bilancit t& pagesave, né pérmbushije té standardeve t& BE-sé.

Ndér aspektet e tiera parésore, né té cilat u pérgendrua ky projekt, ishin
edhe sistemet e pagesave. Né kété fushé, u sigurua pérmirésimi i métejshém
i praktikave, me qéllim pérafrimin me ato t& Sistemit Evropian t& Bankave
Qendrore (SEBQ) pér sistemet e pagesave. Gijithashtu, u analizuan aktet
ligjore t& fushés si dhe pérputhshméria e tyre me kornizén rregullative t& BE-sé.

Pérsa i takon modulit t& tregut ndérbankar t&€ parasé, bashképunimi u
pérgendrua né shqyrtimin e pérvojés sé bankave té tjera gendrore mbi trajtimin
e pengesave dhe véshtirésive t& tregut, né lidhje me kuadrin rregullator.
Gijithashtu u trajtuan edhe aspekte té tiera gé¢ mund t&€ cmohen me vleré pér
adaptim, pérfshiré identifikimin e veprimeve t& duhura pér t'v ndérmarré nga
institucioni yné né kété fushé.

Bashkérendimi i procesit t& integrimit né BE &shté njé fushé tjetér me réndési
t¢ madhe, e cila u trajtua gjerésisht nga ky projekt. Bashképunimi né kété
fushé rriti nivelin e kualifikimit t& personelit toné me géllim trajtimin jo vetém
t€ ndryshimeve qé rriedhin nga zbatimi i MSA-sé dhe pérafrimi me Sistemin
Evropian t&€ Bankave Qendrore (SEBQ), por edhe té sfidave gé¢ mund t& hasim
kur vendi t& marré statusin e vendit kandidat, e né vijim 1& fillojé negociatat
pér anétarésim né Bashkimin Evropian.

Sé fundi, por jo pér nga réndésia, moduli i kulturés financiare ka nijé
réndési kyce pér Bankén e Shqipérisé. Me mbéshtetjen dhe bashké&punimin e
ekspertéve t& projektit, u hartua njé plan veprimi pér promovimin e kulturés
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financiare dhe rritien e t& kuptuarit t& parimeve t& ekonomisé sé tregut nga
grupe té ndryshme té shoqérisé, si dhe u ndértua njé sistem monitorimi i
kulturés financiare t& grupeve té ndryshme shkollore.

Né& vijim t& sa mé lart, pér shkak t& kompleksitetit t& punés soné dhe
zhvillimeve t& reja né fushén bankare dhe financiare, &shté¢ e qarté se
projekti forcoi institucionin toné dhe na ndihmoi t& pérballemi me situata té
reja. Ndér té tjera, vlen t& theksohet se bashképunimi dhe komunikimi mes
institucioneve tona, nuk &shté intensifikuar vetém né sferén profesionale por
edhe ne até personale. Jetojmé né njé shoqéri globale, né t& cilén zhvillimet
né botén financiare ecin me hapa t& shpeijté. Pér kété arsye, bankat gendrore
duhet t& zotérojné mekanizma té forté dhe t& besueshém t& koordinimit dhe
komunikimit, t& cilét mund t& pérgatisin institucionet tona & pérballen me
kéto situata.

Njé proverb thoté: "Njé udhétim i gjaté, gjithmoné fillon vetém me njé
hap". Kjo filozofi u konkretizua pérmes kétij projekti binjakézimi, i cili krahas
ndihmés né zhvillimin e fushave t& lartpérmendura pérbénte edhe njé ndér
hapat e paré né rrugétimin e institucionit toné drejt standardeve t& Bashkimit
Evropian, si njé nga prioritetet e Marréveshjes sé Stabilizim Asociimit.

Dua t& shpreh falénderimet e mia t& singerta pér bashképunimin e
shkélgyer gé kemi patur gjaté gjithé ecurisé sé projektit me Banca d’'ltalia
dhe Banque de France. Pérshéndes pérpjekjet e kétyre dy institucioneve té
nderuara dhe shpresoj gé realizimi i suksesshém i kétij projekti do & shérbejé
si shembull pér t& gjithé ne, gé t& pérfshihemi mé tepér né iniciativa t& kétij
lloji né t& ardhmen.

Gijithashtu shpreh falénderimet e mia pér Delegacionin e Bashkimit
Evropian, pér asistencén dhe kujdesin e vazhdueshém qé ka treguar gjaté
gjithé ecurisé sé projektit, dhe shpreh bindjen time 1& thellé se kéto jané vetém
hapat e paré t& nijg bashképunimi mé t& ngushté. Do doja ta mbyll fjalén
time duke sjellé né vémendjen tuaj njé thénie t& zotit Shimon Peres, i cili
duke dégjuar késhilltarin e tij, Agasi gé po i fliste mbi domosdoshméring e
burimeve alternative né mungesé & burimeve & naftés, e ndérpret até duke i
théné: Nice speech, but what are we going to do (Ligjératé e bukur, por ¢'do
t& bé&jmé konkretisht2l)

Né kété prizém edhe ne duhet t& mendojmé se cfaré do t& b&jmé né té
ardhmen. E réndésishme mendoj se &shté mbulesa politike e kétij procesi
pérafrimi, me t& cilin kuptoj pranimin e mundshém nga ana e Brukselit né
muaijin shtator t& kérkesés sé& Shqipérisé pér anétarésim. Ky do t& ishte njé hap
i réndésishém, qé do té krijonte hapésira & reja pér konvergimin e shpejté t&
vendit nga njéra ané, por edhe pér zhvillimin e shpejté dhe t& pakthyeshém té
Bankés sé Shqipérisé drejt modeleve té simotrave té veta evropiane.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrijen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
25 korrik 2012

Sot, né datén 25 korrik 2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Tremujor t& Politikés Monetare. Pasi u
njoh me zhvillimet mé té fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe né vijim
t€ diskutimeve mbi ecuring e pritur t& tyre né t&€ ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés
i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& ulé me 0.25 piké pérgindje normén bazé
té interesit. Pas késaj ulieje, norma e marréveshjeve té ribleries me afat
nigjavor zbret né njé minimum 1& ri historik, prej 4%. N& opinionin e Késhillit
Mbikéqyrés, lehtésimi i métejshém i kushteve monetare né ekonomi do té
ndihmojé né respektimin e objektivit t& inflacionit né periudhén afatmesme.

Njékohésisht, ky lehtésim do t& nxité mé tej aktivitetin ekonomik né vend,
duke rritur stimulin monetar né mbéshtetje t& kérkesés sé brendshme.

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

* ok ok

Ndonése né nié kontekst global gjithnjé e mé sfidues, ekonomia shqiptare
ka vijuar 1& ruajé parametrat e stabilitetit makroekonomik dhe financiar & saj
gjaté gjysmés sé paré 1é vitit 2012. Inflacioni i cmimeve t& konsumit, freguesit
e deficitit buxhetor dhe t& borxhit publik, bilanci i pagesave dhe gjendja
financiare e sistemit bankar rezultuan t& géndrueshme apo né pérmirésim.

Né vecanti, sektori financiar i vendit mbetet i mirékapitalizuar, likuid dhe i
afté t& ushtrojé funksionin e tij & ndérmjetésimit. Nga ana tjetér, gjaté késaj
periudhe, ekonomia shgiptare éshté pérballur me disa goditje t& ofertés, me
l&vizje strukturore né tregjet e brendshme financiare, si dhe me njé kérkesé
t&¢ ngadalté t& brendshme dhe t& huaj. Kéto zhvillime ndikuan né rénien e
PBB-sé né tremujorin e paré té vitit dhe njékohésisht véshtirésuan veprimin e
politikave stabilizuese mbi kérkesén agregate.

Me ulien e pritur 1€ tensioneve né pjesén e mbetur t& vitit, ekonomia
shqiptare pritet t& regjistrojé norma pozitive rritjeje.

Inflacioni mesatar vijetor rezultoi 1.9% né tremujorin e dyté t& vitit, duke u
rritur me 0.8 piké pérgindje kundrejt tremujorit t& paré.

Rritja graduale e ¢mimeve t& konsumit ka reflektuar kryesisht rritien e
¢mimeve t& ushgimeve t& papérpunuara, ndérkohé gé ¢cmimet e ushgimeve té
pérpunuara dhe ato t& mallrave t&€ konsumit joushgimor kané ulur kontributin
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e tyre né inflacion gjaté tremujorit t& dyté. Kategorité e tjera t& shportés sé
¢mimeve t& konsumit kané patur njé ecuri t& geté dhe jané karakterizuar nga
norma té uléta inflacioni.

Nga njé kéndvéshtrim makroekonomik, ecuria e ¢mimeve t& konsumit
vijon t& reflektojé presione t& dobéta inflacioniste, si nga kahu i kérkesés
ashtu edhe nga ai i ofertés. Nga kahu i kérkesés, prania e kapaciteteve té
lira né shfrytézimin e faktoréve t& prodhimit éshté reflektuar né kontrollin e
kostove né ekonomi dhe né presione rénése mbi inflacion.

Nga kahuiofertés, ngadalésimi i presioneve t& importuara inflacioniste, rénia
e ¢cmimit t& naftés dhe t& léndéve bazé, mosrritja e cmimeve 1€ administruara,
pritiet e uléta inflacioniste dhe efektet minimale t& veprimit t& dyté nuk kané
gjeneruar presione inflacioniste. Inflacioni i ¢mimeve t& konsumit mbetet né
nivele t& uléta dhe parashikohet t& jeté i tillé edhe né periudhén e ardhshme.
Kéto vlerésime kané kushtézuar ruajtien e natyrés stimuluese t& politikés
monetare edhe gjaté tremujorit t& dyté t& vitit. Norma bazé ka géndruar né
nivelin mé té ulét historik, duke ofruar kushte monetare lehtésuese, né funksion
t& respektimit t& objektivit foné t& inflacionit dhe t& mbéshtetjes s& zhvillimit
té aktivitetit ekonomik né vend. Gijithashtu, Banka e Shqipérisé ka vijuar té
injektojé té gjithé likuiditetin e kérkuar nga sistemi bankar, kundrejt njé baze
t€ zgjeruar kolaterali dhe me afate t& pérshtatshme maturimi.

Sipas té dhénave mé té fundit t& INSTAT-it, ekonomia shqiptare ka shénuar
rénie vietore prej 0.2% né tremujorin e paré t& vitit. Tkurrja e aktivitetit
ekonomik né kété tremujor ka gené mé e theksuar né degén e industrisé,
e cila ka shénuar rénie vietore prej 19.3%, kryesisht si pasojé e uljes sé
ndjeshme t& prodhimit t& energjisé elektrike. Gjithashtu, edhe dega e ndértimit
ka regjistruar rénie t& aktivitetit né terma realé, me 17.6%, duke dhéné njé
kontribut negativ né ecuriné e prodhimit t& brendshém bruto. Nga ana tietér,
sektori i shérbimeve ka ndikuar pozitivisht né ecuriné e aktivitetit ekonomik,
duke shénuar njé rritje vietore prej 6.0%. Gjithashtu, aktiviteti né sektorin e
bujgésisé ka shénuar njé rritie vietore prej 4.5% gjaté késaj periudhe, duke
dhéné njé kontribut pozitiv né rritien e prodhimit t& brendshém bruto.

Vlerésimet pér ecuring e kérkesés agregate né tremujorin e paré té vitit
sugjerojné vazhdimin e ecurisé sé plogésht t& kérkesés sé& brendshme.
Politika fiskale konsoliduese ka pércaktuar mungesén e stimulit fiskal né kété
periudhé dhe njé rénie & kérkesés sé sektorit publik pér mallra e shérbime.
Dinamika e konsumit privat mbetet e ngadalté, duke reflektuar sjellien e
kujdesshme konsumatore dhe rritien e prirjes pér kursim. Investimet private
kané gené gjithashtu t& uléta. Né prani t&€ potencialeve té lira t& prodhimit,
bizneset shqiptare kané paré pak hapésira pér rritien e investimeve té tyre né
makineri, pajisie dhe hapésira prodhuese, ndérkohé qé kérkesa pér ndértesa
rezidenciale mbetet e dobét.

Né t& njéjtén kohé, kérkesa e huaj vlerésohet t& keté patur njé ecuri té
dobét né kété tremujor, si pasojé e problemeve né eurozoné dhe né partnerét
tané kryesoré né tregtiné e huaj. Ecuria e dobét e kérkesés sé huaj, si dhe
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problemet né prodhimin e energjisé elekirike, kané pércaktuar rritien e
ngadalté t& eksporteve shqgiptare.

Informacioni ekonomik i zotéruar pértremujorin e dyté té vitit éshté i pjesshém.
Té dhénat e térthorta t& disponuara sinjalizojné njé gjallérim t& ngadalté t&
ekonomisé né kété periudhé. Analiza e tyre mbéshtet vlerésimin pér vijimési t&
ecurisé sé& dobét t& kérkesés agregate, vecanérisht t& asaj t& brendshme. Nga
ana e prodhimit, pritet g& dinamika e shfaqur nga sektorét e ekonomisé né
tremujorin e paré té vitit t& mbartet edhe né tremujorin e dyté 1é tij.

Zhvillimet fiskale né tremujorin e dyté t& vitit kané ndjekur linjat e vérejtura
né fremujorin e paré té tij, t& karakterizuara nga siellie konsoliduese
e politikés fiskale dhe nga orientimi i saj drejt ruajties s& objektivave pér
deficitin buxhetor e borxhin publik. Kjo sjellje &shté shprehur né tkurrien e
shpenzimeve buxhetore me 2.5% né gjashté muaijt e paré té vitit. Ndérkohg,
t&¢ ardhurat fiskale jané rritur me 3.7% gjaté késaj periudhe, duke vijuar
t€¢ shfagin dinamiké t& ngadalté¢ t& komponentit tatimor t& tyre. Ecuria e
shpenzimeve dhe e t& ardhurave publike né gjysmén e paré té vitit éshté
materializuar né ngushtimin e ndjeshém té& deficitit buxhetor né terma vjetorég,
né masén 37.7%. N& vleré monetare, ky deficit rezultoi 16.8 miliardé leké
dhe vlerésohet né 2.6% té PBB-sé.

Té dhénat mbi zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé tregojné pér
reduktim t& shkémbimeve tregtare né pesé muait e paré té vitit. Eksportet né
vleré kané shénuar njé rritie t& ulét vietore, prej 1.3% gjaté késaj periudhe,
né reflektim t& moderimit t& kérkesés sé& huaj dhe ecurisé s& cmimeve né
tregjet botérore. Po pér kété periudhé, importet jané tkurrur me 2.0% né
terma vjetoré. Kéto zhvillime kané rezultuar né ngushtimin vietor me 4.2% té
deficitit tregtar né pesé muait e paré té vitit. Ecuria e tregtisé sé jashtme né
kéta muaj éshté ndikuar né njé masé t& madhe nga shkémbimet tregtare t&
energjisé elektrike. Duke pérjashtuar kété ndikim, rritja e eksporteve éshté mé
e madhe dhe tkurrja e importeve mé e thellg, duke rezultuar né ngushtim té
deficitit tregtar né masén 18.1%.

Ecuria e treguesve monetaré ka gené né linjg¢ me zhvillimet né ekonominé
reale dhe analizat tona tregojné se presionet monetare mbi inflacion jané t&
kontrolluara. Rritja vijetore e agregatit M3 rezultoi 8.7% né muajin maj, duke
ruajtur nivelet mesatare t& muajve t& méparshém té kétij viti. Por, né krahasim
me vitin e kaluar, ritmet e rritjes sé& ofertés s& parasé jané ngadalésuar, né
reflektim t& kérkesés mé t& ulét t& agjentéve ekonomiké pér para. Sjellja
konsoliduese fiskale &shté shogéruar me rénie t& huamarrjes sé sektorit publik,
ndérkohé qé edhe agjentét privaté 1€ ekonomisé kané shfaqur njé kérkesé t&
ulét pér financim. Kredia pér sektorin u rrit me 7.5% né muajin maj, duke
ndjekur trendin e ngadalésimit t& nisur gé né fund t& vitit t& kaluar. Ecuria e
saj, pérvec kérkesés sé ulét 1€ bizneseve dhe individéve, reflekton edhe sjelljen
e kujdesshme pérzgjedhése t& bankave né kredidhénie.

Duke u ndalur te problemet e kreditimit, Banka e Shqipérisé véren se
bilancet e sistemit bankar jané t& shéndosha, me likuiditet dhe kapital t&
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mjaftueshém pér t& pérballuar kérkesén e ekonomisé pér miete monetare. Kjo
giendje pozitive e bilanceve té tij, ka mundésuar rritien e kreditimit gjaté viteve
té fundit, né njé kohé kur shumé vende té& rajonit pérjetuan tkurrje & kredisé.
Sistemi bankar ka rishikuar drejt shtréngimit, standardet e kredidhénies gjaté
viteve & fundit, por kjo sjellije né drejtim t& rrities s& disiplings financiare t&
ekonomisé éshté e mirépritur dhe do t'i shérbejé pozitivisht rritjes afatgjaté té
vendit. Nga ana tjetér, ecuria e kredisé &shté duke vuajtur gjithnjé e mé& shumé
nga mungesa e kérkesés, e cila éshté diktuar nga hezitimi i konsumatorit dhe
biznesit né kryerjen e shpenzimeve dhe investimeve.

Banka e Shqipérisé gjykon se, pavarésisht situatés ciklike t& ekonomisé
shqiptare, perspektivat afatmesme dhe afatgjata t& zhvillimit t€ saj mbeten
pozitive. Kjo gj&, ndér té tjera, déshmohet edhe nga interesimi i investitoréve
t& huaj pér té rritur ekspozimin e tyre drejt ekonomisé shqgiptare. Né& vecanti,
sektorét e ekonomisé té cilét lidhen me eksportin, degét e shérbimeve té cilat
operojné né industring e turizmit, dhe sekfori i bujgésisé i cili i shérben tregut
vendas dhe atij rajonal, ofrojné potenciale t& pashfrytézuara zhvillimi.

Banka e Shqipérisé gjykon se, brenda parametrave & logjikés sé shéndoshé
t& biznesit, sipérmarrésit dhe konsumatori shqiptar kané hapésira pér njé
pérqasjie mé aktive dreijt rritjes sé investimeve dhe t& konsumit té tyre.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga njé luhatshméri e ulét e normave
té interesit dhe nivel i mjaftueshém i likuiditetit né tremujorin e dyté té vitit.
Reduktimi i normave t& interesit éshté pércjellé edhe né tregun e depozitave
né leké, shogéruar me ritme normale rritieje t& nivelit t&€ depozitave. Né
t& kundért, yield-et né tregun primar jané rritur, vecanérisht pér afatet e
gjata. Sikurse e kemi pérmendur, kjo ecuri ka reflektuar ripozicionimin e
disa agjentéve né kété treg si dhe kérkesén pér financim né kété periudhg,
pa nénkuptuar zhvendosije té pritjeve inflacioniste. Fillimi i muaijit korrik ka
evidentuar pérmirésimin e raporteve si dhe reduktimin e kostos huamarrése
né tregun primar. Tremujori i dyté ka pércjellé edhe sinjale pér lehtésimin e
interesave t& kredisé né leké nga bankat. Megijithaté, ritmet e kredidhénies
mbeten t& uléta dhe t& destinuara kryesisht pér pérdorim afatshkurtér, duke
béré gé normat e interesit t& jené t& luhatshme.

Njé zhvillim pozitiv, i cili vlen t& pérmendet né analizén e tregjeve financiare
gjaté gjashtémujorit t& paré, éshté futia né treg e ndérmijetésve t& rinj
financiaré, t& specializuar né kanalizimin e kursimeve t& publikut né letra me
vleré t& geverisé. Ky zhvillim, i shogéruar edhe me rritjen e interesit t& publikut
kundrejt letrave me vleré t& qeverisé, rrit thellésing e sistemit toné financiar,
pérmiréson likuiditetin dhe rrit aftésiné e tij pér t& administruar rrezikun,
kufizon luhatjet e normave 1& inferesit, rrit géndrueshmériné e borxhit publik
shqiptar, dhe ushtron presion né drejtim t& uljes sé kostos sé& financimit t&
sektorit publik.

Ecuria e faktuar e aktivitetit ekonomik né vend dhe informacioni i filtruar
nga tregues té térthorté mbi t&, kané zhvendosur né kahun rénés projeksionet
tona bazé pér ecuring ekonomike né pjesén e mbetur té vitit. Kjo zhvendosje
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reflekton materializimin e njé pjese t& rrezigeve rreth projeksioneve bazé
t& méparshme, t& pritura dhe t& faktorizuara né skenarét tané. Ekonomia
vendase pritet t& keté njé ecuri & ngadalté né pjesén e mbetur t& vitit, e
kushtézuar nga dobésia e kérkesés sé brendshme dhe t& huaij.

Né kushtet e sjelljes konsoliduese fiskale dhe t& ngadalésimit t& kérkesés
sé huaj, ecuria e kérkesés sé brendshme private mbetet pércaktuese e rritjes
sé aktivitetit ekonomik. Por, dy komponentét e késaj t& fundit, konsumi dhe
investimet private nuk kané dhéné ende sinjale gjallérimi.

Zhvillimet e pritshme brenda dhe jashté vendit rezultojné né njé balancé té
kontrolluar t& presioneve inflacioniste, duke pércaktuar njé rritje 16 ngadalté
t& ¢cmimeve t& konsumit né t& ardhmen. Rritja e kérkesés nén potencialin e
ekonomisé edhe né periudhén e ardhshme do 1é vijojé té ushtrojé presione né
kahun rénés mbi inflacion. Né t& njéjtén kohé, edhe presionet e prodhuara nga
faktorét e kérkesés paraqgiten t& pérmbaijtur. Bazuar né ecuriné e deritanishme
t& faktoréve pércaktues té inflacionit dhe projeksionet pér ecuriné e tyre né
t€¢ ardhmen, me njé probabilitet ndodhijeje 90%, inflacioni pritet t& luhatet né
intervalin 1.0% - 3.3% pas 12 muajsh.

Duke véné né balancé informacionin e pérmbledhur mé sipér, Késhilli
Mbikéqyrés vlerésoi se presionet mbi cmimet e konsumit né vend mbeten té
uléta pérgjaté horizontit kohor t& politikés monetare, por ato jané zhvendosur
né kahun rénés gjaté muajve té fundit. Nga ana e kérkesés, rritja ekonomike
nén potencial do t& vazhdojé t& gjenerojé presione & uléta inflacioniste,
ndérkohé qé edhe goditjet e kahut t& ofertés pritet t& jené t&€ moderuara.

Zhvillimet e pritura ekonomike dhe né inflacion nénkuptojné ruaitien e
natyrés stimuluese t& politikés monetare edhe gjaté periudhés sé ardhshme.
Banka e Shqipérisé mbetet e vémendshme ndaj zhvillimeve t& ardhshme dhe
informacionit 1& ri, e gatshme pér té reaguar né masén dhe kohén e duhur né
funksion t& pérmbushjes s& misionit t& saj ligjor.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& ulé normén
bazé t& interesit, me 0.25 piké pérgindje, duke e cuar até né nivelin 4%. Ky
vendim synon & krijojé kushte t& pérshtatshme monetare pér pérmbushijen e
objektivit t& inflacionit né afat t& mesém. Gijithashtu, politika monetare ofron
mbéshtetien e duhur pér stimulimin e kérkesés agregate.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbiké&qgyrés t& Bankés sé Shqipérisé,
28 gusht 2012

Sot, né datén 28 gusht 2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbaijé t& pandryshuar normén
bazé té interesit né nivelin 4.00%. Né& gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér pérmbushjen e objektivit t& inflacionit né
periudhén afatmesme, duke ofruar njékohésisht stimulin e nevojshém monetar
né mbéshtetje t& kérkesés s& brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé&j nj€ pasqyré t& zhvillimeve ekonomike e t& céshtjeve
kryesore t& diskutuara né mbledhjen e sotme.)

* %k %

Inflacioni vijetor rezultoi 2.7% né muajin korrik, duke u rritur me 0.5 piké
pérgindje kundrejt muajit paraardhés. Rritja e normés sé inflacionit erdhi
kryesisht si pasojé e rrities mé té larté t& cmimeve t& mallrave ushgimoré té
papérpunuar né kété muaj. Gjithashtu, edhe cmimet e mallrave t& konsumit
jo-ushgimor kané shtuar kontributin e tyre né inflacionin vietor, si rriedhojé
e rrities s& cmimit t& naftés. Kontributet e mallrave t& tjera t& shportés né
inflacion mbeten t& géndrueshme dhe me luhatshméri t& vogél.

Pavarésisht rritjies, inflacioni i ¢mimeve t& konsumit mbetet né gjysmén
e poshtme t& intervalit t& tolerancés sé Bankés sé Shqipérisé. N& aspektin
makroekonomik, rritja e tij ka ardhur si pasojé e veprimit t& faktoréve té
pérkohshém, ndérkohé qé ecuria e dobét e kérkesés agregate vijon té
shogérohet me presione t& uléta mbi ¢mimet e konsumit. Gijithashtu, rritja
e kostove t& prodhimit mbetet e dobét, inflacioni i importuar shfaget i ulét,
ndérsa pritjet inflacioniste t€ agjentéve ekonomiké vijojné té jené t& ankoruara.

Té dhénat mbi ecuring e ekonomisé né tremujorin e dyté té vitit fregojné
pér rritje t&€ ngadalté t& aktivitetit ekonomik né kété periudhé. Megjithése disa
tregues indirekté flasin pér njé pérmirésim kundrejt tremujorit t& paré té vitit,
konsumatori vijon té karakterizohet nga njé sjellie e orientuar drejt kursimit.
Kjo sjellie pasgyrohet né shtyrien e shpenzimeve t& réndésishme, né rritien e
depozitave dhe t& investimeve né letrat me vlerg, si dhe né kérkesén e ulét
konsumatore pér kredi bankare. Investimet private vazhdojné t&€ mbeten té
dobéta, né reflektim t& ecurisé s& dobét 1& kérkesés finale né ekonomi. Norma
e shfrytézimit t& kapaciteteve vijon t& jeté e ulét ndérsa importi i makinerive
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dhe paijisieve regijistroi njé rénie vietore me 9.5% né tremujorin e dyt&, pas
zgjerimit me nié normé t& ulét rreth 1.5% né tremujorin e paré té vitit. Lidhur
me financimin e investimeve private, sistemi bankar vijoi t& akordojé kredi pér
géllime investimi né ritme t& krahasueshme me tremujorin e paré té vitit.

Politika fiskale ka shfaqur njé natyré konsoliduese gjaté shtaté muajve té
paré t& vitit 2012, duke u materializuar né ngushtimin e deficitit buxhetor
gjaté késaj periudhe. Né& prani edhe té rrities sé ngadalté t& t& ardhurave
buxhetore, kjo sjellie &shté reflektuar né tkurrien me 1.2% té shpenzimeve
buxhetore. Nga ana tjetér, t& ardhurat buxhetore shénuan njé rritje vijetore
prej 4.0%, t& ndikuar nga rritja e dobét e t& ardhurave tatimore. Ecuria e t&
ardhurave, shpenzimeve, dhe e huamarries publike &shté¢ materializuar né
nié deficit buxhetor rreth 31.6% mé t& ulét krahasuar me t& njéjtén periudhé
t& vitit t& kaluar. Banka e Shqipérisé véren se ruaitja e disiplinés fiskale i ka
shérbyer pozitivisht shéndetit financiar té ekonomisé shqiptare dhe kontrollit t&
primeve té& rrezikut né ekonomi gjaté gjysmés sé& paré té vitit 2012. Vazhdimi
i pérpiekjeve pér ruajtien e géndrueshmérisé afatgjaté t& borxhit publik do
t€ ndihmojé né rritien e kredibilitetit t& politikés fiskale dhe né reduktimin e
kostove t& financimit t& ekonomisé shqiptare.

Kérkesa e huaj &shté shfaqur e pérmirésuar né tremujorin e dyté t& vitit.
Pas tkurries t& shénuar né tremujorin e paré, eksportet e mallrave kané
regjistruar njé rritie nominale vietore prej 19.2%. Nga ana tietér, importet e
mallrave né vleré jané tkurrur me 4.4% né terma vietoré, duke u reflektuar
né ngushtimin me 16.5% t& deficitit tregtar né kété periudhé. Orientimi né
rritie i ekonomisé shqiptare drejt eksportit dhe rritja e konkurrueshmérisé
sé produkteve tona duhet t& jeté njé prioritet i sektorit publik dhe privat.
Megijithése tregjet ndérkombétare jané t&€ pafavorshme, si pasojé e krizés
sé zgjatur t& partneréve tané tregtaré, rritja e eksporteve tona duhet paré
si njé strategji afatgjaté kombétare né mbéshtetje t& rrities s& géndrueshme
ekonomike dhe konvergjencés me standardet e Bashkimit Evropian.

Zhvillimet monetare kané gené né linjé me ecuriné e ekonomisé reale

Rritja vietore e ofertés monetare u ngadalésua né 8.3% né muaijin gershor,
duke reflektuar reduktimin e financimit t& sektorit publik nga sistemi bankar
dhe kérkesén e ulét pér mjete monetare t& sektorit privat. Sektori privat i
ekonomisg, i ndikuar nga pasigurité e shtuara pér zhvillimet makroekonomike
brenda dhe jashté vendit, ka shfaqur njé kérkesé t& ulét pér kredi bankare.
Né t& njgjtén kohé dhe pér t& njéjtat arsye, bankat vazhdojné t& tregojné
kujdes t& shtuar né procesin kredidhénés. Pér rriedhojg, ritmi i rritjes vietore t&
kredisé pér sektorin privat u ngadalésua né 6.8% né muajin gershor. Nxitja e
kreditimit t& shéndoshé ka gené dhe mbetet njé prioritet konstant i politikave
t& Bankés sé& Shqipérisé. Né mbéshtetje & tij, ne kemi ulur né nivelet minimale
historike normén bazé té interesit, kemi rishikuar kuadrin mbikéqyrés dhe
rregullator, si dhe kemi furnizuar sistemin bankar me t& gjithé likuiditetin e
kérkuar. Pér rriedhojé, sistemi bankar shqiptar éshté ndér t& paktat sisteme
bankare né rajon gé ka mbaijtur njé normé pozitive ekspansioni & kredive
gjaté viteve t& fundit.
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Tregjet financiare jané karakterizuar nga kushte t&€ mira likuiditeti dhe
luhatshméri e ulét e normave 1€ interesit. Normat e interesit t&¢ monedhés
vendase kané vijuar prirjen rénése edhe né muajin korrik, né ndjekje té
ciklit lehtésues t& politikés monetare dhe t& pérmirésimit t& raporteve té
kérkesés e ofertés né tregun e brendshém t& borxhit publik. N& vecanti, né
tregun primar t& letrave me vleré t& geverisé &shté véné re frenimi i rritjes
sé yield-eve dhe ka sinjale pér reduktimin e tyre né t&¢ ardhmen. Né térési,
zhvillimet né tregjet financiare tregojné pér prime t& uléta t& rrezikut t&
likuiditetit dhe té inflacionit né ekonomi.

Projeksionet bazé pérecuriné e pritur t&€ ekonomisé né t&€ ardhmen mbéshtesin
vlerésimet e méparshme pér nié rritje t&€ ngadalté t&€ ekonomisé shqgiptare gjaté
periudhés sé ardhshme. Kérkesa e brendshme, e cila &shté shfaqur e dobét né
piesén e paré té kétij viti, pritet 1€ vijojé t& kushtézohet nga hezitimi i agjentéve
ekonomiké né ndérmarrien e konsumit dhe investimeve private.

Paralelisht me t&, respektimi i objektivave t& géndrueshmérisé sé borxhit
publik pércakton nijé sjellje konsoliduese t& politikés fiskale dhe njé kontribut
t& ulét t& saj né rritien ekonomike. Nga ana tjetér, kérkesa e huaj pritet
t& japé nié kontribut pozitiv, por t& dobét, né rritien e kérkesés agregate.
Né kéto rrethana, rritja ekonomike parashikohet t& mbetet nén potencialin
e saj pér periudhén e ardhshme dhe presionet inflacioniste t&€ gjeneruara
prej saj pritet t& jené t& uléta. Duke faktorizuar edhe variablat e tieré gé
ndikojné né inflacion, Banka e Shqipérisé vleréson se presionet inflacioniste
pér horizontin afatmesém mbeten t& kontrolluara, duke pércaktuar ruajtien e
natyrés stimuluese té politikés monetare gjaté késaj periudhe.

* %k %

Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t€ mbaijé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né 4.00%. Né& periudhén né vazhdim,
Banka e Shqipérisé mbetet e vémendshme ndaj zhvillimeve ekonomike dhe
financiare, brenda dhe jashté vendit, dhe e gatshme pér t& ndérhyré né kohén
dhe masén e duhur né pérmbushje t& mandatit t& saj.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrijen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
26 shtator 2012

Sot, né datén 26 shtator 2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé&
Shqipérisé mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té Politikés
Monetare. Pasi u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare
né vend, si dhe né vijim té& diskutimeve mbi ecuriné e pritur té tyre né té
ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendosi t& mbajé
té pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 4.0%. Né gjykimin
e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet monetare jané té pérshtatshme pér té
siguruar pérmbushjen e objektivit t& inflacionit né njé periudhé afatmesme,
ndérkohé qé ofrojné edhe stimulin e nevojshém monetar né mbéshtetje t&
kérkesés s& brendshme dhe t& rritjes ekonomike.

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

*kok

Inflacioni vietor né muajin gusht shénoi 2.8%, duke u rritur me 0.1 piké
pérgindje ndaj nivelit t& muaijit korrik.

Ecuria e inflacionit vijon t& pércaktohet kryesisht nga rritja e ¢mimit t&
mallrave ushgimoré dhe t& naftés. Cmimet e mallrave & tjeré t& shportés jané
shfaqur relativisht 1€ géndrueshém dhe kané dhéné nié kontribut t& ulét né
inflacionin total.

Sipas vlerésimeve tona, ecuria e inflacionit pasqyron mé sé shumti veprimin
e pérkohshém té faktoréve té ofertés, t& lidhur kryesisht me zhvillimet né tregjet
botérore si edhe lévizje t& mundshme strukturore né tregun e brendshém.
Pérkundreit tyre, presionet inflacioniste t& origjinuara né ekonominé vendase
shfagen t& pérmbajtura. Kérkesa e brendshme e dobét dhe rritja ekonomike
nén potencial jané reflektuar né rritie 18 ngadalté t& kostove t& prodhimit,
né pritje t1& ankoruara pér inflacionin dhe né zgjerim té kontrolluar monetar.
Banka e Shqipérisé vleréson se, né vija t& pérgjithshme, kéto zhvillime do té
vazhdojné t& pércaktojné ecuring e inflacionit edhe né periudhén e ardhshme.

Né balancé, t&€ dhénat e térthorta mbi ecuring e ekonomisé né tremujorin
e dyté dhe té treté té vitit, tfregojné pér njé rritie pozitive por t&€ ngadalté t&
aktivitetit ekonomik. Ekonomia shqiptare ka pérfituar nga ecuria mé e miré e
kérkesés sé& huaj dhe e eksporteve né kété periudhé, ndérkohé gé kérkesa e
brendshme mbetet ende e dobét.
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Pérvec stimulit t& munguar t& sektorit publik, & dhénat indirekte tregojné
pér dinamiké t& dobét t& konsumit dhe t& investimeve private. N& vecanti,
rritia e kujdesit t& konsumatoréve éshté reflektuar né uljen e konsumit dhe né
rritien e kursimit t& familjeve shqiptare.

Sikurse e kemi théné edhe mé parg, kjo sjellie pasgyron né njé masé té
madhe korrektimin e nivelit t& larté t& konsumit, t& vérejtur né ekonomi deri né
fund té vitit 2008. Por, né kontekstin e zhvillimeve aktuale né ekonominé dhe
né tregjet financiare botérore, hezitimi i konsumatorit né blerjen e mallrave t&
géndrueshém, reflekton edhe pasiguriné e tij né lidhje me zhvillimet e pritura
né t& ardhmen. Banka e Shqipérisé gjykon se frenimi i konsumit si reagim
ndaj pasigurisé mbi ecuriné ekonomike né t& ardhmen, mund t& shndérrohet
né nié spirale ndikimesh t& ndérsjella midis treguesve makroekonomiké.
Tkurrja e konsumit shogérohet me rénie té kérkesés sé brendshme, duke cuar
né ngadalésim t& rrities ekonomike dhe né rénie té t& ardhurave t& familjeve
né nig kohé t& dyté. Né vazhdimési analizat dhe projeksionet tona kané
sugjeruar se situata makroekonomike dhe veté ekonomia shqgiptare kané
baza t& géndrueshme pér zhvillimin afatgjaté. Ky realitet duhet t& pérkthehet
né njé sjellie mé realiste, drejt njé niveli mé t& larté konsumi né ekonomi,
brenda kufijve t& bilanceve t&€ géndrueshém familjaré.

Né t& njéjtin kah, edhe investimet private vlerésohen t& jené relativisht
té uléta, t& kushtézuara nga kapacitetet e lira t& prodhimit, nga pritjet pér
kérkesén finale pér mallra dhe shérbime né t&¢ ardhmen, si dhe nga kujdesi
i shtuar i bankave né kredidhénie. Né& vecanti, kérkesa e dobét e sektorit
privat éshté pércjellé edhe né njé kérkesé t& ulét té tij pér kredi né muajt e
fundit. N& pérgjigje té kétyre zhvillimeve kredia pér sektorin privat ka vijuar &
ngadalé&sojé ritmin e rritjes vietore, duke shénuar njé rritje vietore prej 5.5% né
muaijin korrik. Banka e Shqipérisé ka krijuar né vazhdimési kushtet e duhura
pér nxitien e kredidhénies. Kjo politiké &shté realizuar népérmiet lehtésimit t&
politikés monetare, injektimit t& vazhdueshém t& likuiditetit né sistemin bankar,
si dhe krijimit t& kuadrit t& duhur mbikéqgyrés e rregullator. Ajo &shté reflektuar
né njé rritie krahasimisht t& shpeijté t& kredisé né leké kundrejt kredisé né
valuté. Gijithsesi, ne mendojmé se ka vend pér njé bashképunim mé t& ngushté
t& biznesit me sistemin bankar. Sistemi bankar duhet t& jeté mé fleksibél dhe i
vémendshém ndaj perspektivave makroekonomike dhe sektoriale t& zhvillimit,
ndérkohé gé biznesi ka hapésira pér investime né ato degé t& ekonomisé té
cilat ofrojné potenciale ende t& pashfrytézuara.

Pérbérési i treté i kérkesés agregate, shpenzimet publike, kané patur
giithashtu njé kontribut t& ulét né rritien ekonomike.

Politika fiskale ka patur karakter konsolidues né teté muajt e paré té
kétij viti. Gjaté késaj periudhe, shpenzimet buxhetore jané tkurrur me 0.4%
né terma vietorg, si pasojé e rrities sé ulét t& shpenzimeve korrente dhe e
tkurries s& shpenzimeve kapitale. Té ardhurat fiskale u rritén me 3.7% gjaté
teté muajve t& paré té vitit, duke regjistruar ritme historikisht t& uléta rritjeje.
Politika e kujdesshme pér realizimin e shpenzimeve é&shté materializuar né
tkurrien e deficitit buxhetor. Pér periudhén janar-gusht t& kétij viti, ky deficit
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rezultoi rreth 29% mé i ulét se njé vit mé paré, duke ndihmuar né ruajtien e
géndrueshmérisé afatgjaté fiskale. Ne gjykojmé se ndjekja e késaj politike né
vazhdimési, e orientuar drejt géndrueshmérisé afatmesme dhe afatgjaté t&
treguesve t& borxhit publik, éshté e domosdoshme dhe produktive né kushtet
aktuale t& tregjeve financiare.

Kérkesa e huaj ka mbéshtetur rritien e aktivitetit ekonomik né tremujorin
e dyté té vitit. Deficiti i eksporteve neto &shté ngushtuar me 23.9% né kété
periudhg, duke reflektuar rritien e eksporteve dhe reduktimin e importeve né
krahasim me njé vit mé paré. Té dhénat e tregtisé sé jashtme tregojné se ky
impuls pozitiv ka vijuar edhe né muaijin korrik. Eksportet jané rritur me 11.6%
né terma vietoré né kété muaj, ndérkohé qé importet kané regjistruar njé rritje
vietore t& ulét prej 1.1%. Kéto zhvillime kané béré gé deficiti tregtar né muaijin
korrik t& ulet me 5.2% né terma vijetoré.

Zhvillimet monetare tregojné pér presione t& moderuara inflacioniste me
natyré monetare né ekonomi. Oferta e parasé ka ruajtur ritmet e zgjerimit
t& muajve 1€ méparshém, duke regjistruar njé rritie vietore prej 8.4% né
muaijin korrik. Ecuria e saj reflekton kérkesén e ulét t& sektorit t& brendshém
t& ekonomisé pér mjete monetare. Ecuria e tregjeve financiare ka reflektuar
kushtet e pérmirésuara té likuiditetit si dhe primet mé t& uléta té rrezikut dhe té
inflacionit né ekonomi. Normat e interesit né tregun ndérbankar kané shénuar
rénie, duke pércjellé ulien mé t& fundit t& normés bazé né muaijin korrik.
Gijithashtu, edhe né tregun primar t& letrave me vleré t& geverisé ka vijuar ulja
e métejshme e yield-eve. Lehtésimi i métejshém i kushteve monetare pritet t&
pércillet edhe né normat e interesit né segmentet e tjera & tregut financiar, né
pérputhje me periudhén e veprimit t& mekanizmit t& transmetimit t& politikés
monetare. N& kontekstin e pérmirésuar té tregjeve t& brendshme financiare
dhe né prani t& njé sistemi bankar t& shéndetshém, Banka e Shqipérisé éshté
né pritie t& njé pércjelljeje mé & ploté né ekonomi t& vendimeve té saj t&
méparshme pér lehtésimin e politikés monetare.

Projeksionet pér zhvillimet e pritura ekonomike né t&€ ardhmen i pérmbahen
skenarit bazé t& vlerésuar né muajt e méparshém.

Aktiviteti ekonomik né vend pritet t& mbetet i ulét, i kushtézuar nga ecuria
e dobét e konsumit dhe e investimeve private dhe nga hapésirat e pakta pér
stimul fiskal. Pér rriedhojé, presionet inflacioniste mbeten t& uléta dhe nén
kontroll, duke u reflektuar né njé ecuri t& pritur t& inflacionit afér objektivit t&
Bankés s& Shqipérisé.

kkok

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t€ mbaijé t&
pandryshuar normén bazé & interesit, né 4.0%.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén e pérbashkét pér shtyp t& misionit t&¢ FMN-sé
me Ministriné e Financave dhe Bankén e Shqipérisé,
2 tetor 2012

Té nderuar gazetarg,

Sikurse jeni né dijeni, gjaté dy javéve t& fundit jané zhvilluar bisedime
intensive midis pérfagésuesve t& misionit t1& Fondit Monetar Ndérkombétar
(FMN) dhe autoriteteve shqgiptare. Banka e Shqipérisg, si njgé aktor kyc né
hartimin dhe zbatimin e politikave makroekonomike t& vendit, mori pjesé
aktivisht né kéto diskutime, duke ndaré vizionin e saj mbi zhvillimet aktuale
e té pritura t& ekonomisé shqgiptare, problematikat e zhvillimit dhe masat
optimale pér trajtimin e tyre.

Ekonomia shgiptare éshté duke u pérballur gjithnjg e mé shumé me
sfidén e rrities ekonomike. Ndonése ekonomia shqiptare gjendet né kushtet
e nié stabiliteti t&€ konsoliduar makroekonomik dhe né prani t& themeleve
t& shéndosha financiare, kérkesa agregate ka gené e zbehté, gjaté nénté
muajve t& paré té vitit 2012. Kérkesa e brendshme dhe ajo e huaj vuajné
nga pasiguria e larté, nga kushte relativisht t& shtrénguara t& financimit dhe
nga hapésirat e pakta pér politika stimuluese diskrecionare. N& kontekstin
ndérkombétar, ekonomia shqgiptare &shté pérballur me njg ambient t& véshtiré
t& ekonomisé botérore, t& karakterizuar nga probleme té rrities ekonomike,
nga prime 1& larta t& rrezikut né tregjet financiare dhe nga ulja e oreksit
té kétyre tregjeve pér té investuar né vendet né zhvillim. Né kontekstin e
brendshém, ekonomia vijon t& pérballet me njé nivel relativisht t& ulét konsumi
dhe investimesh private, si dhe me njé stimul t& munguar té sektorit publik, si
pasojé e orientimit né rritje t& politikés fiskale drejt ruaitjes s& géndrueshmérisé
afatgjaté t& borxhit publik.

Né prani edhe t& goditieve t&€ pérkohshme t& ofertés, kéto faktoré u
pérkthyen né njé rritie ekonomike negative né tremujorin e paré té vitit.
Sipas vlerésimeve tona, pjesa e mbetur e vitit ka shénuar njé pérmirésim té
kérkesés agregate dhe té aktivitetit ekonomik, duke sjellé njé rritie ekonomike
pozitive pér vitin 2012. Megjithaté, kjo rritie mbetet krahasimisht e ulét
dhe e pamjaftueshme pér t& siguruar shfrytézim té& ploté t& kapaciteteve
prodhuese né ekonomi. Ajo ka kushtézuar presione t& uléta inflacioniste
gjaté vitit 2012 dhe éshté reflektuar né pérmirésimin e pozicionit t& jashtém
té ekonomisé shqiptare.

Nga ana tjetér, sistemi bankar dhe financiar i vendit mbetet i shéndetshém.
Bankat gé& operojné né Shqipéri karakterizohen nga nivele t& kénagshme
likuiditeti dhe kapitali, duke gené t& afta t& zhvillojné funksionin e ndérmijetésit
financiar. Treguesit e fransaksioneve dhe & rrezikut 1€ perceptuar né tregjet
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financiare jané gjithashtu né pérmirésim. Pas luhatjeve t& gjashtémujorit t& paré
t& vitit, normat e inferesit né kéto tregje kané filluar t€ kené tendenca rénése.

Né rrethanat qé& pérmenda mé sipér, politika monetare e Bankés sé
Shqipérisé ka marré trajta gjithnjé e mé stimuluese. Sikurse jeni né dijeni, gjaté
vitit t& fundit ne kemi lehtésuar né vazhdimési kushtet monetare népérmjet pesé
uljeve t& njépasnjéshme t& normés bazé t& interesit dhe si rriedhojé, kostoja
e parasé né ekonomi ka zbritur né nivelin mé t& ulét historik. Gijithashtu,
népérmijet operacioneve tona monetare, kemi furnizuar sistemin bankar me
likuiditetin e nevojshém pér zhvillimin normal t& aktivitetit t& tij. Sé& fundi,
népérmijet rishikimit t& normave rregullative dhe zbatimit t&€ njg¢ mbikéqgyrjeje
t€ kujdesshme té& sistemit bankar, ne kemi synuar dhe kemi arritur té krijojmé
nj& ambient t& géndrueshém financiar pér zhvillimin afatgjaté t& vendit. Rritja
e besimit t& publikut né sistemin bankar &shté shogéruar me rritje té shpejté
t€ depozitave bankare, duke reduktuar ndjeshém varésiné e tij ndaj financimit
t€ huaj afatshkurtér. Té gjitha kéto nisma, natyrisht t& koordinuara me politika
t€ tjera, kané rezultuar efektive. Inflacioni mbetet i ulét dhe nén kontroll,
pritiet inflacioniste jané t& ankoruara, ambienti makroekonomik shfaget i
géndrueshém dhe stabiliteti financiar éshté konsoliduar mé tej.

Duke u kthyer nga e ardhmija, Banka e Shqipérisé mendon se ekonomia
shqgiptare do t& vazhdojé t& pérballet me problemet e lartpérmendura edhe
gjaté vitit 2013 e né vazhdim. Ndonése né pérmirésim, aktiviteti ekonomik
pritet & mbetet poshté potencialit, duke u shogéruar me presione t& uléta
inflacioniste dhe duke krijuar premisa pér ruajtien e kushteve monetare
stimuluese edhe né t& ardhmen. Gijithashtu, projeksionet tona, sugjerojné
se balancat e jashtme t& ekonomisé pritet t& vijné né pérmirésim. Nga ana
tietér, ritmet e ngadalta & rrities ekonomike mund t& krijojné presione mbi
treguesit e géndrueshmérisé sé borxhit, nése ato nuk njihen dhe faktorizohen
si duhet prej vendimmarries fiskale.

Né opinionin e Bankés s& Shqipérisé, rikuperimi i ritmeve t& rritjes do té
kérkojgé kombinimin e stimulimit ciklik t& ekonomisé me marrien e masave
strukturore gé zgjerojné potencialin e rritjes.

Né aspektin ciklik, Banka e Shqgipérisé gjykon se politikat makroekonomike
kané natyrén e duhur stimuluese. Né& mungesé t& hapésirave, politika fiskale
duhet 1& vijojé t& jeté e orientuar drejt géndrueshmérisé afatgjaté t& treguesve
t€ borxhit, ndérkohé qgé stimuli monetar pritet t&€ transmetohet mé i ploté né
periudhén e ardhshme. Ne vijojmé t& theksojmé& mesazhin toné se biznesi
dhe konsumatori duhet t& kené njé géndrim mé realist mbi perspektivat e
shéndosha té zhvillimit t&€ vendit dhe té rishikojné dreijt rrities planet e tyre té
konsumit dhe t& investimeve.

Né aspektin strukturor, ne mirépresim té gjitha reformat dhe nismat té cilat
ndihmojné potencialin e rrities s& vendit, népérmiet zhvillimit t& infrastrukturés,
pérmirésimit t& kuadrit ligjor, rritjes sé produktivitetit dhe t& konkurrueshmérisé
sé ekonomisé shqiptare, térhegjes sé investimeve t& huaja, si dhe ruajties e
pérmirésimit t& stabilitetit makroekonomik t& vendit.
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Banka e Shqipérisé éshté thellgsisht e angazhuar né drejtimin e fundit.
Kredoja e punés soné do té vijojé t& mbetet ruaijtja e stabilitetit t& ¢mimeve
dhe krijimi i parakushteve pér rritien e stabilitetit financiar t& vendit. Né kété
ményré, jemi t& bindur se i b&jmé shérbimin mé t& cmuar rrities dhe mirégenies

afatgjaté t& ekonomisé shqiptare.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén me temé "Konkurrenca kundrejt marrjes
pérsipér sé rrezikut nga sektori bankar né vendet
e Evropés Qendrore dhe Lindore", Prishtiné
8 tetor 2012

Té nderuar guvernatorg,
Té nderuar pjesémarrés,

Takimet e rregullta rajonale jané nj¢ mundési e miré pér t& diskutuar mbi
zhvillimet ekonomike dhe financiare né vendet tona. Ato shérbejné pér té
evidentuar ngjashmérité dhe ndryshimet mes njéri-tietrit, si dhe politikat ekonomike
e financiare e nevojshme pér zgjidhjen e problemeve me 1& cilat ndeshemi.

Vendndodhja gjeografike dhe marrédhéniet ekonomike me t& njgjtét
partneré, pérbéjné faktoré qé& kané mundésuar zhvillime té€ ngjashme
ekonomike dhe financiare né vendet tona. Ato kané pércaktuar natyrén dhe
madhésiné e kontaminimit (ndikimit) prej krizés ekonomike globale dhe asaj
né Eurozoné né vecanti.

Vlerésimi i ndikimit mbi vendet tona, ka gené shpesh céshtja kryesore e
diskutimit né kéto takime. Véshtirésité makrofinanciare dhe paqgartésité gé
shogérojné Eurozonén e béjné krizén aktuale evropiane t& jeté né fokusin
kryesor edhe té kétij takimi.

Veprimet aktuale dhe angazhimet e Bankés Qendrore Evropiane kané
plotésuar gamén e instrumenteve qé autoritetet evropiane mund t& pérdorin
pér t& mbéshtetur tregjet dhe institucionet financiare. Megjithaté, investitorét
jané né pritie t& vendimeve shtesé mé t& harmonizuara dhe mé t& fugishme
politike. Situata ekonomike, vecanérisht né Greqi dhe né Spanjé, mbetet e
véshtiré, ndérkohé qé Portugalia dhe ltalia kané ndérmarré programe té tiera
t& konsolidimit fiskal. Papunésia né Bashkimin Evropian dhe né Eurozoné ka
arritur nivele rekord, vecanérisht tek té rinjté.

Rritja ekonomike éshté e dobét, e pérgendruar kryesisht né vendet gé jané
né gendér t& Eurozonés.

Vendet tona jané ndikuar nga kjo situaté pér arsye objektive. Marrédhéniet
tregtare, lévizjet e kapitalit dhe t& fuqgisé punétore, si dhe ato t& sistemit
financiar, jané kanalet pérmes t& cilave k&to probleme jané pércuar né
ekonomité tona. Forma, madhésia dhe shtrirja e kétij ndikimi, kan& evoluar
pérgjaté 4 viteve t& fundit.

Aktualisht ndikimi shfaget né rénien e kérkesés sé& brendshme, né ulien e
ritmit t€ rrities ekonomike, né rénien e t& ardhurave té disponueshme, né
humbien e besimit dhe né rénien e optimizmit t& shprehur né rritjien e kursimeve.
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Rriedhimisht kéto zhvillime e kané zhvendosur fokusin e politikave
ekonomike drejt aktivitetit ekonomik dhe ringjallies s& optimizmit me géllim
favorizimin e investimeve dhe konsumit. Ndérkohé, nga ana tjetér, kérkohet
me cdo kusht ruaitja e stabilitetit financiar t&€ ekonomisé, duke krijuar né kété
ményré njé binom prioritetesh qé kushtézojné njéri-tietrin dhe kérkojné njé
zgjidhje t& njghershme.

Ekonomia shqiptare éshté duke u pérballur gjithnje e mé shumé me
sfidén e rrities ekonomike. Ndonése ajo zhvillohet né kushtet e nié stabiliteti
t& konsoliduar makroekonomik dhe né prani t& themeleve t& shéndosha
financiare, kérkesa agregate ka gené e zbehté gjaté nénté muajve t& paré té
vitit 2012. Kérkesa e brendshme dhe ajo e huaj vuajné nga pasiguria e larté,
nga kushtet relativisht t& shtrénguara té financimit dhe nga hapésirat e pakta
pér politika stimuluese diskrecionare.

Né kontekstin e brendshém, ekonomia vijon t& pérballet me njé nivel
relativisht t& ulét konsumi dhe investimesh private, si dhe me njé stimul té
munguar t& sektorit publik, si pasojé e orientimit né rritje t& politikés fiskale
drejt ruajties sé& géndrueshmérisé afatgjaté t& borxhit publik.

Nga ana tjetér, sistemi bankar dhe financiar i vendit mbetet i shéndetshém,
likuid dhe treguesit e kapitalit paragiten né nivel relativisht t& kénagshém.
Aktiviteti i sektorit bankar, vijon t& mbéshtetet né ményré t& fugishme prej
rrities sé depozitave t& publikut.

Bankat kané fugizuar pozicionin e tyre t& kapitalit, pér t& forcuar
géndrueshmériné ndaj rrezigeve té veprimtarisé bankare. Treguesi i
mjaftueshmérisé sé kapitalit né fund t&€ muaijit gershor 2012, shénoi vlerén
15.6%. Megjithatg, zhvillimet e kredisé mbeten njé problem gé ndikohet nga
ecuria e akfivitetit ekonomik dhe pritjet pér t& ardhmen.

Ngadalésimi i rrities ekonomike dhe rénia e kérkesés pér investime dhe
konsum nga bizneset dhe familjet jané pércaktuesit e ritmit t& kreditimit t&
sektorit privat dhe cilésisé sé& kredisé. Nga ana e tyre, bankat kané rritur
dukshém kujdesin né procesin e kreditimit.

Stress-testet periodike ose ndryshe provat e rezistencés tregojné se
sektori bankar éshté i ggéndrueshém dhe mund té pérballojé edhe zhvillime
mé té pafavorshme pér sa i takon ecurisé sé ekonomisé. Sidoqofté, jemi
t& ndérgjegijshém qé sfidat me t& cilat ballafagohet veprimtaria bankare
jané té véshtira.

Pérvec rigjallérimit t& aktivitetit ekonomik dhe besimit né t& ardhmen, pér
pérmirésimin e cilésisé sé kredisé nevojitet plotésimi i kuadrit ligjor, i cili
mundéson dhe lehtéson ekzekutimin e kolateralit. Shitja e aktiveve t& kégija
né treg me vlerén e tyre reale &shté pikénisja e procesit t& korrektimit financiar
e pasuror né bilancet e sektorit privat dhe sistemit financiar.
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Pastrimii bilanceve do t& cojé né nxitjen e aktivitetit ekonomik pérmes investimeve
e konsumit, duke siguruar pérmirésimin e géndrueshém & cilésisé sé kredisé.

Aktualisht, ndikimi i ndérsjellé i aktivitetit ekonomik me krediné dhe cilésing
e saj pérbén edhe problemin kryesor me té cilin pérballet politika monetare.
Eficienca e ndérhyrjeve & niépasnjéshme pér ulien e normés sé interesit éshté
zbehur nga pritjet negative.

Rriedhimisht efektet né kérkesén e brendshme t& bizneseve e familjeve
pér investime dhe konsum nuk jané né nivelin e déshirueshém. Pavarésisht
kétyre problemeve, rritja ekonomike mbetet né territor pozitiv megjithése nén
potencial. Sipas vlerésimeve tona, rritja do 1& jeté pozitive edhe né t&€ ardhmen.
Ndérkohg, pritiet e operatoréve ekonomiké dhe financiaré pér ecuring e
inflacionit mbeten t& ankoruara prané objektivit & Bankés sé& Shqipérisé.

Situata e miré e likuiditetit dhe kapitalizimit né sektorin bankar, si dhe
stabiliteti i treguesve makroekonomiké, kané mundésuar harmonizimin e
politikave ekonomike pér ruajtien e statuskuosé.

Nése situata vijon t& mbetet e nigjt€, né horizontin e parashikueshém t&é
kohés, atéheré politika monetare mund t&€ mbetet akomoduese pér t& njgjtén
periudhé. Rigjallérimi i kérkesés s& brendshme dhe rritja ekonomike lidhen
mé tej me pritjet t& cilat ndikohen edhe prej situatés sé partneréve tané.

Politika fiskale ka synuar konsolidimin fiskal dhe ka vijuar pérpjekjet pér
dhénien e stimujve t& nevojshém fiskalé né ményré t& kujdesshme.

Aktualisht, nése procesi i privatizimit pérfundon né ményré té suksesshme,
atéheré mundésité fiskale pér nxitien e rrities ekonomike dhe pé&rmbysja e
pritshmérive negative jané té& konsiderueshme.

Ményra e pérdorimit t& t& ardhurave nga privatizimi duhet t& mbéshtesé jo
vetém obijektivat afatshkurtér t& rrities ekonomike, por gjithashtu t& ndikojé
edhe pritshmérité e operatoréve ekonomiké pér nié rritie t& géndrueshme
t&¢ ekonomisé né t& ardhmen. Kjo e fundit, mund t& realizohet népérmjet
pérdorimit t& t& ardhurave shtesé pér uljen e nivelit t&€ borxhit dhe mbéshtetjen
e reformave pér ndryshimet strukturore né ekonomi.

Té nderuar pjesémarrés,

Aktualisht, konstatoj se ndértimi i strategjive t& zhvillimit afatgjaté me
karakter t& theksuar kombétar pérbén njé problem t& réndésishém pér rritien
e géndrueshme t& rajonit toné né afatin e gjaté. Mungesa e ké&ndvéshtrimit
rajonal né kéto strategji nuk e favorizon suksesin individual t& ekonomive t&
vogla né ekonominé globale.

Eshté e nevojshme qé& procesi i lidhjes dhe integrimit t& infrastrukturés
t& transportit t& vazhdojé me integrimin e strategjive t& zhvillimit, tregjeve
t&¢ kapitalit, & punés dhe léndéve t&€ para dhe infrastrukturés energjetike.
Ekonomité tona jané t& cénueshme dhe t& ndikuara nga zhvillimet globale
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sepse jané ekonomi t& vogla né njé rajon ekonomik t& fragmentuar dhe té
varur nga prurjet valutore né formén e investimeve t& huaja, eksporteve dhe
dérgesave nga emigrantét.

Rritjia e madhésisé sé tregut, lehtésia e l&vizjes sé faktoréve t& prodhimit
(kapitali, fugia punétore, léndét e para), integrimi i sistemeve financiare
dhe atyre t&¢ pagesave, integrimi e bashkérendimi i kurrikulave shkencore
e arsimore dhe trajtimi i sfidave nga njé kéndvéshtrim rajonal do ta béjé
rajonin njé hapésiré ekonomike térheqése dhe té integruar. Ky integrim
do t& evidentojé avantazhet krahasuese rajonale, duke rritur njgkohésisht
konkurrueshmériné e secilés prej ekonomive né vecanti.

Pér rriedhojé, integrimi do ta konvertojé tendencén e rajonit pér t'u ndikuar
negativisht nga zhvillimet globale né njé mundési, né njé ndikim pozitiv, pér

t& arritur rritje 1& larté e t& géndrueshme ekonomike né afatin e gjaté.

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

Mbaijtur né celien e ekspozités s& Bankés sé Shqipérisé me temé
“100 vjet Pavarési: Pasqyrimi i historisé né monedhén toné kombétare”,
Muzeu Historik Kombétar,

25 tetor 2012

Nijézet viet mé paré, né shkurt t& vitit 1992, geverité e 12 vendeve t&
Bashkimit Evropian firmosén né qgytetin holandez t&€ Maastiricht-it, traktatin
me ané té té cilit angazhoheshin t&€ adoptonin njé monedhé té& pérbashkét.

Natén e Vitit t& Ri t& vitit 2002, dhjeté viet mé parg, dritat e kateve mé
té¢ larta t& bankave gendrore evropiane géndruan gjithmoné t& ndezura.
Guvernatorét dhe bashképunétorét e tyre mé t€ ngushté fietén pak. Pérgatitjet
pér prezantimin e Euros gené té pérpikta por ky ishte njé eksperiment i pa
provuar mé paré. Nuk ekzistonin veprime té ngjashme ku mund t& bazoheshin
dhe variablat né lojé gené t& shumta.

Ndérsa 20 viet mé parg, ne shqiptarét rijetuam eksperiencén e ndryshimeve
shumé t& réndésishme historike, plot shqgetésime dhe entuziazém jo mé pak
t€¢ fugishém se ai i pérjetuar nga paraardhésve tané qé themeluan Shtetin
Shqiptar 100 viet mé paré. Pikérisht né kété vit té shénuar pér sistemin monetar
evropian, ndodhén né vendin toné, ndér té tiera, edhe ndryshime thelbésore
ekonomike. Transformim ky gé do t'i jepte jeté sistemit bankar dynivelésh dhe
do t& hapte rrugén pér krijimin e njgé banke gendrore me tipare dhe funksione

bashkékohore.

20 vitet e fundit treguan vlerén e pashembullt t& njé¢ banke gendrore t&
pavarur, si njé nga gurét e themelit t& Shtetit Shqiptar dhe pérpjekjet e saj né
vite pér ruajtien e vlerés s& monedhés kombétare, LEKUT.

Kéta 20 vjet pér ekonominé shqiptare sigurisht gé nuk kané gené té
nigjté me ata t& fginjéve tané evropiané por zhvillimet tregojné pa diskutim
se ajo &shté tashmé e orientuar drejt njé ekonomie tregu té zhvilluar dhe
integrimit pérfundimtar né Bashkimin Evropian. Kjo periudhé ka treguar sesa
t&¢ réndésishme jané reformat strukturore gé ndérmori ekonomia shqiptare,
duke e béré até mé konkurruese dhe mé t& mbrojtur nga kriza.

Me ané té késaj ekspozite t& organizuar me rastin e kremtimit t& 100-vjetorit
t& shpalljes s& Pavarésisé sé& Shqipérisé, Banka e Shqipérisé éshté krenare té
rikujtojé nié prej aspekteve mé kryesore t& procesit shtetformues & vendit, t&
cilit zakonisht nuk i kushtohet e nigjta vémendie si ngjarjeve politike, atyre
ushtarake dhe veté zhvillimeve t& ekonomisé reale. Ky aspekt &shté historia e
monedhés soné kombétare.

Por, njgkohésit duam té sjellim né vémendie se, ashtu si¢ del né pah edhe
nga ajo pjesé e ekspozités kushtuar garkullimit monetar gjaté periudhés sé
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lashtésisé, né trevat historike shqiptare gé né shek. IV para e.s, kur u pre
monedha e paré vendase né tregun e shkémbit, kané garkulluar monedhat
mé kryesore t& Evropés. Njé mesazh tjetér jo mé pak i réndésishém qé kérkon
t€ transmetojé kjo ekspozité, &shté se historia e Shqipérisé éshté e lidhur
ngushté me até t& pjesés tjetér t& kontinentit t& vietér, t& cilit i pérket né
ményré t&€ pakthyeshme, e se pavarésisht devijimeve historike, e ardhmija e saj
éshté paracaktuar t& jeté evropiane.

Megijithése monedha joné kombétare nuk mundi t& instituohej si valuta e
Shtetit Shgiptar menjéheré pas shpalljes sé Pavarésisé, ngjarjet dhe peripecité
e historisé sé saj, kontribuojné mé s& miri né rréfimin e historisé sé& vendit
toné, mes véshtirésive dhe shpresave té kohés. Si njé prej simboleve mé té
réndésishme t& njé shteti sovran, emetimi i monedhés kombétare shqiptare
dhe rriedhimisht krijimi i nj¢ banke gendrore kombétare ishte njé ndér projektet
dhe aspiratat kryesore t& baballaréve dhe ideologéve t& Shqipérisé.

Falé saj aspirohej gé Shqipéria t&€ gézonte jo vetém njé pavarési politike
por edhe njé pavarési ekonomike - ajo do t'ii shérbente jo vetém zhvillimit t&
ekonomisé sé vendit por edhe konsolidimit t& pavarésisé sé tij. Né fjalimin e
tij, t& mbaijtur disa dité pas firmosjes s& marréveshjes mbi krijimin e Bankés
Kombétare t& Shqipérisg, Ismail Qemali u shpreh: "Ashtu si ¢do njeri, i cili
sado i pasur & jeté ka nevojé pér kredi, madije sipas kredive qé ka kuptohet
se sa éshté nderi i tij. Késhtu dhe shtetet kané nevoijé pér kredi dhe lavdérohen
me krediné gé kané né gjirin e bursave té pérgjithshme."

Kjo shprehije e Ismail Qemalit &shté sa e vietér aq dhe e kohés, sepse ajo gé
u vértetua sot &shté se Sovraniteti i vendeve varet nga ¢cmimi i obligacioneve
geveritare né treg.

Té dashur pjesémarrés,

Historia e monedhés &shté e lashté sa veté bota. Kujt do ti shkonte né
mendje se sépatat do té ishin mjeti kryesor i shkémbimit né rajonin toné gé
zévendésonte parané né kohét e lashta.

Po ashtu, mendoj se edhe evropianét e sotém, gjermanét, holandezét,
francezét, italianét, do t& habiteshin né qofté se dikush do tju thoshte pas
luftés s& dyté botérore gé né vitin 2010 monedha e tyre marka gjermane,
guldeni holandez, frangu francez, lireta italiane e késhtu me radhé, nuk do
t& kishin mé vleré dhe do té zévendésoheshin nga nj¢ monedhé e pérbashkét
e quajtur Euro. Pér habiné mé t€ madhe kjo do t& ishte monedha e paré pa
shtet dhe né vend t& figurave t&€ mbretérve, prijgsve ose dijetaréve né t&, do
t& zinin vend ura, harta, harge, godina, yje, e késhtu me radh&. Dhe mé e
habitshme do t& ishte qé kjo monedhg, nga njé pérgjegijési e pérvecme e njé
shteti, do t& kthehej né njé pérgjegijési t& pérbashkét.

Por aq i habitshém &shté dhe parashikimi & Viktor Hygo ka béré né
vitin 1855 kur thoshte: "Njé monedhé kontinentale e bazuar te besimi dhe
te metalet e cmuara, gé pérbén bazén e kapitalit t& t& gjithé Evropés, dhe
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e mbéshtetur nga aktiviteti i njé popullsie 200 milionéshe: kjo monedhé e
vetme do t& zévendésojé dhe nxjerré nga qarkullimi t& gjithé llojet e tiera
absurde t& parasé qé qarkullojné sot, s& bashku me imazhet princérore dhe
mizériné e tyre."

Por kijo monedhé ka akoma rrugé t& gjaté pér t€ béré né kudhrén e
farkétarit. Késhtu qé rruga joné me lekun éshté akoma e gjaté.

Tiparet, cilésia dhe karakteristikat teknike t€ parasé jané pjesé e kredibilitetit
t€ saj. Por sigurisht, ajo qé karakterizon vlerén e vérteté t& parasé éshté fugia
e saj blerése. Né& kéto 20 viet, Banka e Shqipérisé ka arritur t& sigurojé njé
monedhé t& shéndetshme, t& besueshme dhe t& dashur pér & gjithé shgiptarét.

Sé fundi, déshiroj t& theksoj se ky vit ka gené njé vit i shénuar pér
numizmatikén me nxjerrien e njé serie dedikuar 100-vjetorit t& pavarésisé,
seri t& cilén po e prezantojmé né ekspozitén qé po inaugurojmé sot.

Uroj qg& me ané té késaj ekspozite t& kemi krijuar njé ide mbi udhétimin e
monedhés soné kombétare dhe rriedhimisht, edhe sistemit monetar aktual.
Shpresoj qé t& gjithé vizitorét t& kené déshiré t& vizitojné pérséri ekspozita
t¢ filla, pasi koha kur Banka e Shqipérisé do t& celé muzeun e saj éshté
afér. Pér & realizuar kété projekt i jemi drejtuar historianéve, ekonomistéve,
bibliotekaréve, arkivistéve, artistéve, ekspertéve t& komunikimit dhe arkitektéve
kombétaré dhe ndérkombétars.

Rezultati pérfundimtar do t& rriedhé nga bashképunimi i hollésishém
mes botés akademike, institucioneve, industrisé kulturore dhe Bankés sé
Shqipérisé. Mendoj se bashképunimi pér ruajtien dhe ekspozimin e vlerave
kombétare &shté mesazhi i duhur né prag té kétij 100-vjetori.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén e 10-t€ Ndérkombétare me temé
"Politika monetare nga e shkuara né t& ardhmen",
26 tetor 2012

| nderuar zoti Kryeministér,

Té nderuar Ambasadoré,

| nderuar zoti Ministér i Financave,
Zotérinj Guvernatorg,

Té dashur mig,

Ndihem shumé i nderuar t& hap punimet e Konferencés sé dhjeté t& Bankés
sé Shqipérisé. Konferenca e kétij viti €shté njé ngjarje me réndési t& vecanté
pasi organizohet né kuadrin e aktiviteteve me rastin e 100-vjetorit t& shpalljes
sé pavarésisé sé Shtetit Shgiptar dhe njgkohésisht pérvietorin e 20-t& Bankés
sé& Shqipérisé. Duke ruajtur karakterin e vet shkencor, kjo konferencé i bén
homazh pérpjekjeve t& béra ndér vite né fushén e parasé dhe té financave.

Banka e Shqipérisé e vleréson njohjen e t& kaluarés si njg nga elementét
thelbésoré t& analizés dhe vendimmarries, si njé parakusht pér cdo studim
me karakter teorik apo empirik. Aktualisht, kjo &shté njg¢ domosdoshméri, njé
sfidé me té& cilén pérballet bota e ekonomiksit.

Njé studives i suksesshém pér t& skanuar, diagnostikuar dhe trajtuar
gjiendjen e ekonomisé do t& duhej té ishte i afté t& lexonte mendimin njerézor.
Fatkegésisht, njé doktor i tillé nuk ekziston.

Prandaj, né kohét tona, shkenca ekonomike po kthen vémendjen nga
karakteristika individuale si: historia, etnografia dhe tipare 1é tjera kombétare,
duke i vlerésuar ato si pércaktuesit themeloré t& procesit stokastik gé& udhéheq
siellien e agjentéve né ekonomi.

Historia luan gjithashtu njé rol mjaft t& réndésishém né formimin e zhvillimin
e institucioneve. Shpallja e pavarésisé krijon njé epoké t& re pér institucionet
e shtetit shgiptar. Pavarésia do t'i hapte rrugé idesé sé krijimit t& njé banke
gendrore, njé sistemi monetar shgiptar t& unifikuar, e rriedhimisht administrimit
té jetés ekonomike pérmes politikés monetare. Pavarésisht nga jeta e shkurtér,
Banka e Kombétare e krijuar né vitin 1913 &shté njé guré themeli né historiné
e Shtetit Shqgiptar. Ja si e pérshkruan kryeministri i kohés, Ismail Bej Vlora kété
akt: "E them me lavdérim se puna e Bankés pér Shqipéring &shté njé i dyti
fitim, pas lirisé, edhe nga piképamja ekonomike dhe politike".

Ngjarjet gqé& pasuan shpallien e pavarésisé, né aspektin kombétar dhe
ndérkombétar, kané luajtur njé rol vendimtar né natyrén dhe karakterin e kétyre
institucioneve, duke pércaktuar njgkohésisht edhe natyrén e politikés monetare.
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Partneritetet ekonomike e politike, dhe karizma e shtetaréve shqgiptaré pér t&
ndértuar njé shogéri moderne krijuan bankén e paré kombétare funksionale
né vitin 1925, duke i dhéné asaj edhe njé fizionomi karakteristike me godinén
e vecanté t& vendosur né gendér té Tiranés.

Zhvillimet historike t& fillimit t& viteve '90 u béné pérséri pércaktuese pér
sistemin financiar e bankén gendrore. Depértimi i koncepteve t& ekonomiksit
modern coi né themelimin e Bankés s& Shqipérisé si njé banké qé gézonte té
giitha atributet e njé banke gendrore.

Evolimi institucional i saj, solli zhvillimin dhe modernizimin e politikave
monetare e financiare. Ajo u bé gjithashtu njé institucion i réndésishém pér
zhvillimin e sistemit financiar dhe ekonomik t& vendit.

Sfidat e 20 viteve t& fundit e kané shndérruar Bankén Qendrore né njé
institucion modern e t& pérgjegjshém, me kredibilitet g& gézon besueshmériné
e publikut, né njé gendér t& profesionalizmit, né njé institucion gé aplikon
metodat mé moderne t& menaxhimit monetar, né gendrén e sistemit financiar.

Duke e njohur rolin vendimtar gé teorité moderne té rrities ekonomike
pércaktojné pér institucionet né prosperitetin e njé kombi, e duke pérfituar
prej mbéshtetjes s& klasés politike dhe besimit t& shoqérisé shgiptare né kéto
20 vite, ajo éshté pérpjekur ta shndérrojé veten né njé institucion modern,
nié entitet shtetéror dinjitoz né té gjitha dimensionet institucionale, morale,
profesionale, etike e intelektuale.

Banka e Shqipérisé e vleréson kété si detyré dhe njé kontribut mjaft &
réndésishém t& formimit & shtetit dhe prosperitetit t& tij né t& ardhmen.

Pérpjekjet e saj pér modernizimin infrastrukturor e konceptual té institucionit,
pérfshiré projektet ndértimore t& tre viteve t& fundit, jané domosdoshméri
pér t& garantuar standarde bashkékohore t& administrimit t& veprimtarisé sé
institucionit, duke nénkuptuar shprehimisht pérafrimin e shpejté me té gjitha
institucionet simotra evropiane. Me pérfundimin e kétyre projekteve, Banka
e Shqipérisé do t& jeté mé e hapur pér publikun, i cili do t& péritojé prej
politikave t& edukimit financiar, akfivitetit shkencor, shérbimit biblotekar,
aktivitetit legjislativ, akfiviteteve me karakter historik, muzeal e numizmatik.
Kéto risi do t& ofrohen si t& mira publike pér t& kontribuar me modesti né
formimin e njé shteti modern e té denjé pér kombin shgiptar.

Aktualisht, pérmbushija e kétyre detyrimeve &shté véshtirésuar prej efekteve
negative t& krizés ekonomike botérore. Nj& nga aspektet mé evidente t& késayj
krize &shté fakti se tregjet e punés, tregjet e kapitalit dhe aktiviteti ekonomik,
mbeten nén efektin e tkurries s& konsumit e investimeve né sektorin privat.

Reagimi anemik i tregjeve i ka vendosur bankat gendrore pérballé njé
zgjidhieje pa zgjedhie, t&€ ndérhyjné né ekonomi me t& gjitha ményrat pér té
adresuar emergjencat aktuale né kushtet kur faktorét e tjeré jané té detyruar
t& tkurren né favor t& stabilitetit afatgjaté t& bilanceve publike e private. Né
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kété situaté, bankat gendrore jané detyruar t&€ ndérmarrin njé¢ grup masash
ekstreme cilésisht t& ndryshme dhe t€ patestuara mé paré, té cilat tejkalojné
té gjithé kufijté e imagjinuar té politikés monetare.

Aktualisht, politikanét jané detyruar t& shmangin krizat e borxhit pérmes
nié politike fiskale ekstreme gé& synon njékohésisht ribalancimin afatshkurtér
dhe géndrueshméring afatgjaté t& politikés fiskale. Fokusi dhe theksi i
politikés ekonomike mbetet ribalancimi afatgjaté pérmes shkurtimit té&
shpenzimeve. Njé pjesé e réndésishme e kétyre masave éshté shumé e
fokusuar nga problematika afatshkurtér duke rrezikuar t& 1€ré ménjané efektet
e padéshiruara né afatin e gjaté. Nén presionin e kostove sociale, filozofia
e politikave sot &shté kapércimi i situatés duke ruajtur pagen sociale dhe
stabilitetin makroekonomik né kurriz t& sovranitetit.

Ky kompromis emergjent e ka larguar fokusin nga reformat strukturore gé
né fakt garantojné ribalancimin pérmes rritjes sé t& ardhurave. Kéndvéshtrimi
i politikave ekonomike shpesh nuk shtrihet pértej disa tremujoréve pasardhés,
ndérkohé qé duhet & keté njé vizion shumé afatgjaté. Ankorimi i t&€ ardhmes
fillon nga e sotmja.

Politikat stabilizuese aktualisht bazohen né eksperiencat e shkuara, duke
besuar se kriza aktuale ngjan me krizat e méparshme. Ky arsyetim i ka shtyré
autoritetet t& kémbéngulin né riciklimin e masave stabilizuese. Por koha na
tregon se ekonomia globale ka pésuar ndryshime rrénjésore. Kriza aktuale
ndodh né kushtet kur harta ekonomike globale po ridizenjohet né terma té
madhésisé ekonomike, shpérndarjes gjeografike t& kursimeve, borxhit dhe
bilanceve tregtare e atyre korrente. Ekonomité e zhvilluara dhe ato né zhvillim
kané kémbyer pozicionet né t& gjitha kéto dimensione.

Rriedhimisht, recetat e vietra nuk ofrojné zgjidhje sepse aksiomatika mbi
t& cilén jané ngritur, ka ndryshuar. Zgjidhja e sfidave aktuale dhe atyre té sé
ardhmes kérkon njé filozofi t& re mendimi t& bazuar né realitetin e ri global.

Ky realitet globalizimi, nuk &shté mé njé zgjedhje, por nié fakt g& duhet
mbaijtur parasysh né formulimin e strategjive afatgjata t& zhvillimit.

Duke u zhvendosur né njé kontekst rajonal, mendoj se kjo filozofi gé
pérshkrova mé sipér duhet t& mbéshtetet dhe pérhapet pa asnjé hezitim. Pér
ta béré até mé produktive, éshté e domosdoshme qé té t& hapemi mé shumé
ndaj njéri-tietrit, duke i dhéné bashké&punimit rajonal njé dimension t& ri.

Prosperiteti individual i ekonomive t& rajonit kérkon nga t& gjithé ne gé
t& lémé ménjané filozofing e konkurrencés t& nxitur dhe té trashéguar nga
pérpjekjet shtetformuese dhe modelet sklerotike t& zhvillimit qg&¢ dominuan
shekullin e kaluar. Ne duhett'ihapim rrugén bashképunimit dhe bashkérendimit
ekonomik dhe financiar.

Ne duhet t& rrézojmé barrierat ballkanike pér t& ngritur nié infrastrukturé
funksionale gjithépérfshirése, njé sistem rajonal pagesash, njé sistem rajonal
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energijitik, njé treg rajonal produktesh financiare dhe sé fundi, por ndoshta mé
e réndésishmja, nié treg rajonal faktorésh prodhimi. Sic thoté Martin Luther
King "kemi ardhur té gjithé me varka t& ndryshme, por tani jemi t& gjithé né
té njéjtén anije".

Duke géndruar edhe pak né temén rajonale do té doja té trajtoja shkurtimisht
dhe njé problem tjetér.

Eksperienca e vitit t& fundit tregon se kérkesat rregullative pér kapital té
imponuara nga organizma t& ndryshém mbikéqyrés t& Eurozonés, u shogéruan
me reduktimin e pjesémarrjes sé grupeve bankare, jo vetém né Eurozoné por
edhe né rajonin toné.

Ky proces, i njohur edhe si deleverage, ka sjellé pasoja negative. Pér t&
shmangur ndodhité e késaj natyre, duhet njé bashképunim mé i madh midis
politikébérésve dhe mbikéqyrésve t&€ ekonomive partnere.

Né kété drejtim, Iniciativa e Vijenés éshté njé platformé e miré por e
limituar bashképunimi. Kjo ndodh pasi, né konceptin e saj, Iniciativa e Vienés
éshté ngritur si njé instrument pér pérballimin e njé situate emergjente krize,
ndérkohé gé kérkesat e kohés jané pér platforma dialogu t& cilat mundésojné
nié komunikim efektiv dhe t& vazhdueshém midis politikébérésve. Minimalisht,
ky dialog duhet t& synojé shmangien e efekteve t& padéshiruara reciproke,
ndérkohé gé njé program mé ambicioz do t& synonte hartimin dhe zbatimin e
nismave t& koordinuara me interes reciprok.

Megijithaté, emergjencat potenciale t& ardhura nga kontaminimi prej
partneréve tané t& Eurozonés, do t& krijonin véshtirési shtesé duke krijuar
kosto t& médha efektive pér ekonomité e rajonit toné.

Pér k&té arsye, apelojmé pér krijimin e mekanizmave dhe instrumenteve
t€ pérshtatshme t& financimit me likuiditet nga ana e Bashkimit Evropian pér
vendet periferike t& Eurozonés.

Besoj se procesi i integrimit financiar e bén edhe mé emergjent kété mbrojtjie
t& pérbashkét, népérmiet kuptimit 1& drejté & fatit t& lidhur t& ekonomive t&
partneréve tregtaré. Pérfitoj nga prania né kété konferencé e shumé prej
drejtuesve t& bankave gendrore t& rajonit pér t& kérkuar njé géndrim on block
t€¢ bashkérenduar dhe koordinuar né kété drejtim.

Té nderuar pjesémarrés,

Pérvoja e krizés sé fundit tregoi se vendet & cilat kishin mé shumé hapésiré
pér reagim, né formén e bilanceve mé t& shéndosha fiskale apo t& sistemit
financiar apo edhe né formén e institucioneve mé & besueshme publike, ishin
né gjendje t&€ pérballonin mé miré pasojat e krizés. Ky mésim nuk duhet t&
humbé nga vémendia e secilit nga ne. Ndér té tjera, ai nénkupton marrjen né
kohé t& masave dhe, népérmiet ndjekjes sé politikave kundér-ciklike, krijimin
e hapésirave t& nevojshme pér zbutjen e goditieve potenciale. Gjithashtu, ai
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nénkupton pérpjekjet e vazhdueshme t& politikave makro e mikroprudenciale
pér t& minimizuar disbalancat financiare né t& gjithé sektorét e ekonomisé
dhe té tregut financiar.

Kéto politika, té cilat shpesh njihen edhe si "lévizje kundér erés" (leaning
against the wind) kané gené dhe do t& jené pjesé e logjikés s& veprimit t&
Bankés s& Shqipérisé.

Né mbyllie t& fjalés time déshiroj tju siguroj edhe njé heré se Banka e
Shqipérisé do t& béjé pérpjekjet maksimale pér vazhdimin e historisé sé
suksesit edhe né dekadén e treté té jetés sé saj. Besoj se ¢éshtjet g& ndava me
ju ofrojné njé vizion t& pérmbledhur t& disa drejtimeve kryesore t&€ punés soné
gjaté késaj periudhe. Duke shpresuar né njé shkémbim produktiv idesh dhe
opinionesh gjaté vijimit t& Konferencés.

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

Mbi vendimmarrijen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
31 tetor 2012

Sot, né datén 31 tetor 2012, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Tremujor t& Politikés Monetare. Pasi u
njoh me zhvillimet mé té fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe né vijim
t€ diskutimeve mbi ecuring e pritur t& tyre né t&€ ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés
i Bankés sé& Shqipérisé vendosi t& mbaijé t&€ pandryshuar normén bazé té
interesit, né nivelin 4.0%. Ky vendim reflekton opinionin e Késhillit Mbikéqyrés
se kushtet monetare aktuale jané t& pérshtatshme pér respektimin e objekfivit
t¢ inflacionit t& Bankés s& Shqipérisé né afat t& mesém. Népérmijet ruaijties sé
normés bazé t& interesit né nivelet minimale historike, ai siguron gjithashtu njé
stimul monetar t& pérshtatshém pér nxitien e kérkesés sé brendshme dhe pér
mbéshtetjen e rrities ekonomike né vend.

(Mé lejoni né vijim t& bé&j njé pasqyré 1& zhvillimeve ekonomike e té céshtjeve
kryesore té& diskutuara né mbledhjen e sotme.)

kkok

Si pasojé e situatés sé véshtiré né ekonominé botérore, dhe vecanérisht né
Eurozong, ekonomia shqiptare éshté pérballur me njé¢ ambient botéror sfidues
gjaté nénté muajve t& paré té vitit 2012. Goditjet e ofertés, me origjiné té
brendshme e t& huaj, kané pércaktuar profilin e rrities ekonomike dhe kané
vazhduar té testojné themelet makroekonomike dhe financiare & vendit. Gjaté
késaj periudhe, ekonomia shqgiptare éshté pérballur me njé rritje t& ngadalté té
kérkesés s& huaj, me rritien e primeve t& rrezikut né tregjet financiare dhe me
tendenca t& uljes sé& ekspozimit ndaj ekonomisé shqgiptare t& disa agjentéve
t€ tregut financiar. Kéto zhvillime jané reflektuar gjithashtu né nivele t& uléta
konsumi dhe investimesh né vend. S& bashku me reduktimin e stimulit fiskal
pérgjaté vitit 2012, ato kané rezultuar né njé kérkesé té zbehté agregate dhe
né njé rritje t& ulét ekonomike gjaté tre tremujoréve t& paré té vitit.

Pavarésisht ndikimit negativ né ritmet e rritjes ekonomike, stabiliteti financiar
dhe makroekonomik i vendit rezultoi i géndrueshém. Ndonése né prani té
luhatjeve t& kérkesés dhe té problemeve té ofertés, niveli i inflacionit né vend
rezultoi i ulét dhe nén kontroll, duke reflektuar ndér té tiera edhe ankorimin
e miré té pritjeve t& publikut rreth objektivit toné prej 3%. Qéndrueshméria e
ekuilibrave fiskalg, pérmirésimi i pozicionit t& jashtém t& vendit, si dhe bilancet
e shéndosha té sektorit real dhe financiar t& ekonomisé, kané forcuar mé tej
stabilitetin ekonomik dhe financiar t& vendit gjaté késaj periudhe.

Inflacioni mesatar vietor i cmimeve t& konsumit rezultoi 2.7% né tremujorin
e treté té vitit, duke shénuar njé rritje graduale gjaté vitit.
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Shifra vijetore e inflacionit né kété tremujor u formua mé sé shumti nga
kontributi i shtuar i cmimeve t& ushgimeve t& papérpunuara dhe t& mallrave
té konsumit joushgimor. Nga ana tjetér, zhvillimet né ¢cmimet e kategorive té
tiera t& shportés jané shfaqur t&€ géndrueshme dhe me luhatshméri t& vogél.
Analiza ekonomike dhe monetare konfirmon praning e presioneve t& dobéta
inflacioniste nga ana e kérkesés. Zhvillimet né sektorin real t& ekonomisé kané
kushtézuar rritien e kontrolluar t& ¢cmimeve t& prodhimit brenda vendit. Kéto
tendenca reflektohen né prirjen rénése té inflacionit bazé dhe né inflacionin e
ulét t& kategorisé s& mallrave t& patregtueshme t& shportés sé& konsumit.

Gijithashtu, ecuria e cmimeve t& konsumit vijon t& reflektojé presionet e
uléta nga ana e elementéve 1é tjeré t& kostove. N& vecanti, cmimet e huaja
kané gené t& uléta dhe, né prani t&€ géndrueshmérisé relative t& kursit t&
kémbimit, kané pércjellé presione t& uléta té inflacionit t& importuar.

Pas tkurries ekonomike né tremujorin e paré, ekonomia shqiptare ka
regjistruar njé rritje vietore prej 2.0% né tremujorin e dyté. Rritja e aktivitetit
ekonomik &shté gjeneruar nga sektorét e bujgésisé, t& industrisé dhe nga
disa degé té sektorit t& shérbimeve, ndérkohé qé sektori i ndértimit shénoi
nié rénie t& forté.

Nga ké&ndvéshtrimi i kérkesés agregate, rritja ekonomike e tremujorit t& dyté
u mbéshtet mé sé& shumti nga kérkesa e huaj, ndérsa kérkesa e brendshme
vlerésohet t& keté mbetur e zbehté. Shpenzimet konsumatore, ndonése mé
t& larta se né tremujorin e paré, nuk i jané rikthyer normave té rritjes sé
vitit t& kaluar. Ecuria e kétij komponenti t& kérkesés sé brendshme vijon té
ndikohet nga pasiguria e perceptuar, nga mungesa e dinamizmit né tregun
e punés dhe, sé fundi, edhe nga ngadalésimi i treguesit t& t&€ ardhurave té
disponueshme. Té pérballur me njé kérkesé t& ulét finale pér produktet e tyre,
si dhe prani t& kapaciteteve té pashfrytézuara dhe t& kushteve relativisht té
shtrénguara t& kreditimit, edhe investimet private kané mbetur t& uléta.

Né vecanti, gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit 2012, niveli i ulét i
investimeve private ka pasqyruar edhe kérkesén e ulét t& familjeve pér
banesa rezidenciale.

Shpenzimet publike dhe stimuli fiskal kané qgené gjithashtu t& dobéta,
né reflektim t& natyrés konsoliduese t& politikés fiskale dhe t& respektimit t&
kufizimeve fiskale t& pércaktuara né ligj. Procesi i konsolidimit fiskal, i bazuar
mé s& shumti né reduktimin e shpenzimeve, ilustrohet népérmiet prirjes rénése
t& ndjekur nga deficiti buxhetor pérgjaté gjithé késaj periudhe. Deficiti buxhetor
rezultoi rreth 25.7 miliardé leké gjaté nénté muajve té& paré té vitit, duke u
ngushtuar me rreth 19% né terma vietoré. Deri né muajin shtator, shpenzimet
e realizuara jané rreth 0.2% mé té uléta se njé vit mé paré, ndérkohé qé té
ardhurat buxhetore jané rritur me 2.3%.

Té dhénat mbi zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé tregojné
nié pérmirésim t& ndjeshém té pozicionit t& jashtém té vendit. Eksportet né
vleré kané shénuar njé rritie vietore prej 6.7% gjaté teté muajve t& paré,
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né reflektim t& moderimit t& kérkesés sé& huaj dhe ecurisé s& cmimeve né
tregjet botérore. Po pér kété periudhé, importet jané tkurrur me 0.9% né
terma vietoré. Kéto zhvillime kané rezultuar né ngushtimin vietor me 5.4%
t& deficitit tregtar deri né muajin gusht, duke ndikuar pozitivisht né rritien e
kérkesés agregate. Gijithashtu, rénia e forté e deficitit t& llogarisé korrente
gjaté tremujorit t& dyté, &shté njé sinjal pozitiv pér géndrueshmériné afatgjaté
t& kétij treguesi dhe ndihmon né stabilizimin e kérkesés dhe ofertés pér valuté
né tregun e brendshém.

Edhe zhvillimet né sektorin monetar konfirmojné presione t& uléta
inflacioniste né ekonomi. Ekspansioni i mjeteve monetare ka shfaqur shenja
ngadalésimi gjaté tremujorit t& treté, né reflektim t& reduktimit t& kérkesés sé
brendshme pér para.

Siellja e kujdesshme e sektorit publik ka diktuar njé kérkesé t& ulét pér mjete
monetare, vecanérisht nga sistemi bankar. Nga ana tjetér, ecuria e ngadalté e
aktivitetit ekonomik dhe ekzistenca e kapaciteteve 1é lira duket t& kené kufizuar
kérkesén pér mjete monetare & agjentéve privaté t& ekonomisé. Kredia pér
sektorin privat shénoi njé rritje vietore prej 5% né muaijin gusht, duke ndjekur
trajektoren ngadalésuese t€ nisur qé né gjashtémujorin e dyté té vitit 2011.
Ecuria e muajve t& fundit tregon se bankat jané mé aktive né ndérmjetésimin
né monedhén vendase ndérkohé gé ato kané ulur ndérmjetésimin né monedhé
t& huaj. Ky zhvillim éshté diktuar si nga gatishméria e bankave pér té investuar
fondet né leké ashtu edhe nga ndérgjegjésimi né rritje i agjentéve ekonomiké
pér rreziget qé& mbart kreditimi né valuté.

Duke u ndalur te problemet e kreditimit, duhet theksuar se ecuria e dobét
e kredisé i dedikohet né masén mé t& madhe kérkesés sé ulét t& agjentéve
ekonomiké pér mjete monetare. Megjithaté, edhe oferta e kredisé bankare
paragitet disi e shirénguar.

Sistemi bankar vijon 1€ jeté i kujdesshém né pérzgjedhjen e projekteve qé
financon, si pasojé e rénies sé cilésisé sé portofolit t& kredisé dhe e pasigurive
t& perceptuara pér t& ardhmen. Bankat kané vazhduar t& mbajné kritere t&
shtrénguara kredidhénieje, duke u shfaqur mjaft pérzgjedhése né vlerésimin
e planeve t& biznesit dhe né pérmbushjen e kérkesave pér kredi. Né térési,
Banka e Shqipérisé vleréson se krijimi i njé klime mé pozitive do t& ndihmonte
né gjallérimin e kérkesés pér kredi dhe t& aktivitetit kreditues. Sistemi bankar i
vendit mbetet i mirékapitalizuar, likuid dhe i afté pér t'iv pérgjigjur nevojave té
ekonomisé me kredi. Megjithaté, brenda parametrave té kujdesit financiar, ai
duhet & jeté mé largpamés né vendimet e veta dhe mé fleksibél né mbéshtetjen
financiare té biznesit shgiptar.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga prirje rénése t&€ normave t& inferesit
gjaté tremujorit t& treté, t& shogéruara nga presione & uléta likuiditeti dhe né
reflektim t& politikés monetare lehtésuese t& Bankés sé Shqipérisé.

Rritja e akfivitetit né tregun ndérbankar sugjeron nié rritje té eficiencés sé
pérdorimit t& kétij tregu dhe &shté njé premisé e miré pér zhvillimin e gjithé
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tregut monetar né Shqipéri. Gjaté késaj periudhe, jané pérciellé mé miré
sinjalet lehtésuese t& politikés monetare né drejtim t& uljes sé yield-eve té
letrave me vleré t& geverisé. Kjo pércjellje éshté favorizuar nga pérfundimi i
l&vizjeve strukturore né sistemin bankar dhe nga rénia e kérkesés t& geverisé
pér financim. Normat e inferesit t& depozitave kané vijuar gjithashtu t& ulen,
por, sikurse reflektohet né nivelin e larté & rritjes sé depozitave kété tremujor,
ato nuk kané frenuar rritien e kursimeve financiare prané sistemit bankar.
Lehtésimi i kostove t& financimit nuk ka gjetur pércim t& ploté né segmentin
e kredive pér sektorin privat gjaté muajve korrik-gusht. Né& vecanti, kostot
shtesé qé bankat kérkojné pér akordimin e kredisé sé re mbeten ende té
shtrénguara, né pérgjigje té pasigurisé sé perceptuar dhe mekanizmit reagues
té tyre pér reduktimin e rrezikut né procesin kredidhénés.

Né prani t&€ njg panorame ekonomike t& karakterizuar nga ecuria e
ngadalté, aktuale dhe e pritur, e inflacionit dhe e kérkesés agregate, politika
monetare thelloi natyrén e saj stimuluese né tremujorin e treté. Né fund té
muaijit korrik, norma bazé u reduktua me 0.25 piké pérgindje, duke zbritur
né nivelin minimal historik prej 4.0%. Kjo ishte ulja e pesté radhazi e normés
bazé, qé prej muaijit shtator 201 1. Paralelisht me t&, Banka e Shqipérisé ka
vazhduar t& furnizojé sistemin bankar me likuiditetin e kérkuar, népérmiet
operacioneve t& saj t& injektimit t& likuiditetit me afate t& ndryshme.

*ok ok

Zhvillimet e pritura né t& ardhmen sugjerojné se presionet inflacioniste
mbeten t& uléta. Analizat dhe projeksionet tona arrijné né pérfundimin se
aktiviteti ekonomik do t& vijojé t&€ mbetet nén potencial, duke ushtruar presione
né kahun rénés mbi inflacion. Né t& njgjtén kohé, edhe presionet e prodhuara
nga faktorét e ofertés paragiten t& pérmbaijtur.

Bazuar né ecuring e deritanishme té faktoréve pércaktues t& inflacionit dhe
projeksionet pér ecuriné e tyre né t& ardhmen, me njé probabilitet prej 0%,
inflacioni pritet t& luhatet né intervalin 1.2% - 3.4% pas 12 muajsh. Zhvillimet
e pritura ekonomike dhe né inflacion nénkuptojné ruajtien e natyrés stimuluese
té politikés monetare edhe gjaté periudhés sé ardhshme. Banka e Shqipérisé
mbetet e vémendshme ndaj zhvillimeve t& ardhshme dhe informacionit té
ri, e gatshme pér t& reaguar né masén dhe kohén e duhur né funksion t&
pérmbushjes s& misionit t& saj ligjor.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Me rastin e celjes s& Ekspozités "100 viet pavarési:
Pasqyrimi i historisé né monedhén toné kombétare" né gytetin e Vlorés,
16 néntor 2012

| nderuar Zoti Kryetar i Bashkisé,
Té nderuara zonja dhe zotérinj,

Eshté njé kénagési e madhe pér mua t& jem sot né Vloré, me rastin e
celies s& Ekspozités "100 vjet pavarési: Pasqyrimi i historisé né monedhén
toné kombétare". Eshté e jashtézakonshme pasi vetém pak dité na ndajné nga
festimi i njggindvijetorit t& pavarésisé soné kombétare.

Né cilésing e institucionit pérgjegjés pér emetimin e parasé né Shqipéri,
Banka e Shqipérisé e ndijen pér detyré njohjen dhe informimin e publikut t&
gjeré me historiné monetare té vendit. Ekspozita gqé po celet sot éshté njé
kontribut né kété drejtim, me paragitien e rrugétimit t& parasé né Shqipéri
nga shpallja e pavarésisé deri né ditét e sotme. Kjo ekspozité pérmban njé
koleksion t& gjeré artefaktesh t& historisé monetare t& shtetit shqgiptar. Ajo ka
nié vleré t& madhe materiale dhe kulturore, pér shkak se shumé prej objekteve
jané unike dhe datojné pérpara emetimit t& monedhés toné kombétare nga
Banka e Shqipérisé.

Né& udhétimin e késaj ekspozite né disa gytete t& vendit si Berati, Gjirokastra,
Korca, Shkodra, Tirana dhe sot pikérisht kétu né qytetin e shpalljes sé
pavarésisg, po shkelim né t& njgjtin rrugétim si monedha joné kombétare - leku.
Né kété ményré, ne synojmé t& sjellim né vémendije t& publikut t& gjeré se
procesi shtetformues dhe historia joné moderne nuk kané t& béjné vetém me
ngjarje politike dhe ushtarake, apo biografi personash dhe institucionesh, por
jané té lidhura ngushté edhe me historiné e monedhés soné kombétare.

Sapo hyn né kété ekspozité e ndjen menjéheré sesi historia e monedhés
shqiptare ka ecur krah pér krah me historiné e vet shtetit toné, me momentet
dhe figurat historike kryesore té tij. Aq t& lidhura jané kéto té dyja, sa kur merr
né doré nj& monedhé t& shfaget pérpara si né njé fotografi, periudha historike
né té cilén ajo éshté preré dhe &shté pérdorur.

Monedha, s& bashku me gjuhén, pérbén njé pjesé t& pandaré t& identitetit
kombétar dhe té trashégimisé toné kulturore. Duke shpalosur né imazhet e veta
njerézit, ngjarjet dhe vlerat mé té réndésishme t& historisé soné&, monedha ka
kontribuar né forcimin e ndjeniés sé identitetit kombétar tek populli shgiptar.

Duke vepruar si njg¢ mijet i pérbashkét i ndérveprimit shogéror, paraja
giithashtu, ka luajtur njé rol t& pazévendésueshém né ndértimin e njé tradite
dhe kujtese kombétare, e cila ka fugizuar ndjesiné e pérkatésisé né kombin
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shqgiptar dhe ndarjen e njé fati t& pérbashkét. Té gjitha kéto kané kontribuar
né forcimin e sovranitetit kombétar, sidomos kur monedha éshté administruar
né ményré t& géndrueshme.

Historiani anglez i fundit t& shekullit t& 16, William Camden, e konsideronte
parané si elementin e pesté pas ajrit, zjarrit, tokés dhe ujit. Karakteri universal
i parasé ka shqgetésuar breza t& téré filozofésh dhe ka stimuluar imagjinatén
njerézore né ményra nga mé t& ndryshmet. Parajo nuk éshté vetém njé
akt ekonomik, por edhe njé akt politik. Ajo pércakton kufijté; ajo béhet e
réndésishme pér konsolidimin e identitetit t& nj& vendi; ajo mund té& krijojé
premisa pér konflikte dhe luftéra; por pavarésisht t& gjitha kétyre, me nijé
vullnet t& mirg, paraja mund t& béhet pararendése e pages dhe stabilitetit t&
njé apo shumé vendeve. Sic shprehet edhe ish kancelari gjerman Helmut Kohl
flamuri i vérteté i Republikés Federale Gjermane é&shté marka gjermane'.

Nése do té kishit jetuar né Shqipéri né periudhén e shpalljes sé& pavarésisg,
paraté tuaja do t& konsistonin kryesisht né franga ari franceze - ato gé né
gjuhén popullore ende sot njihen me emrin "Napolona" - dhe korona argjendi
austriake. Duke gené banoré té njé qgyteti bregdetar, pér blerje t&€ vogla, me
shumé gjasa do t& pérdornit lireta dhe monedha bakri italiane. Gjaté Luftés
sé Paré Botérore, format kryesore & parasé nuk ishin vetém monedhat prej ari
dhe argjendi, por edhe kartémonedha lokale, si ato t&€ emetuara nga krahina
autonome e Korgés.

Sot, ne kemi né pérdorim, krahas parasé sé emetuar nga Banka e
Shqipérisé, edhe ceqe dhe mijete t& pagesave elektronike. N& kété ményré,
edhe pse paraja ka marré forma t&€ ndryshme né kohéra t€ ndryshme, ajo ka
gené gjithmoné shumé e réndésishme pér njerézit dhe pér ekonominé. Madije
aq e réndésishme sa njerézit vazhdojné akoma té ruajné monedha, ceqge apo
kambiale t& kohérave & shkuara dhe gé sot nuk kané asnjé vleré ekonomike,
si shenjé besimi qé kané tek monedha.

Projekti pér ni¢ monedhé kombétare shqiptare ishte pjesé e politikés sé
pérgjithshme modernizuese t€ ndjekur nga Ismail Bej Vlora, né shtetin e
sapokrijuar shqiptar.

Sipas tij, sa mé shpejt qé& Shqipéria t& forconte lirité ekonomike, ag mé
miré mund t& ruante liriné e sapofituar politike, duke u shndérruar né nijé
vend t& begaté. Themeluesi i pavarésisé e konsideronte ngritien e njé banke
gendrore si vendimtare pér zhvillimin ekonomik t& vendit, né pérputhje me
modelet e bankave t& huaja, vecanérisht Bankés sé Anglisé, e cila, né até
kohg, ishte né gendér té sistemit financiar botéror. Sic shprehet ai vet "E them
me lavdérim se puna e Bankés pér Shqipéring éshté njé i dyti fitim pas lirisé
edhe nga piképamija ekonomike edhe politike". Edhe pse e konceptuar si njé
institucion me kapital privat, veprimtaria e bankés nuk do té orientohej ndaj
gjenerimit t& fitimit apo interesave té tjera komerciale, por drejt ofrimit t& t&
mirave publike si emetimi i parasé dhe ushtrimi i funksionit t& bankierit ndaj
geverisé, bankave dhe agjentéve 1é tjeré t& ndérmjetésimit financiar né vend.
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Pavarésisht pérpjekjeve t& shumta, fitimi i pavarésisé nuk solli me vete
krijimin e njé sistemi monetar kombétar dhe Shqgipéria vazhdoi t& ishte nijé
ndér vendet e pakta gé ende mbéshtetej mbi njé qarkullim metalik monedhash
t€ bazuar mbi arin.

Themelimi i njé banke gendrore kishte njé réndési jetike pér frymézimin
e besimit t& popullit shqgiptar, duke e inkurajuar investimin e kursimeve né
aksione dhe depozita bankare, pér ta shndérruar bankén né nijg¢ motor té
sistemit t& kreditimit né vend.

Nése do té kthejmé syté pas, do t& shohim sesa shumé ka evoluar monedha
né Shqipéri. Nga koha e shpallies s& pavarésisé, kur ari dhe argjendi
konsideroheshin t& vetmet forma reale t& parasé, vijmé né ditét e sotme, kur
Banka e Shqipérisé po projekton futien né garkullim t& parasé elektronike.

Ndryshe nga metalet e cmuara, € cilét e ruajné vlerén e tyre gjaté shekujve,
vlera e kartémonedhés éshté e barasvlershme me besimin e qgytetaréve né
stabilitetin e ekonomisé dhe né bankén gendrore qé e hedh né qarkullim.
Eshtg pikérisht ky besim i publikut gé garanton stabilitetin e monedhés dhe
bén t& mundur zhvillimin e njé sistemi monetar modern.

Ky zhvillim &shté fryt i njg periudhe t& gjaté pérvoje praktike dhe njé numri
t¢ madh studimesh ekonomike, t& cilat sugjerojné se banka gendrore,
pérmes politikés sé saj monetare, kontribuon né pérmirésimin e perspektivés
ekonomike dhe rritien e standardeve té jetesés sé qytetaréve, duke shmangur
situatat e inflacionit dhe deflacionit t& zgjatur. Gjithashtu, stabiliteti i gmimeve
kontribuon né rritien e veprimtarisé ekonomike dhe punésimit, duke nxitur
mirégenien ekonomike. Késhtu, firmat dhe konsumatorét marrin vendime té&
informuara mbi konsumin dhe investimet; tregu i alokon né ményré mé t&
efektshme burimet; potenciali prodhues dhe incentivat pér t& investuar né
ekonomi rriten; ndérsa rishpérndarja e mirégenies dhe t& ardhurave béhet mé
e drejté, duke ndihmuar né forcimin e kohezionit shogéror.

Pér t& lehtésuar ushtrimin edhe efektivitetin e politikés monetare né
ekonomi, Banka e Shqipérisé i kushton njé vémendje t& madhe nxities sé
edukimit ekonomik dhe financiar né vend. Ne besojmé se zgjerimi i njohurive
bazé mbi mjedisin ekonomik pérmiréson aftésiné e njerézve pér té& procesuar
informacionin e nevojshém dhe pér t& marré vendimet e duhura ekonomike.

Pérvecse u mundéson qytetaréve njé pjesémarrje mé efektive né shoqéri, ky
edukim ndihmon gjithashtu né sigurimin e mbéshtetjes publike pér politikat e
ndjekura nga Banka e Shqipérisé.

Né realizimin e kétij misioni, busulla joné mbetet e orientuar drejt Evropés
dhe progresit t& pandalshém drejt konvergjencés ekonomike dhe ligjore me
Bashkimin Evropian. Né fokus t& veprimtarisé soné do té vazhdojé t& jeté forcimi
i pavarésisé sé Bankés sé Shqipérisé, si njé parakusht thelbésor pér ruajtjen
e stabilitetit monetar dhe financiar né vend. Veté monedha e pérbashkét
evropiane &shté kthyer né ankorén themelore t& Bashkimit Evropian.
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Ményra mé e miré qé Banka e Shqipérisé t& pérmbushé misionin e saj ndaj
publikut &shté njohja dhe besimi né monedhén vendase. Njg monedhé e forté
dhe e shéndetshme do & jeté njé shogéruese e pandaré e rrugétimit toné drejt
Brukselit dhe Frankfurtit.

Zoti Kryetar i Bashkisg, zonja dhe zotérinj, singerisht shpresoj se do ta
shijoni vizitén né Ekspozitén gé jemi duke celur sot kétu né "qytetin e flamurit".
Eshté njé kénagési e vecanté pér mua, né emér t& Bankés sé Shqipérisé, ta
deklaroj até t& hapur.

58 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2012

FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Mbaijtur né Workshopin e 6-t& t& Kérkimeve Ekonomike
né Evropén Juglindore,
19 néntor 2012

Té nderuar pjesémarrés,
Té nderuar kolegé nga banka t& tiera gendrore,

Kam kénagésiné e madhe t& jem sot kétu, né seminarin e 6-t& t& Kérkimeve
Ekonomike né Evropén Juglindore. Ky seminar organizohet ¢do vit nga Banka
e Shqipérisé, pér té sjellé sé bashku kérkues nga rajoni yné dhe mé tej. Ne
jemi shumé t& gézuar pér kontributin tuaj personal si dhe pér angazhimin e
institucionit tuaj pér kété aktivitet. Harta e pjesémarrjes zgjerohet nga viti né vit
dhe ne e marrim kété zhvillim si shenjé vlerésimi. Kété vit, seminari zhvillohet
ndérsa Shqipéria kremton pérvietorin e 100-t& t& pavarésisé sé saj, e cila u
shpall mé 28 néntor 1912. Ndaj, jemi shumé t& lumtur t'ju mirépresim né
vigjilie t& késaj ngjarjeje t& shénuar pér ne.

Seminari i Kérkimeve Ekonomike né Evropén Juglindore pérbén nijé
platformé pér forcimin e bashképunimit rajonal né fushén e kérkimeve. Kjo
tradité e konsoliduar tashmé éshté pjesé e kooperimit t& gjithanshém mes
bankave gendrore t& rajonit.

Banka e Shqipérisé beson fort né bashképunimin rajonal dhe pér kété arsye
éshté kthyer né promotore 1é tij.

Vendet e Evropés Juglindore ngjasojné né shumé aspekte, pérfshiré
problematikén ekonomike ashtu dhe kérkimin ekonomik. Aktualisht ne po
punojmé pér identifikimin e problemeve gé kané modelet ekzistuese. Sfida mé
e madhe e t& gjitha sfidave &shté adoptimi i njé filozofie dhe ményre té re t&
t& menduarit pér hartimin dhe zbatimin e politikés.

Bankat gendrore jané mjedise t& pérsosura pér gjenerimin dhe zhvillimin e
kétyre ideve té reja. Ato sjellin bashké njé komunitet t& nderuar analistésh dhe
kérkuesish, si dhe njé séré problemesh qé presin zgjidhje. Ky rriet bashképunimi,
ka mundésiné t& ndikojé drejtpérdrejt mbi hartimin dhe zbatimin e politikave.
Kjo karakteristiké e vecanté u jep kérkuesve né bankat gendrore mundésiné té
zbatojné gjetjet dhe té testojné né praktiké pérfundimet pérkatése.

Né kété drejtim, pérfundimet tuaja ndikojné né mirégenien e njerézve dhe
né rezultatet ekonomike. Pér kété arsye, éshté e domosdoshme gé puna
juaj kérkimore - shkencore té jeté e hapur ndaj gjithé faktoréve me peshé
né geverisien e vendit. Njé partner i réndésishém duhet t& jeté dhe bota
aokademike vendase dhe e huaj, pér t& pérvetésuar praktikat mé t& mira té
metodave dhe shkrimeve akademike.
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Nga njé véshtrim i shpejté i programit, shoh se fokusi i punés kérkimore
nga miqté tané éshté i ngjashém me fokusin e punés kérkimore né Bankén e
Shqipérisé.

Gjaté vitit t& kaluar, jemi pérgendruar te stabiliteti financiar dhe politika
monetare, integrimi i tregtisé dhe marrédhénieve tregtare si dhe modelimi
i procesit ekonomik stokastik. Mbi t& gjitha, kriza, ndérlikimet gé ajo sjell,
kanalet e transmetimit, dhe reagimi i politikés jané béré gendra e kérkimit
empirik dhe teorik né bankat gendrore dhe botén akademike gjaté katér
vietéve té fundit.

Rezultatet e kétij kérkimi dhe analizave i kané cuar bankat gendrore dhe
politikat e tyre rregullatore dhe monetare pértej atyre qé jané quaijtur kufij t&
shenjté t& politikés monetare. Megjithaté, koha ka provuar se kjo nuk e ka
ndihmuar shumé ekonominé.

Tashmé, kané kaluar afro pesé viet qé& nga fillimi i krizés dhe sa mé
shumé gé autoritetet merren me probleme afatshkurtra t& rrities ekonomike
dhe papunésisé, aqg mé shumé ato nxjerrin né pah mungesé balancash dhe
probleme strukturore né shkallé vendi dhe botérore. Ndérkohg, ende nuk
jemi né gjendje t& pérkufizojmé, kuptojmé dhe modelojmé ekonominé né
trajtén e saj t& vérteté stokastike.

Pérgjithésisht, krizat e gjata e té thella ekonomike dhe sociale kané
ushqyer filozofité e reja t& mendimit ekonomik, duke guar né ndryshime té&
réndésishme politike dhe duke hapur rrugén drejt mirégenies ekonomike.
Mendimi ekonomik i Adam Smith, John Keynes dhe Milton Friedman éshté
shfaqur né muzgun e krizave t&€ médha.

Pér fat t& keq, jemi ende duke pritur njé filozofi t& re. Pra, ku ndodhet ky
filozof2 Eshté e qarté se na duhet njé¢ ményré e re e t& menduarit, njé qasje e
re pér politikén ekonomike e shumé ide & reja.

Ideté e reja nuk zbulohen lehté, nuk shfagen vetvetiu; ato fshihen né
shtresat e t& dhénave ekonomike dhe financiare, né historiné e zhvillimeve
ekonomike dhe t& mendimit ekonomik, né filozofing e ndérveprimit social né
nivel makro dhe mikro. Pér shembull, nuk &shté e quditshme gé ekonomistét
dhe politikanét kané filluar t& véné né piképyetje disa besime gé konsiderohen
si té vérteta ekonomike universale.

Vihet né diskutim vértetésia e rrities si matés i lumturisé dhe i begatisé.
Globalizimi kundérshtohet pér eksternalitetet e tij né tregun e punés
dhe pabarazing. Veté pabarazia po shqyrtohet si njé kegbérés potencial
i ngadalésimit ekonomik, e késhtu me radhé. Kérkimi ekonomik duhet t&
zgjerojé gamén e vet dhe 1 pérfshijé t& gjitha kéto fusha né punén e tij.

Puna kérkimore duhet t& projektohet si njé spirale né rritje, ku njohurité e
fituara rishtazi nga filozofia, historia ekonomike, kérkimi empirik dhe zbatimi
i modeleve matematikore dhe statistikore, t€ kthehen né pikén fillestare pér té
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pérballur t& gjitha problemet e reja dhe té vietra, pér t& testuar pérgjithésing
e tyre, si dhe pér té vlerésuar eksternalitetet potenciale.

Sic e pérmenda né fillim, jemi né njé vit jubilar, né 100 vjetorin e Pavarésisé
sé Shqipérisé. Ndaj, konferenca joné vietore e kétij viti u pérgendrua né
ecuriné e politikés monetare gjaté 100 viteve té fundit. VEmendije e vecanté iu
kushtua ndikimit t& zhvillimeve politike dhe ekonomike vendase dhe t& huaja
né natyrén e Bankés Qendrore dhe né politikén e saj monetare.

Ndérthurja e zhvillimeve historike dhe ekonomike, larmia e regjimeve
monetare, luhatshmérité e papritura né regjimin ekonomik, politik dhe
filozofik, dhe né ekonomiksin modern ishin mjaft vitalizuese, interesante dhe
nxitése t& mendimit. Sigurisht gé kjo meriton mé shumé vémendie.

Quasja joné tradicionale ndaj kérkimit ka kontribuar ndjeshém né ményrén
se sii kuptojmé ¢éshtjen e stabilitetit monetar dhe financiar, modelet me shumé
parametra, parashikimet dhe analizat e goditieve. Ajo ka pasuruar strukturén
e modeleve dhe t& metodologjive té disponueshme pér hartimin dhe zbatimin
e politikés monetare, si dhe ka rritur besimin toné. Megijithaté, éshté koha té
thellojmé njohurité mbi bazat e sjelljes ekonomike, si njé fenomen social dhe
individual. Ky kuptim kérkon, ndér té tjera, njé puné kérkimore kompetente
mbi historiné ekonomike, sjelljen dhe mirégenien ekonomike. E ritheksoj, s'ka
pse ta béni kété gjé t& vetém dhe té izoluar.

Bashképunimi shkencor ndérkombétar rrit mundésing pér t& shfrytézuar
infrastrukturén dhe burimet kérkimore.

Ngritja e grupeve t& punés me profesionisté t& afté, pérfitimi nga njohurité
e krijuara pértej kufijve éshté dicka eficiente dhe moderne. Ne shpresojmé
t€ kontribuojmé né kété drejtim, népérmijet kétij seminari, si dhe népérmjet
konferencave dhe aktiviteteve t& tjera gé organizojmé gjaté vitit.

Ju uroj suksese pér seminarin dhe punén tuaj té pérditshme, dhe shpresoj se
njohja e punés sé njéri-tjetrit t& hedh themelet pér bashképunim t& métejshém

né t& ardhmen.

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

Me rastin e celjes sé& Ekspozités "100 vjet pavarési:
Pasqyrimi i historisé né monedhén toné kombétare"
né qytetin e Prishtinés,

23 néntor 2012

Pérshéndetie,

Sé pari, si shgiptar ndihem tejet i emocionuar gé ndodhem soft, né vigjilie
t& 100- vjetorit t& shtetit toné kétu né Kosové, vendin e Ymer Prizrenit, Hasan
Prishtings, Isa Boletinit dhe shumé patriotéve té tieré gé béné Shqipériné. Si
Guvernator i Bankés sé Shqipérisg, jam krenar t& cel ekspozitén e organizuar
pér t& kremtuar datélindjen e njéqindté t&€ Shqipérisé: "100 viet Pavarési:
Pasqyrimi i historisé né monedhén toné kombétare". Udhétimi i saj né disa
qytete t& Shqipérisé, si Berati, Gjirokastra, Korca, Elbasani, Shkodra, Tirana,
Vlora, nuk do t& kishte kuptim t& mungonte né Prishting, pasi historia gé
paraja shqgiptare shpalos &shté e jona, e pérbashkét; historia e shqgiptaréve
kudo gé ata jetojné.

Kio ekspozité kérkon té& vendosé né vémendje t& publikut t& gjeré se
procesi shtetformues dhe historia e shteteve moderne nuk lidhen vetém me
ngjarjet politike, ushtarake apo ekonominé reale, por lidhen ngushté dhe
me historiné e monedhés sé& tyre kombétare. Vlera e parasé shkon pértej
cmimit t& sajl Ndér shekuj, perandori, mbretéri, fugi ndérkombétare kané
dokumentuar pérmes konfigurimit t& monedhave dhe kartémonedhave
lavding, historing, traditén, vlerat kulturore dhe heronijté kombétaré. Né té
do té& shihni gartésisht se si historia e monedhés shqiptare, e cila megjithése
nuk mundi t& instituohej si e tillé me shpallijen e Pavarésisé s& Shqipérisg,
pasqyron historing e Shtetit Shgiptar por edhe até t& kombit. Ajo na kujton pér
sakrificat e atyre shgiptaréve, vlerat, trimérité, 1& cilat mbéshtetén formimin e
shtetit 100 viet mé paré.

Kéto sakrifica t& historisé toné té pérbashkét i méshiron mé sé miri Lidhja
Shqgiptare e Prizrenit, njé prej ngjarjeve mé t& ndritura té historisé sé re
té kombit shqgiptar, e cila géndron si themel i Shtetit Shqiptar; si e para
lévizie masive, e cila synoi t& pérmbushte programin madhor té Rilindjes
Kombétare Shqiptare, njohjen e kombit shqiptar si njé bashkési e pandarg,
mbroijtien e térésisé territoriale t& atdheut dhe formimin e njé Shteti Shqiptar
autonom e demokratik.

Vitet 1912-24 kané gené vite té réndésishme né shekullin e kaluar. Kéto
ishin vite t& rotacioneve politike, vite revolucionesh, vite luftérash botérore,
vite ku civilizime t& téra shkuan drejt shuarjesh. Né& kéto vite u duk qarté
fugia e politikés dhe dominimi i saj, prandaj dhe politika dhe gjeografia ishin
kryefijala e dités.

62 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé& Shqipérisé | 6M-2 2012
Por, pér shqiptarét néntori i 1912-&s ishte fatprurés. Ai do t'u sillte
shqgiptaréve Pavarésing, historia e té ciléve kishte lévizur mé ngadalé gjaté
shekujve, e do t& ndryshonte shpejtésing pikérisht né kété vit. Por, jo vetém
kag. Viti 1912 dhe néntori i tij do t'i sillte shgiptaréve simbolet kombétare:
flamurin dhe himnin, t& cilét do t& lidheshin pazgjidhshmérisht me njéri-tietrin,
pasi ky i fundit do t& bashkonte gjithé shqiptarét duke kénduar rreth flamurit
t& pérbashkuar. Flamuri do & sillte dhe shgiponién dykrenare, e cila mé voné
u bé simbol i shgiptaréve kudo né boté; dhe natyrshém simbol i pérdorur né
monedhén toné kombétare.

Jam i lumtur g& me ané té késaj ekspozite té sjellim né vémendijen e publikut
ngjarje té filla historike, si¢ jané edhe meritat e Ismail Qemalit, & cilat e
vendosin até né piedestalin e merituar pér shkak t& aktivitetit dhe vizionit té tij
si shtetar dhe jo idealizmave romantike. Njé ndér kéto merita éshté pérpjekja
e tij pér ngritien e bankés sé paré gendrore shqiptare, duke shprehur vizionin
e tij t& qarté pér rolin e saj né sistemin ekonomik, si njé qelizé bazé pér
rimékémbjen e kombit dhe prosperitetin e tij. Kjo pérpjekje e tij &shté aktuale
edhe né ditét e sotme.

Meniéheré pas shpalljes s& Pavarésisé, njé ndér ¢éshtiet kryesore t& Qeverisé
ishte formimi i njé banke gendrore, e cila duhet ta zhvillonte veprimtariné e saj
né pérputhje me normat e bankave kombétare t& shteteve evropiane. Ismail
Qemal bej Vlora e konceptoi krijimin e bankés sé paré gendrore shqiptare si njé
institucion financiar, i cili duhej 1 jepte jeté zhvillimit ekonomik dhe stabilizimit
t& shtetit & pavarur shqiptar. Pér fat t& keq, Shteti Shqiptar lindi né vigijilie t&
Luftés s& Paré Botérore dhe zhvillimet historike e lané projektin e bankés vetém
né letér. Megijithaté, krijimin e Bankés Kombétare, Ismail Qemal bej Vlora do ta
quante si t& dytén fitore pas shpalljes sé Pavarésisé. N& nié ndér fjalimet e tij ai
do t& shprehej: "Shqipéria, qé até dité kur pati fatin e bardhé t& béhet njé shtet
né mes té shteteve t& Ballkanit e t& Evropés, ka t& drejté t& keté njé edhe mé
tepér banka pér t& siguruar kreditin e botshém (publik) si popull, edhe kreditin
e vecanté pér secilin shqiptar, si njeri. Kété na e donte shpirti, por nuk guxonim
ta prisnim t& béhe| kaq shpejt nga shkaku gé punét e Shqipérisé, qofté nga
kufijté, gofté nga organizimi i vendit gé kemi, nuk kané marré fund. Pas shumé
marréveshjeve dhe pasi kémbyen shumé mendime, kabineti e pranoi projektin e
fundit, i cili u nénshkrua. E themi me lavdérim se puna e bankés, pér Shqipériné
éshté njé i dyti fitim pas lirisé dhe nga piképamja ekonomike dhe politike".

Fialét e tij vizionare géndrojné po aq té vlefshme edhe sot. Kriza ekonomike
dhe financiare, rishtazi na déshmoi se roli i bankave gendrore éshté themeltar
pér stabilitetin dhe mirégenien e njé vendi. Ai éshté gjithashtu, mjaft i lidhur
edhe me aspekte t& tjera, me rolin e monedhés si njg déshmi historike dhe
artistike e kombeve ndér shekuj. Nése e kthejmé vémendjen tek leximi i
parasé, duhet t& kuptojmé se ¢do monedhé dhe kartémonedhé éshté njé
tregim, i shtypur né metal apo né letér, nié rebus apo nié pazéll piktoresk.
Rriedhimisht, pas besueshmérisé monetare géndron njé¢ mesazh. Sidoqoftg,
ky mesazh apo tregim do t&€ marré réndési mé t& madhe nése "emetohet"
edhe njé tjetér tregim, pérmes emetimit t& serive té reja t& monedhés. Prandaj
"tregimi i parasé" &shté gjithmoné né shkruaitje e sipér.
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Mesazhi gé na jep '"tregimi i parasé shqiptare", pérmes Ismail Qemalit,
portreti i t& cilit géndron né kartémonedhén 500 lekéshe t& garkullimit, na
thoté se ai, Ismail Qemal Vlora, s& bashku me patriotét e kombit tonég, ditén t&
rreshtin 1& gjitha kundérshtité dhe mosmarréveshjet dhe t& na jepnin rezultate
té jashtézakonshme.

Mendoj se vizioni i tyre si shtetar shqiptar duhet t& jeté né gendér t& nijé
tregimi t&€ pérbashkét né t€ ardhmen. Ne shqiptarét duhet t& punojmé té
bashkuar pér t& jetuar nén t& nigjtin qgiell dhe nén t& njgjtin flamur: Até té
Bashkimit Evropian!

64 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2012

FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrijen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisg,
27 néntor 2012

Sot, né datén 27 néntor 2012, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shqyrtim dhe miratoi Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén
bazé & interesit, né nivelin 4.00%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit &
inflacionit né nié periudhé afatmesme. Kéto kushte ofrojné njékohésisht dhe
stimulin e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé brendshme.

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

k 3k

Inflacioni vietor né muaijin tetor shénoi 2.4%, duke shénuar rénie pér té
dytin muaj radhazi. Ecuria e tij éshté pércaktuar kryesisht nga zhvillimet né
¢mimet e produkteve ushgimore, té cilat kané kontribuuar me rreth 70% né
krijimin e vlerés sé& inflacionit. Cmimet e mallrave 1& tjeré kryesore & shportés
sé& konsumit kané lévizur né kahe t& ndryshme, duke ruajtur kontributin e tyre
né té niéjtat nivele me muaijt e méparshém.

Nga kéndvéshtrimi i faktoréve makroekonomiké, ecuria e inflacionit
vijon t& pércaktohet kryesisht nga veprime té faktoréve t&€ pérkohshme
té ofertés, me origjiné né tregjet ndérkombétare si edhe ndryshime
strukturore té tregut vendas. Nga ana tjetér, ecuria e ngadalté e aktivitetit
ekonomik éshté shogéruar me rritje t& ulét t& kostove té& prodhimit dhe
me presione t& uléta mbi inflacionin. Gjithashtu, moderimi i ritmeve té
rritjes sé treguesve monetarg, rritjet e uléta t& cmimeve né tregjet botérore
dhe miré-ankorimi i pritjeve inflacioniste kané gjeneruar presione té
pérmbajtura inflacioniste. Né& vija t& pérgjithshme, kjo situaté pritet té
vazhdojé edhe gjaté periudhés sé ardhshme.

Té dhénat mbi aktivitetin ekonomik gjaté tremujorit t& treté t& vitit jané
t& pjesshme dhe mbéshteten mbi tregues té térthorté. Analiza e tyre tregon
pér nié rritie pozitive, por té ulét, t1& ekonomisé vendase né kété periudhé.
Sektorét t& cilét kané mbéshtetur rritien ekonomike vlerésohen t& kené
gené industria, bujgésia dhe shérbimet, ndérkoh& qé aktiviteti né sektorin e
ndértimit nuk véren shenja té pérmirésimit t& akfivitetit aktual apo té pritur.
Nga kahu i kérkesés agregate, kérkesa e huaj vijon t& jeté nxitési kryesor
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i rrities sé aktivitetit ekonomik edhe né tremujorin e treté t& vitit. Kérkesa e
brendshme shfaget ende e dobét, e kushtézuar nga mungesa e stimulit fiskal
dhe plogéshtia e konsumit dhe investimeve private.

Politika fiskale ka patur njé natyré konsoliduese gjaté vitit 2012. Kjo politiké
éshté reflektuar né uljen me 19% té deficitit buxhetor gjaté 10 muajve t& paré
t& vitit, duke i shérbyer ruaijties s& géndrueshmérisé sé treguesve fiskalé né
kété periudhé. Nga ana tietér, ecuria e shpenzimeve dhe e deficitit buxhetor
nuk kané mbéshtetur rritien e kérkesés agregate.

Shpenzimet publike t& dhjeté muajve t& paré té vitit rezultojné 0.2% mé té
uléta se njé vit mé paré, nié zhvillim i cili pasqyron edhe rritien e ulét té t&
ardhurave buxhetore. Kéto t& fundit jané rritur me ritme t& uléta vjetore gjaté
gjithé vitit dhe, né fund t&€ muaijit tetor, ato ishin vetém 2% mé té larta se njé
vit mé paré. Banka e Shqipérisé vleréson se, ndonése sjellia e kujdesshme
nuk ka patur njg ndikim direkt pozitiv né rritien ekonomike té késaj periudhe,
ajo ka ndihmuar né kontrollin e primeve té rrezikut dhe né ulien e normave
afatgjata té interesit, duke favorizuar késhtu nxitien e investimeve private.
Duke paré nga e ardhmja, ne vlerésojmé se politika fiskale duhet t& ruajé
orientimin e saj drejt géndrueshmérisé sé treguesve fiskalg, né mbéshtetje t&
stabilitetit ekonomik e monetar t& vendit dhe si njé parakusht i réndésishém i
rrities sé géndrueshme dhe afatgjaté t& vendit.

Kérkesa e huaj ka vijuar t& mbéshtesé rritien e eksporteve dhe té aktivitetit
ekonomik gjaté gjithé vitit 2012. Deficiti tregtar éshté ngushtuar me 7.9% né
tremujorin e treté té vitit, duke reflektuar kryesisht ecuring e miré t& eksporteve.
Kéto t& fundit u rritén me 17% né tremujorin e tret€, duke ruajtur prirjen
pozitive t& fremujoréve paraardhés. Nga ana tjetér, ecuria e importeve vijon
t€ jeté e dobét, né reflektim t& kérkesés s& ulét pér konsum e pér investime.
Né& tremujorin e treté té vitit, importet shénuan njé rritje vietore pozitive prej
vetém 0.7%.

Ecuria e treguesve monetaré déshmon pér presione t& moderuara
inflacioniste me natyré monetare. Ritmi i rritjes vietore t& parasé sé gjeré éshté
ngadalésuar né 6.8% né muajin shtator. N& pasqyrim t& ecurisé sé dobét té
kérkesés sé& brendshme, kérkesa e agjentéve ekonomiké pér mjete monetare
ka gené e ulét.

Kérkesa e dobét pér mijete monetare é&shté shogéruar me rénien e
vazhdueshme t& kontributit t& financimit t& sektorit publik e privat né rritien e
ofertés monetare gjaté gjithé vitit 2012. Kredia pér sektorin privat ka vijuar t&
ngadalésohet edhe kété muaj; ritmi i rritjes vietore sé saj arriti né 4.2%, duke
shénuar njé ndér nivelet mé t& uléta historike.

Zhvillimet e fundit né tregjet financiare kané reflektuar kushte té lehtésuara
monetare dhe prime t& uléta apo né rénie t& rrezikut t& likuiditetit dhe
inflacionit. Normat e interesit né tregun ndér-bankar kané gené né rénie,
né ndjekje té sinjaleve t& dhéna nga politika monetare. Né té njéjtén kohg,
me sheshimin e problemeve strukturore né tregun primar, edhe yield-et e
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bonove té& thesarit kané shénuar rénie t& shpeijté né té gjitha maturitetet. Né
nié treg t& geté financiar dhe né mungesé & goditjeve shtesé né t& ardhmen,
lehtésimet e méparshme té politikés monetare pritet t& vijojné t& pércillen
edhe né segmente 1& fjeré t& tregut financiar. Né& kéto kushte, rritja e stimulit
monetar né ekonomi do t& mbéshtesé mé tej nxitjen e kérkesés agregate, pa
cénuar ruaijtien e stabilitetit 1& ¢cmimeve né afat & mesém.

N& njé masé t& madhe, zhvillimet né kredi dhe né tregjet financiare reflektojné
hezitimin e individéve dhe t& bizneseve pér t& ndérmarré angazhime afatgjata.
Megjithaté, shkalla e ngadalté e rrities sé kredisé pasqyron edhe sjellijen e
kujdesshme t& bankave né kreditim. Né kété kontekst, Banka e Shqipérisé
véren se, megijithé rreziget afatshkurtra t€ gjeneruara kryesisht nga mijedisi
i jashtém i ekonomisg, perspektiva afatmesme dhe afatgjaté e zhvillimit t&
vendit mbetet e shéndetshme. Konsumatori dhe biznesi shqgiptar duhet t& jené
mé realisté né planet e tyre t& zhvillimit dhe t& adoptojné njé pérqasie mé
pragmatiste drejt rritjes sé konsumit dhe t& investimeve aktuale.

Po ashtu, bilancet e shéndosha té sistemit bankar duhet t& vihen mé shumé
né mbéshtetje t& ekonomisé me fonde financiare, népérmiet rritjes sé kreditimit.

Duke paré nga e ardhmja, informacioni i ri i marré gjaté muajit t& fundit
konfirmon projeksionet tona t&€ méparshme mbi ecuriné e pritur t&€ ekonomisé
shgiptare pérgjaté horizontit t& veprimit t& politikés monetare. Aktiviteti
ekonomik né vend pritet t& rritet me norma pozitive, por kéto norma pritet t&
mbeten t& uléta dhe nén potencial. Ecuria e dobét e konsumit dhe investimeve
private kufizon hapésirat e rrities ekonomike. Nga ana fjetér, informacioni
paraprak tregon se stimuli fiskal mund & jeté né rritje gjaté vitit 1& ardhshém,
duke plotésuar kérkesén e huaj si nj¢ mbéshtetés afatshkurtér i rritjes
ekonomike gjaté vitit t& ardhshém. Megijithaté, efekti térésor i stimulit fiskal
do té varet nga reagimi i sektorit privat dhe ai i tregjeve financiare. Ndérkohé,
efekti afatgjaté i tij do t& varet nga kostot shtesé qé do 1é sjellé ai né buxhet.

Banka e Shqipérisé gjykon se kérkesa agregate nuk do t& ushtrojé presione
rritése mbi inflacionin. N& prani t& njé¢ ambienti t& géndrueshém monetar,
t€ pritieve t& ankoruara inflacioniste, si dhe t& njé ndikimi t& moderuar té
¢mimeve té huaja dhe & kursit t& kémbimit, inflacioni pritet t&€ géndrojé prané
objektivit t& Bankés sé Shqipérisé né periudhén e ardhshme. Né kéto rrethana,
politika joné monetare pritet t& vijojé t& ruajé natyrén e saj stimuluese né njé
afat t& mesém.

*ok K

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t&€ mbaijé t&
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 4.0%.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbiké&qgyrés t& Bankés sé Shqipérisé,
20 dhjetor 2012

Sot, né datén 20 dhjetor 2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Mujor té& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbaijé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 4.00%. Né gjykimin e Késhillit Mbikéqyrés, kushtet
monetare jané t& pérshtatshme pér t& siguruar pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né njé periudhé afatmesme. Njékohésisht, ato ofrojné edhe stimulin
e duhur monetar pér mbéshtetjen e kérkesés sé& brendshme.

(Mé lejoni né vijim t& bé&j nj€ pasqyré t& zhvillimeve ekonomike e t& céshtjeve
kryesore t& diskutuara né mbledhjen e sotme.)

* %k %

Inflacioni vietor né muajin néntor shénoi vlerén 2.5%. Pjesa mé e madhe e
inflacionit vijon t& pércaktohet nga ecuria e cmimeve & produkteve ushgimore.
Kontributet e grup-mallrave té tieré kryesoré kané mbetur t€ pandryshuara
né krahasim me muajin e méparshém. Luhatjet e inflacionit jané pércaktuar
kryesisht nga faktoré t& ofertés, me origjiné t& brendshme dhe t& huaj.
Gijithsesi, goditjet e ofertés kané patur njé intensitet t& ulét dhe njé veprim t&
shkurtér né kohé. Kashilli Mbikéqgyrés konstaton se zhvillimet né ekonominé
reale dhe né tregjet financiare kané prodhuar presione t& uléta inflacioniste.
Ekonomia shgiptare vijon t& mbetet nén potencial dhe kjo reflektohet né nijé
rritie t& ulét &€ pagave dhe t& kostove t& prodhimit. Cmimet né tregjet botérore
dhe ecuria e kursit t1& kémbimit kané gené relativisht t& géndrueshme, duke
mos ushtruar presione pér rritien e ¢gmimeve né vend. Po késhtu, inflacioni
i pritur mbetet i ankoruar rreth objektivit toné prej 3%. Sé fundi, zhvillimet
monetare karakterizohen nga njé kérkesé e ulét pér mjete monetare likuide.
Politika monetare e ndjekur nga Banka e Shqipérisé ka kontribuuar né nxitien
e kérkesés agregate, né administrimin e likuiditetit né sistem dhe né kontrollin
e pritjeve inflacioniste. Kjo tablo e presioneve inflacioniste pritet t& ruhet edhe
né horizontin afatmesém.

Mbulimi me shifra i aktivitetit ekonomik gjaté gjysmés s& dyté té vitit &shté
jo i ploté. Megijithaté, analiza e t&€ dhénave té térthorta konfirmon vlerésimet e
méparshme pér njé rritie pozitive né kété periudhé, né nivele t& ngjashme me
tremujorin e dyté té vitit. Rritja ekonomike éshté mbéshtetur mé sé shumti nga
kérkesa e huaj, ndérkohé qé kérkesa e brendshme paragitet ende e dobét.
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Shpenzimet konsumatore vlerésohen t& jené rritur gjaté tremujorit té treté,
duke u reflektuar edhe né njé aktivitet mé t& miré t& sektorit t& shérbimeve.
Megjithaté, konsumi privat mbetet i dobét, si pasojé e ecurisé s& ngadalté
t& ekonomisé dhe e pasigurisé sé& perceptuar pér t& ardhmen. Ecuria e tij né
afat t& mesém mbetet ende e paqgarté. Gjithashtu, investimet private mbeten
t€¢ uléta, né prani t& shfrytézimit jo t& ploté t& kapaciteteve t& prodhimit,
t& pasigurisé mbi ecuring e kérkesés sé brendshme dhe t&€ huaj, si dhe t&
kushteve mé t& shtrénguara té financimit nga sektori financiar.

Kérkesa e sektorit publik ka gené gjithashtu e ulét né tremujorin e treté, duke
mos ndihmuar rritien e kérkesés agregate. Deri né fund t& muaiit tetor, deficiti
buxhetor i kétij viti &shté rreth 19.0% mé i ulét se njé vit mé paré. Politika
fiskale e ndjekur gjaté tre tfremujoréve t& paré té vitit &shté¢ materializuar né
njé rénie vietore t& shpenzimeve publike né kété periudh&, ndérkohé gé rritja
e t& ardhurave ka gené e ulét dhe deficiti buxhetor i kontrolluar. Nga ana
tietér, tremujori i katért dhe viti 2013 pritet t& karakterizohen nga rritja e
shpenzimeve fiskale dhe e deficitit buxhetor. Kjo politiké fiskale rrit stimulin
makroekonomik né afat t& shkurtér, por ajo duhet & jeté e kujdesshme ndaj
nevojés pér géndrueshméri afatmesme dhe afatgjaté t& borxhit publik.

Kérkesa e huaj ka gené burimi kryesor i rrities sé& aktivitetit ekonomik
né tremujorin e treté t& vitit. Té dhénat mé t& fundit nga tregtia e joshtme
konfirmojné t& niéjtén ecuri edhe né periudhén pasuese. Késhtu, né muajin
tetor, deficiti tregtar ka vijuar tendencén korrektuese, duke u ngushtuar me
10.3% né terma vietoré. Ecuria e tij ka reflektuar kryesisht perfformancén e
miré t& eksporteve, 1€ cilat kané ruajtur ritme pozitive 1é rrities vietore, prej
12.0% né kété muaj. Importet gjithashtu kané ndihmuar né ngushtimin e
deficitit tregtar, duke u tkurrur me 2.3% né terma vjetoré né kété muaij.

Analiza e treguesve monetaré tregon pér presione & uléta monetare mbi
ecuringé e cmimeve. Rritja e ofertés s& parasé, M3, ka vijuar t& ngadalésohet
mé tej né muaijin tetor, duke zbritur né 6.2%. N& ményré t& vecantg, financimi
i sektorit privat éshté ngadalésuar ndjeshém. Rritja vietore e kredisé pér
sektorin privat shénoi 2.4% né muajin tetor, duke zbritur né nivele t& uléta
historike. N& njé masé t& madhe, ajo éshté ndikuar nga kérkesa e ulét e
individéve dhe bizneseve pér financim, sikurse pasqyrohet edhe nga ecuria
e konsumit dhe e investimeve private. Nga ana tjetér, edhe sistemi bankar
vijon 1& tregojé kujdes t& shtuar né kreditim, ndonése gézon kushte t&€ mira
likuiditeti e kapitali.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga rénia e primeve t& rrezikut t&
likuiditetit. Normat e interesit né tregun ndér-bankar jané ulur mé tej né
muajin néntor, né reflektim t& likuiditetit t& bollshém dhe t& kushteve t&
lehtésuara monetare. Né tregun primar, yield-et e letrave me vleré t& geverisé
kané vijuar & bien. Gjithashtu, normat e interesit t&€ depozitave dhe & kredive
né leké kané shénuar rénie, duke vijuar pérgjigjen ndaj sinjaleve té politikés
monetare. Né periudhén né vazhdim, pritet njé reagim mé i ploté i ekonomisé
reale ndaj kushteve t& lehtésuara monetare.
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Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé gjykon se inflacioni do t& mbetet
né nivele t& uléta dhe afér objektivit t& Bankés sé Shqipérisé né periudhén
afatmesme. Ecuria e pritur e ekonomisé sé brendshme, e ekonomisé sé huaj,
dhe e tregjeve financiare nuk parashikohet t& gjenerojé shmangie t& inflacionit
nga objektivi i synuar prej 3.0%. Né kéto kushte, dhe né mungesé t& goditieve
t& papritura 1€ ofertés, cmimet e konsumit do té rriten me norma t& uléta dhe
brenda objektivit t& Bankés sé Shqipérisé.

* %k x

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 4.00%. Mbajtja né nivele
minimale e normés bazé t& interesit ruan karakterin stimulues t& politikés
monetare, duke i mundésuar ekonomisé reale t& pérfitojé nga kushtet mé
t& mira t& financimit gjaté vitit 2013. Gijithashtu, kjo politiké ndihmon né
kontrollin e pritjeve t& inflacionit, duke ndihmuar né uljen e normave afatgjata
t€ interesit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI
Né takimin pérmbyllés té vitit me Shogatén Shqiptare t& Bankave,
20 Dhjetor 2012

Té nderuar drejtues t& bankave,

Né pérfundim t& kétij viti kalendarik dhe financiar, po shfrytézoj kété
mundési pér t& komunikuar me ju rreth arritieve dhe sfidave t& sektorit
bankar, me besimin gé ato do t& shérbejné pér t& orientuar veprimet tona
pér vitin e ardhshém.

Ashtu sic pritej, viti 2012 ishte mijaft sfidues pér veprimtaring ekonomike
dhe financiare t& vendit dhe t& agjentéve t& ndryshém ekonomiké. Me shumé
t& ngjarg, rritja ekonomike gjaté kétij viti do t& mbetet pozitive, por ndjeshém
mé e ulét se vitin e kaluar. Kjo ecuri e ekonomisé éshté diktuar prej rénies
sé stimulit fiskal e monetar, si edhe prej ngadalésimit t& konsumit dhe t&
investimeve private. Ngadal&simi i kétyre t& fundit, éshté shogéruar sidogofté
me njé ulje t& importeve. Nga ana tjetér, kérkesa e huaj ka mbéshtetur mé
miré rritien e eksporteve, vecanérisht t& produkteve té energijisé. Kjo ka sjellé
njé¢ pérmirésim t& bilancit tregtar gjaté vitit 2012, duke shénuar rénie t&
deficitit né raport me PBB-né e vendit. Ndikimi i krizés ekonomike globale,
vijon t& jeté i pranishém dhe perspektiva pér njé kapércim t& saj né vitin
2013 mbetet njé shpresé, e cila nuk mbéshtetet nga pritjet e institucioneve
financiare ndérkombétare dhe autoritetet publike, vecanérisht pér situatén
ekonomike né Eurozoné.

Gjaté vitit 2012, né térési, sektori bankar shénoi rezultat financiar pozitiv.
Té ardhurat neto nga interesat ishin t€ géndrueshme, por provigjonet pér
rrezikun e kredisé ulén madhésing e fitimit. Sektori bankar ruaiti pérgjithésisht
kontrollin mbi kostot e tiera t& veprimtarisé. Treguesit e likuiditetit, afatshkurtér
dhe ai strukturor, u paraqgitén né nivele t& kénagshme. Té gjitha bankat
plotésuan kérkesat e kuadrit rregullativ pér madhésing e akfiveve likuide, si
né leké ashtu edhe né valutat kryesore. Rritja e depozitave vijoi me ritme té
mira, ndonése né nivele mé t& uléta se vitin e kaluar.

Si pasojé edhe e ngadalésimit té kreditimit, raporti kredi/depozita paragitet
né nivele shumé té& pérshtatshme pér t& mbéshtetur nevojat pér likuiditet t&
sektorit. Treguesit e kapitalizimit t& veprimtarisé géndruan né nivele t& mira,
pér shkak té rrities sé kapitalit nga disa banka dhe ngadalésimit & rritjes sé
aktiveve me rrezik. Gjaté vitit, Banka e Shqipérisé zbatoi kérkesa mé té larta
pér likuiditet dhe kapitalizim & bankave né pérputhje me profilin e rrezikut t&
veprimtarisé sé tyre.
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Né tregun ndérbankar, viti 2012 shénoi rritje t& véllimit & tregtimit dhe t&
piesémarrjes. Kjo ecuri éshté ndikuar prej lévizjeve strukturore té likuiditetit,
kérkesave t&¢ bankave dhe operacioneve né treg t&€ Bankés sé Shqipérisé né
mbéshtetije t& tyre.

Normat e interesit né treg kané ardhur né rénie, duke reflektuar ecuriné
e normés bazé t& interesit dhe veprimet e bankave pér t& kontrolluar kostot
e veprimtarisé dhe marzhet e fitimit. Tregu i kémbimeve valutore ka gené i
stabilizuar, megijithé rritien e véllimit t& tregtimit dhe rritien e pjesémarrésve né
treg. Bankat jané treguar aktive dhe t& kujdesshme né shérbimin e kérkesave
pér valuté té klientéve té tyre.

Té nderuar drejtues t& bankave,

Me lejoni tani t& pérgendrohem né disa céshtie, qé pérbéjné shgetésim pér
industriné bankare dhe pér Bankén e Shqipérisé, dhe gé besojmé se duhen
adresuar me kujdes gjaté vitit t& ardhshém.

Po e filloj me kreditimin, si aktiviteti me ndikimin kryesor né rezultatin financiar
t€¢ bankave. Konstatojmé nijé rénie t& ritmit t& kreditimit dhe vijim t& rénies sé
cilésisé sé kredisg, vecanérisht pér krediné né valuté. Kjo ecuri ka si shkak
kryesor rénien e kérkesés, por edhe njé hezitim t& géndrueshém nga bankat pér
t€ kredituar. Kjo prirje duhet t& ndryshojé, duke adresuar problemet gé rriten me
ritmin e kredidhénies, si edhe ato gé lidhen me trajtimin e kredive me probleme.

Rritja e géndrueshme e depozitave si edhe rritja e ndjeshme e investimeve
tek jorezidentét tregojné gé bankat kané burime t&€ mjaftueshme financiare
pér t& kredituar me ritme mé té larta. Kéto burime duhet t& pérdoren pér té
kredituar kryesisht sektorin privat né vend, duke vepruar sigurisht né pérputhje
me kuadrin rregullativ dhe politikat tuaja pér diversifikimin e investimeve.
Nga ana fietér, pérpjekjet pér adresimin e kredive me probleme duhet t&
shuméfishohen, si né drejtim t& parandalimit ashtu edhe pér trajtimin e tyre.
Fokusi juaj duhet & jeté né procesin e kujdesshém 1& ristrukturimit t& kredive,
vecanérisht pérpara se ato t& shndérrohen né kredi me probleme. Mé tej, duhet
vepruar me kujdes por né ményré konsistente pér ekzekutimin e kolateralit tek
kredité pa shpresé arkétimi. Ne i njohim tashmé problemet gé ekzistojné né
kéte drejtim. Por konstatoj g€, né sajé edhe t& punés suaj, ndérgjegjésimi i
autoriteteve publike vendimmarrése rreth tyre éshté pérmirésuar ndjeshém.
Pata rastin gé t& komunikoj rreth kétyre problemeve edhe sot, me pérfagésues
t&¢ Komisionit t& Ekonomisé dhe Financés né Kuvend. Kam besim se puna e
nisur nga ana e Ministrisé sé& Drejtésisé pér rishikimin dhe pérmirésimin e disa
akteve ligjore & réndésishme, duke pérfshiré edhe Kodin e Procedurés Civile,
do té finalizohet me pérfshirjen dhe miratimin né to t& disa propozimeve
konkrete gé industria bankare dhe Banka e Shqipérisé kané paragitur pér
pérmirésimin e procesit t& ekzekutimit t& kolateralit.

Mé tej, né pérfundim té& proceseve ligjore, &shté e nevojshme & procedohet
me shpejtési pér fshirjen nga bilanci t& kredive t& humbura, né pérputhje
me kérkesat e kuadrit rregullativ. Ne kérkojmé nga ju dhe aksionerét tuaj
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t&¢ dedikoheni né kété proces, pér t& gjetur jo vetém burimet e nevojshme
njerézore dhe financiare, por edhe format mé t& pérshtatshme pér t& siguruar
nié trajtim t& shpejté, transparent dhe konsistent t& kredive me probleme.

Duhet mbajtur parasysh qé kreditimi, pérmban rrezige t& cilat éshté e
véshtiré t& njihen me saktési gé né momentin e dhénies sé kredisé. Kéto rrezige
pércaktohen jo vetém nga cilésia e procedurave & kredidhénies sé& bankave,
por edhe nga faktoré t& jashtém t& réndésishém, ku pérfshihet edhe ecuria
e ekonomisé. Kjo pasiguri shogéron edhe fazén aktuale né té cilén gjendet
sektori yné bankar. Pér kéto arsye éshté e nevojshme qgé strukturat drejtuese
né banka dhe aksionerét, & angazhojné burimet e nevojshme financiare pér
t€ pérballuar kosto t& mundshme shtesé né t& ardhmen. Pér aksionerét, kjo do
t€ thoté qé jo vetém t& pranojné l&nien né banké & fitimeve t& veprimtarisé,
por edhe t& shtojné kapital t& ri né rast nevoje. Kujtojmé gé kjo pérfagéson
edhe njé pririe mé t& pérgjithshme t& industrisé bankare né nivel global, ku
njé séré standardesh t& reja parashikojné pérmirésimin e cilésisé sé kapitalit
dhe rritien e madhésisé sé tij. Bankat tona duhet t& fillojné gradualisht t&
pérshtaten me kéto standarde.

Pér ju si drejtues, mbetet parésor forcimi i sistemeve t& kontrollit t&
veprimtarisé s& bankés, vecanérisht né aktivitetet ku gjenerohen t& ardhurat
dhe shpenzimet kryesore té veprimtarisé. Strukturat e administrimit t& rrezikut
duhet t& fugizohen realisht dhe t& kené njé z& mé té fugishém né vendimmarrie.
Bankat duhet t& vijojné mé tej me pérmirésimin e eficiencés sé veprimtarisé
sé tyre, duke pérfshiré edhe vendosjen e nié kontrolli mé t&€ miré mbi kostot e
veprimtarisé. Pércaktimi i aktiviteteve qé kané pérparési pér institucionin tuaj,
do t& mundésojé identifikimin e nevojave t& reja pér investime, por edhe ato
veprimtari gé pérfagésojné njé pérdorim joeficient t& burimeve t& bankés, e qé
duhen ristrukturuar. Ky proces do t& ndikojé pozitivisht né rezultatin financiar
t& institucionit, dhe do t& lejojé zbatimin e politikave t& tjera akfive né drejtime
t& tiera gé sjellin dobi pér veprimtaring e bankés.

Té gjithé e dimé gé bankingu éshté njé veprimtari e mbéshtetur tek besimi.
Pér kété arsye, shérbimet e bankés ndaj klientéve duhet t& jené té klasit t& paré,
né té gjithé rrietin e bankés. Kjo do t& thoté gé klientét duhet t& shérbehen
me korrektesg, né kohén e duhur dhe me transparencé. Shérbimet e bankave
duhet t& ofrohen né pérputhje me kulturén financiare té klientéve té tyre, duke
evidentuar né cdo rast pérfitimet dhe rreziget gé klientét mund t& kené nga
produktet bankare gé& mund té pérdorin.

Banka e Shqipérisé, né kuadér té rolit t& saj si mbikéqyrése dhe rregulluese
e veprimtarisé bankare, do 1& vijojé t& monitorojé dhe t& adresojé me kujdes
sfidat me té cilat ndeshet kjo veprimtari. Kuadri yné rregullativ dhe veprimtaria
joné operacionale e mbikéqyrése do t& pérshtatet sipas nevojés pér t& dhéné
t€ gjithé mbéshtetjen e nevojshme qé veprimtaria bankare t& kryhet e sigurt,
me pérfitim 1& shuméfishté pér veté industring, pér klientét dhe pér ekonoming
né pérgjithési. Né bazé té veprimtarisé soné do t& jeté komunikimi profesional
dhe i vazhdueshém me ju, pér t& identifikuar sé bashku zgjidhjet mé t& mira
gé adresojné nevojat tuaja dhe ato t& grupeve t& tjera t& interesit.
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Té nderuar drejtues t& bankave,

Né mbyllie, déshiroj té sjell né vémendijen tuaj nj¢ nga mésimet e médha
t€ dala nga kriza, qé kaloi sistemi financiar botéror, dhe qé mendoj se &shté
aktuale edhe né kushtet e Shqipérisé: pérgendrimi né horizonte kohore
afatshkurtra éshté i démshém si pér institucionet individuale financiare gé
angazhohen né to, ashtu edhe pér gjithé sistemin financiar dhe ekonominé
e njé vendi. N& kété kontekst, ju ftoj t& gjithéve t& béheni mé largpamés né
analizat e vendimmarrjet tuaja pér t&¢ ardhmen e ekonomisé shqgiptare dhe té
industrisé sé saj bankare.

N& vizionin tim, por edhe né konkluzionet e & gjitha analizave gé fokusohen
né kété céshtie, Shqipéria ka potenciale t& médha, né njé masé t&€ madhe
t&¢ pashfrytézuara, pér t& mbéshtetur njé rritie ekonomike t& géndrueshme
dhe konverguese me ekonomité e partneréve tané t& Eurozonés. Pavarésisht
véshtirésive afatshkurtra, t& origjinuara né njé masé t&¢ madhe jashté saj, themelet
e zhvillimit ekonomik té& vendit mbeten té shéndosha. Stabiliteti makroekonomik,
burimet natyrore, struktura dhe kostoja e fugisé punétore, e béjné investimin
afatgjaté né ekonominé shqiptare njé investim me kthim t& sigurt.

Ju ftoj t& gjithéve t& béheni pjesé e kétij vizioni; & angazhoheni mé shumé
né mbéshtetjen e ekonomisé shgiptare me kredi dhe shérbime financiare; si
dhe t& eksploroni fusha dhe drejtime té& reja t& zhvillimit ekonomik t& vendit.
Jam i bindur se ky éshté jo vetém shérbimi mé i miré qé mund t'i béni vendit,
por edhe strategjia mé e miré pér té siguruar njé zhvillim t& géndrueshém dhe
fitimprurés t& industrisé bankare né Shqipéri.

Té gjithé sé bashku, nuk duhet t& lejojmé gé problemet afatshkurtra t&
shndérrohen né dobési dhe né raste t&€ humbura né afat t& gjaté.

Tek Banka e Shqipérisg, ju do t& gjeni gjithnjé njé institucion térésisht
t& vendosur né respektimin e objektivit t& saj té stabilitetit t& cmimeve dhe
té stabilitetit financiar, njé rregullator 1€ drejté¢ dhe largpamés né fushén e
mbikéqyries bankare, njé administrues eficient t& likuiditetit dhe t& tregjeve
financiare, si dhe njé institucion thellgsisht profesional dhe t& dobishém né
analizat e saj makroekonomike.

Sé fundi, déshiroj t& béj njgé urim t& singerté pér mbarési né jetén tuaj
profesionale dhe personale, gjaté vitit t& ri 2013

Faleminderit.
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ANALIZA PERIODIKE*

* Piképamijet e shprehura né kéto materiale jané t& autoréve dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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ANALIZA E NDERMJETESIMIT FINANCIAR, T4 - 2012
ERJONA SULJOTI, SOFIKA NOTE, OLTA MANJANI
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2013

1. BANKAT DHE NDERMJETESIMI FINANCIAR

Sistemi financiar shqiptar né fund té& vitit 2012 vijon t& dominohet nga
sektori bankar. Sektori bankar pérbéhet nga 16 banka private, ku bankat
me kapital t& huaj mbizotérojné, duke zéné rreth 90% té totalit t& aktiveve té
sistemit. N& fund t& muaijit néntor 2012, portofoli i kredisé pér sektorin privat
pérbén rreth 42.7% té totalit 1& aktiveve té& sistemit bankar, ndérsa depozitat
z&né rreth 75% té pasivit.

Treguesit e ndérmjetésimit financiar pér tremujorin e fundit' kané ndjekur
pérgjithésisht njé trajektore rénése kundrejt njé tremujori mé paré. Raporti i
kredisé pér sektorin privat ndaj prodhimit t& brendshém bruto né fund t&€ muaijit
néntor ka shénuar vlerén 39.4%, ose rreth 1 piké pérgindje mé i ulét se né fund
t& muaijit shtator. Kéto zhvillime kané reflektuar ecuring e plogésht t& akfivitetit
kreditues t& sektorit privat gjaté késaj periudhe. Sistemi bankar vijon t&€ mbetet
i mirékapitalizuar dhe me likuiditet t& mjaftueshém. Por, megjithé monetizimin
né rritje, sistemi bankar ka ngadalésuar ndérmjetésimin e kétyre fondeve né
kanalin e kredisé. Kérkesa e ulét pér kredi dhe politikat e kujdesshme té&
bankave né kreditim kané ndikuar né ngadalésimin e métejshém t& normave
té rritjes sé kredisé sé sektorit privat, si pér individét ashtu edhe pér bizneset.

1KSP/PBB IDepozita/PBB

*Raportet jané llogaritur me nié vlerésim t& pérafért t& |

PBB-s& nominale pér muajin néntor, i cili bazohet né PBB-né& e publikuar nga |
INSTAT dhe né vlerésimet e Departamentit t& Politikés Monetare. |
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Ndérmijetésimi financiar i matur si raport i kredisé¢ pér ekonominé ndaj
totalit t& depozitave né sistemin bankar, ka shfaqur shenja ngadalésimi gjaté
vitit 2012, sidomos gjaté gjysmés sé dyté té vitit. Né muajin néntor, ky raport
shénoi nié vleré prej 59.6% kundrejt 59.9% gé shénonte né fund t& tremujorit
t€ treté, dhe rreth 2.3 piké pérgindje mé e ulét se né fund t& vitit 2011.
Ndérkohé, ngadalésimi i zgjerimit té stokut t& depozitave né muait tetor-néntor
t& kétij viti ka ndikuar dhe né rénien e lehté t& raportit t€ tyre ndaj PBB-sé&
krahasuar me tremujorin e treté, duke shénuar nijé vleré prej 69.1%.

Grafik 2. Raporti i kredisé ndaj depozitave; depozitat ndaj parasé sé gjeré.
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2. ECURIA E NDERMJETESIMIT

Treguesit e tremujorit t& katért tfregojné pér thellimin e rolit ndérmjetésues
t& sistemit bankar né monedhén vendase. Raporti prej 45.6% i kredisé ndaj
depozitave né leké, éshté rreth 1.7 piké pérgindje mé i larté sé& njé tremujor
mé paré dhe rreth 3.8 piké pérgindje mé i larté krahasuar me fundin e vitit
2011. Pér tremujorin e katért ky tregues shénoi dhe rritien mé t€ madhe
tremujore pér vitin 2012. Kjo pérformancé pozitive &shté mbéshtetur nga
orientimi i politikave t& kreditimit t& bankave drejt monedhés vendase si dhe
nga qéllimi kryesor i pérdorimit t& kredisé s& marré nga agjentét ekonomiké.
Ndérkohég, ecuria e depozitave ka gené pozitive, por duke géndruar né trendin
ngadalésues té ritmeve vietore té rritjes.

Pér t& njéjtén periudhé, aktiviteti ndérmjetésues né valuté éshté tkurrur me
ritme mé t& uléta se né tre tfremujorét e tjeré té vitit. Késhtu raporti prej 73.9%
i kredisé ndaj depozitave né valuté &shté pérkatésisht rreth 2 dhe 10 piké
pérgindje mé i ulét se né tremujorin e méparshém dhe se né fund t& vitit
2011. Kjo ecuri &shté pércaktuar jo vetém nga tkurrja e portofolit t& kredisé
qé prej muaijit prill, por edhe nga ecuria e miré e depozitave né valuté, né
pérgjigje té prurjeve valutore nga jashté. Ndérkohé, né muajin néntor, rénia e
depozitave né valuté krahasuar me tremujorin e treté duket té keté ndihmuar
né frenimin e ritmeve té tkurrjes sé raportit t& ndérmjetésimit né valuté.
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3. KOSTOT E NDERMJETESIMIT

Thellimi i ndérmjetésimit né monedhén vendase né tremujorin e katért &shté
pérkrahur edhe nga reduktimi i kostos sé& aktivitetit ndérmjetésues. Késhtu né
fund t& muajit néntor, kostoja mesatare e ndérmjetésimit shénoi 5.1 piké
pérgindje pérkundrejt 6.6 pikésh pérgindje né tremujorin e treté. Krahasuar
me mesataren e vitit 2011, mesatarisht marxhi i ndérmjetésimit t& aktivitetit
né leké éshté 0.5 piké pérgindje mé i ulét. Rénia e kostos sé& ndérmjetésimit
né tremujorin e katért ka ardhur si pasojé e rénies mé t& ndjeshme t&€ normés
sé interesit t& kredisé né leké (1.52 piké pérgindje), ndérkohé gé mesatarja e
normave 1é inferesit t& depozitave ka mbetur né & njgjtin nivel me tremujorin
e treté. Gjithsesi, ecuria e normave t& interesit t& kredisé né leké éshté ndikuar
nga disbursimi i njé kredie t& madhe me kushte preferenciale pér ndérmarrijet
publike. Duke ménjanuar kété efekt, normat e interesit t& kredisé né leké do
t& ishin lehtésisht mé t& uléta se mé paré. Ndérkohé, diferenca mes normés sé
interesit t& kredisé né leké dhe yield-it & bonove 12-mujore té thesarit éshté
rreth 1 piké pérgindje mé e ulét se niveli mesatar prej 4 .1 piké pérgindje i
tremujorit t& kaluar.

Kostoja e ndérmietésimit né euro? né muait tetor dhe néntor ka shénuar rritie
kundrejt fremujorit t& méparshém, duke rezultuar mesatarisht 5.1 piké pérgindje,
krahasuar me 4.2 piké pérgindje tremujorin e treté. Kjo ecuri éshté diktuar
si nga rritie e lehté e normave 1& interesit t€ kredisé né euro ashtu edhe nga
rénia e normave té interesit t& depozitave né euro, si pasojé e pérfundimit t&
ofertave promocionale t& tremujorit & treté. Zhvillimet né tremujorin e katért
duket t& kené rikthyer marxhin e ndérmjetésimit prané mesatares sé vitit 2012,
duke pérjashtuar rénien e pérkohshme gé shfagi né tremujorin e treté. Marxhi i
ndérmijetésimit né muajin néntor &shté né nivele t& niéjta me fundin e vitit 201 1.

2 Veprimtaria e bankave né valuté éshté e dominuar nga aktiviteti i tyre né euro, i cili z& mé

shumé se 80% té aktivitetit né valuté.

78 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2012

etk S 16
14 144 14
12 12 12 12
10 10 10

o

Né %
o N ES o~ oo
né p.p
Né %
o N S o~ o
A= S S
COW800¢
SOWB00¢ ——x
80W800¢ —eeoe—0—0—
L LW800¢Z
COW600C
e AT A —————
80W600¢C
e ——
00—/ —
07—
I
00 ——rn"
0l
OZEAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA
. N S o~ o
né p.p

== Marzhi (BD) —lInteresi i depozitave ==Spread (BD) —Bon
—Interesi i kredisé —Interesi i kredisé

o

*Marzhi llogaritet si diferencé mes normave 1& interesit t& kredisé dhe atyre t& depozitave.
Spread-i llogaritet si diferencé mes normés sé& interesit t& kredisé/depozitave dhe asaj referencé.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Diferenciali i normés mesatare t& interesit t& kredisé me normén referencé
t&¢ tregjeve ndérkombétare, euribor dymbédhjetémujor, duke pérjashtuar
tkurrien e pérkohshme t& dy muajve té verés, ka ndjekur trendin rrités t& véné
re qé nga fundi i vitit t& kaluar. Ky tregues éshté ndikuar mé sé shumti nga
zvogélimi i normés sé interesit né tregun ndérkombétar. Kjo ecuri nga ana
tietér vijon t& fregojé pér divergjencén e normave té interesit t& depozitave né
euro né vend ndaj interesit t€ tregjeve ndérkombétare, né reflektim t& primeve
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4. ECURIA E ELEMENTEVE JO-KOSTO NE NDERMJETESIM

Né tremujorin e katért t& vitit 2012, kushtet e kreditimit pér bizneset
kané vijuar té shtréngohen, ndérkohé gé ato pér individé kané mbetur t&
pandryshuara. Piesa mé e madhe e elementeve jo-kosto t& kétyre kushteve
vazhdojné té veprojné né kahun shtréngues.
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Kushtet e kreditimit pér bizneset jané shtrénguar mé tej né tremujorin e
katért t& vitit 2012, thuajse né t& njéjtén masé sa edhe né tre tremujorét e
méparshém. Me pérjashtim t& kushtit pér madhésingé e kredisg, i cili éshté
lehtésuar né kété tremujor, kérkesat pér kolateral jané forcuar dhe maturiteti
maksimal i kredisé &shté ulur, duke ndikuar né shtréngimin e kushteve té
pérgjithshme t& kreditimit t& bizneseve né kété tremujor.

Kushtet e financimit pér individét mbetén t& pandryshuara né tremujorin
e katért t& vitit t& kaluar, pér t& tretin tremujor radhazi. Veprimi né kahun
lehtésues i elementeve kosto t& kreditimit pér individé ka balancuar efektin
shtréngues t& madhésisé sé kredisé dhe té kérkesave pér kolateral. Kushtet
pér maturitetin maksimal & kredis&® dhe ato pér raportin kést/té ardhura kané
mbetur t& pandryshuara pér 2 tremujorét e fundit.

5. ZHVILLIMET NE DEPOZITA

Raporti i stokut total t& depozitave ndaj parasé sé gjeré, ka mbetur thuajse i
pandryshuar kundrejt njé tremujori mé paré, duke shénuar vlerén prej 83.3%
né fund t& muaijit néntor. Ky raport rezulton rreth 1.6 piké pérgindje mé lart
se né fund té vitit 2011, duke shénuar ndér vlerat mé t& larta historike té fij.
Zhvillimet pozitive né depozita gjaté vitit jané mbéshtetur gjerésisht nga prirja
e individéve e orientfuar mé shumé drejt kursimit. Njékohésisht, prurjet e larta

S Kushtet pér maturitetin maksimal té kredisé pér individé kané mbetur t&¢ pandryshuara né dy
vitet e fundit.
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valutore me origjiné nga sektori i jashtém, t& pérgendruara kryesisht gjaté
muajve t& verés, kané ndikuar edhe né rritien e raportit t&€ depozitave ndaj
PBB-sé krahasuar me fundin e vitit 2011.

Né periudhén tetor-néntor vérehet njé zgjerim mé i pérmbaijtur i depozitave
krahasuar me tremujorin e treté té vitit. Stoku total i depozitave gjaté késaj
periudhe shénoi nié rritie me 7.3% né terma mesataré vietorg, kundrejt 9.7%
gé rezultoi né tremujorin paraardhés. Megjithaté, stoku total i tyre mbetet
thuajse i njgjté krahasuar me fundin e muaijit shtator.

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

Grafik 7. Ecuria e depozitave sipas monedhés.
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Zgjerimi i depozitave né tremujorin e fundit ka marré kryesisht formén e
depozitave né lekég, t& cilat jané rritur me rreth 4.7% né terma vjetoré kundreit
mesatares prej 6.8% né fremujorin e treté t& vitit. Né terma absoluté, stoku i
depozitave né monedhé vendase rezulton rreth 5 miliardé leké mé i larté se
fundi i muaijit shtator. Rritja e depozitave né leké &shté mbéshtetur kryesisht nga
depozitat e individéve dhe né nj¢ masé mé té ulét nga depozitat e bizneseve.

Ndérkohg, depozitat né valuté kané ngadalésuar ritmin vietor & rritjes né
mesatarisht 10%, ose rreth 2.8 piké pérgindje mé e ulét krahasuar me normén
e tremujorit té treté. Ecuria mujore e depozitave konfirmon pér nigé ngadalésim
dhe mé pas tkurrie t& depozitave né valuté né muaijin néntor. Ky kontribut
negativ i komponentit valutor té stokut t& depozitave ka ardhur kryesisht nga
depozitat e bizneseve. Zhvillimet e depozitave né valuté t& bizneseve luhaten
sipas aktivitetit ekonomik dhe kané mbéshtetur rritien e importeve né sektoré
t€ caktuar t& ekonomisé.

Struktura kohore e depozitave véren nié kontribut mé t& larté t€ depozitave
me afat né zgjerimin e stokut total, vecanérisht pér monedhén vendase. Totali
i depozitave me afat né periudhén shtator-tetor ka shénuar njé rritie me mbi
1 miliardé lek&, kundrejt rénies sé depozitave pa afat. Zgjerimi i depozitave
me afat ka marré kryesisht trajtén e depozitave me afat té individéve dhe
bizneseve né monedhé vendase.
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6. ZHVILLIMET NE KREDI

Aktiviteti kreditues né tfremujorin e katért konfirmoi ngadalésimin e ndjeshém
t€ ritmeve té rrities sé kredisé, t& ndikuar nga ecuria e kredisé pér sektorin
privat. Mbas nié rénieje né muaijin tetor, portofoli i kredisé sé& bankave u rrit
lehtésisht né muajin néntor. Né& fund t& muaijit néntor, rritja vietore e portofolit
té kredisé shénoi 4.0%, pérkundrejt 5.6% qé shénonte né shtator dhe 10.4%
né vitin 2011. Ngadalésimi i vazhdueshém i ritmeve 1& rritjes sé portofolit t&
kredisé ka reflektuar si rénien e kredive t& disbursuar krahasuar me njé vit mé
paré dhe shlyeriet e parakohshme té kredive, ashtu edhe proceset e fshirjes
sé kredive t& kéqija nga bilancet e bankave. Kéto fenomene kané reflektuar
njgkohésisht kérkesén e dobét t& sektorit privat pér t& financuar aktivitetin e
plogésht ekonomik dhe politikat mé t& kujdesshme t& bankave drejt ekspozimit
ndaj rrezikut t& kredisé. Né& kushtet e rritjes sé raportit t& kredive me probleme
ndaj totalit, bankat kané vijuar t& mbajné standarde t& shtrénguara né kreditim.
Né t& njéjtén kohé, pasiguria pér t&€ ardhmen i ka béré si klientét e bankave
ashtu edhe veté bankat mé té kujdesshme pér aktivitetin kreditues.

Né tremujorin e katért njé ndikim pozitiv né ecuriné e portofolit t€ kredisé ka
patur kredia pér ndérmarrjet shtetérore 1é cilat kané rritur ndjeshém portofolin
e kredisg. Viti 2012 éshté karakterizuar nga dominimi i kreditimit né leké
dhe ndérmarrijet shtetérore kané dhéné njé kontribut t& réndésishém. Impulsi
i kredisé s& ndérmarrjeve shtetérore ndaj PBB-sé& pér vitin 2012 vlerésohet
0.7% pérkundrejt 0.9% qé ka dhéné sektori privat.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kreditimi né leké gjaté tremujorit t& katért i &shté rikthyer tendencés pozitive
t& normave vjetore t& rrities. N& dy muaijt tetor-néntor, portofoli i kredisé né
leké &shté rritur me 10 miliardé leké duke shénuar edhe rritien mé té larté
tremujore pér vitin 2012. Né terma vijetoré ky portofol &shté rreth 18.1% mé
i lart¢, krahasuar me 15.8% gé shénonte né tremujorin e treté. Kjo ecuri
pozitive &shté mbéshtetur nga rritja e kreditimit pér géllime likuiditeti, e ndikuar
kryesisht nga kredia dhéné ndérmarrjeve shtetérore. Njé pjesé e késaj kredie ka
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shérbyer edhe pér & shlyer njé pjesé té kredisé né valuté. Ndérkohg, kontributi
i kredisé pér géllime investimi né leké ndaj totalit né lek&, mesatarisht prej 6.8
piké pérgindje, éshté ulur mé tej pér periudhén tetor-néntor.

—Kredia né leké Kredia pér likuiditet Kredia pér konsum
mKredia pér individe mKredi hipotekore —Kredia né leké
Kredia pér biznese mKredia pér investime

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kredia né valuté gqé nga tremujori i paré i vitit ka filluar t& ngadalésohet
me ritme t& shpejta. N& fund t& muaijit néntor, kjo kredi éshté 3.2% mé e ulét
se njé vit mé paré dhe né dy muajt e fundit norma e tkurrjes &shté zgjeruar.
Né kété ngadalésim kontributin kryesor e ka dhéné rénia e shpeijté e kredisé
pér géllime likuiditeti né valuté si dhe mungesa e kredisé pér géllime investimi
si pér bizneset ashtu edhe pér individét. Sikurse tregojné edhe vrojtimet e
aktivitetit kreditues, né térési kérkesa e agjentéve ekonomiké pér kété lloj
kredie ka réné ndjeshém, e ndikuar nga situata makroekonomike né vend,
tregu i pasurive t& paluajtshme edhe pasigurité pér t& ardhmen. Ng t& njgjtén
kohg&, edhe bankat jané mé t& kujdesshme né pérzgjedhjen e projekteve t&
investimit qé ato financojné.

Grafik 10. Kreditimi né valuté sipas agjentéve ekonomik dhe géllimit #& pérdorimit.

Ndryshim vietor (mesatare tremujori)

0%. Ndryshim vjetor (mesatare tremujori)

Kredia pér individé = Kredia pér likviditet Kredi hipotekore
= Kredia pér biznese == Kredia pér investime —Kredia né valuté
—Kredia né valuté Kredia pér konsum
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INFORMACION MBI TREGUES EKONOMIKE E
MONETARE TE DISA VENDEVE TE EVROPES QENDRORE-
LINDORE DHE JUGLINDORE, T4 - 2012
DORIANA LAMA, MEDVIN SHEHU
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2013

HYRJE

Ekonomia botérore vazhdon rritien me ritme t& moderuara dhe ripériéritja ka
gené e ngadalté dhe e rrethuar nga faktoré pasigurie. Rezultatet e vrojtimeve si
dhe tregues parapraké pér muajt e fundit kané shfaqur disa shenja stabilizimi
duke sinjalizuar njgé pérmirésim t& lehté né tremujorin e katért. Problemet
e lidhura me krizén e borxhit t& larté publik t&€ shumé vendeve t& zhvilluara
né Eurozoné kané vijuar t& jené t& pranishém né panoramén ekonomike e
financiare botérore, duke kushtézuar ecuriné e ripértérities sé& akfivitetit
ekonomik. Zhvillimet e fundit pozitive né arritien e njé zgjidhje t& géndrueshme
dhe té gjithépranuar mbi mekanizmat e duhur né pérballimin e problemeve t&é
lidhura me borxhin publik kané ndikuar né pérmirésimin e klimés sé besimit né
treg dhe rritien e aktivitetit financiar nga ana e agjentéve. Vendimet e fundit
t& BQE dhe géndrimi i guvernatorit t& saj né takimet e kryera me institucionet
e tiera gendrore monetare kané ndikuar pozitivisht né ulien e pasigurisé tek
agjentét financiare dhe biznesit. Tregjet financiare kané reflektuar kéto zhvillime
ku ecuria e yield-eve dhe primet e rrezikut t& kérkuara kané gené dukshém
né kahun rénés. Gijithsesi, ngérci i tejzgjatur né shumé segmente té tregut té
kapitaleve ka kushtézuar garkullimin e kapitaleve & nevojshme pér mbéshtetjen
e rimékémbijes ekonomike. Ngadalésimi i aktivitetit ekonomik ka gené i
pranishém tek shumé ekonomi t& zhvilluara dhe ka prekur shumé nga shtetet e
Eurozonés té cilat kané regjistruar norma negative rritieje. Vendet e EQL' kané
paragitur njé panoramé ekonomike t& karakterizuar nga njé rénie ekonomike
dhe né rastin mé t& miré ngadalésim t& saj (Poloni). Faktor i pérbashkét tek kéto
shtete ka gené tkurrja e pérgjithshme e konsumit t& brendshém dhe né disa prej
tyre dhe e investimeve. Zéri tjetér i réndésishém ka gené dobésimi i kérkesés
sé jashtme e cila &shté kushtézuar nga gjendja e brishté e ekonomisé botérore
né pérgjithési dhe asaj né Eurozoné né vecanti. Pesha e madhe qé kjo zoné zé
tek eksportet respektive t& kétyre shteteve e ka béré edhe mé t& forté ndikimin
tek performanca ekonomike. Nevoja e ndjekjes sé politikave konsoliduese t&
bilancit nga geverité respektive ka ngushtuar hapésirat e stimulit fiskal duke e
béré késhtu mé 1& véshtiré ripértéritien. N& pjesén e fundit t& vitit 2012, vérehet
se vlerésimi i agjencive pér kéto shtete nuk éshté pérkeqésuar dhe né disa
raste ka pasur pérmirésim, por gjithsesi ky zhvillim nuk éshté pérkthyer akoma
né flukse investimi t& konsiderueshme drejt kétyre ekonomive. Perceptimi i
pérgjithshém i rrezikut nga ana e agjentéve kryesoré t& tregut ndaj kétij rajoni
po faktorizon gjendjen aktuale t& Eurozonés, dobésiné e kérkesés sé brendshme
dhe situatén e pérgjithshme né tregjet botérore. Dinamika inflacioniste ka gené
e pérmbajtur né Eurozong, né vendet e EQL dhe né pjesén mé t&¢ madhe t&

1

Evropa Qendrore dhe Lindore.
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shteteve t& zhvilluara. Inflacioni ka regjistruar rénie muaj pas muaji, duke
reflektuar presionin e dobét gé vien nga kérkesa e brendshme si dhe ecuring
rénése t& ¢cmimit 1& produkteve energjetike dhe 1&ndéve & para né boté.

1. DISA TREGUES TE EKONOMISE DHE ORIENTIMI | POLITIKES
MONETARE NE EKONOMITE E ZHVILLUARA

FUROZONE

Ekonomia e Eurozonés né tremujorin e treté t& kétij viti ka vijuar tkurrien.
Rritia ekonomike e saj ka gené -0.1% nga tremujori i kaluar dhe -0.6% né
terma vijetoré. Treguesit parapraké direkt dhe té& térthorté pér tre muait e fundit
nuk jané inkurajues dhe sugjerojné pér njé vijim té performancés negative.
Panorama e zhvillimeve ekonomike gjaté kétij tremujori nuk ka ndryshuar duke
u karakterizuar nga tkurrja e konsumit t& brendshém, investimeve dhe dobési
e pérgjithshme e sektoréve prodhues. Eksportet neto né kété tremujor kané
zvogéluar kontributin e tyre tek PBB-ja, duke shtuar peshén e zérave negativé
né formimin e saj. Papunésia ka vijuar & rritet, duke i shtuar piképyetjet mbi
pritien e nié ripértéritie t& shpejté e t& afért t& konsumit t& brendshém. BQE
éshté fokusuar kryesisht né miréfunksionimin e tregut financiar dhe kapércimin
e ngérceve t& krijuara né segmente t& caktuara t& tij. N& kété drejtim kané
ndihmuar edhe deklaratat e guvernatorit Mario Draghi dhe krijimi dhe
funksionimi i mekanizmave automatiké pér pérballimin e véshtirésive té lidhura
me borxhin publik. Efektet e kétyre |évizjeve kané gené pozitive, duke i rikthyer
klimés sé tregut dhe biznesit sinjale optimizmi dhe sigurie. N& kété kontekst titujt
e borxhit 1& shteteve t& Eurozonés kané pérfituar dhe jané karakterizuar nga
ulje té spread-eve né vecanti dhe primeve té rrezikut t& kérkuara né pérgjithési.
Gjallérimi i kétij aktiviteti shikohet me optimizém nga analistét e BQE, duke u
konsideruar si njé pararendés i rimékémbijes sé& aktivitetit ekonomik. Presionet
inflacioniste kané gené t& pérmbajtura kéto muaj duke reflektuar ecuringé
rénése t& cmimeve té energjisé dhe produkteve té lidhura me té.

Tabelé 1. Normat bazé té interesit né ekonomité e zhvilluara.

Euro zona (BQE) ShBA (FED) MB Japoni

Objektivi i inflacionit < 2% n.a. 2% 1%!
08.11.12 (0.00) 13.09.12 (0.00) 07.11.12 (0,00) 19.11.12 (0.00)

Ndryshimet e normés bazé t& interesit 06.12.12 (0.00) 24.10.12(0,00) 05.12.12 (0,00) 19.12.12 (0,00)
10.01.13 (0.00) 11.12.12 (0,00) 09.01.13 (0,00) 21.01.13 (0,00)

Norma aktuale e inferesit 0.75% 0-0.25 % 0.50% 0-0.1 %
Inflacioni i fundit? 2.2% 1.7% 2.7% 0.4%°
07 shkurt 29-30 janar 06-07 shkurt 13-14 shkurt

Mbledhiet e ardhshme t& KMPM-sé& 07 mars 19-20 mars 06-07 mars 06-07 mars
04 prill 30 prill 03-04 prill 03-04 mars

14 shkurt 06 mars 13 shkurt 15 shkurt

Ngjarje t& ardhshme 14 mars 17 prill 15 maj 08 mars
Buletini mujor Beige book Raporti Inflacionit Raporti mujor

1

¢mimesh nga kjo banké éshté intervali 0-2% ose me sakté pika e mesit 1.00%.

2 Dhjetor 2012.

3 Néntor 2012.
Burimi: Bankat gendrore pérkatése.

Banka e Japonisé nuk ka adoptuar inflacionin e shénjestruar dhe niveli i kuptuar si stabilitet
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Mbas ndryshimit t& fundit, né fillim t& muaijit korrik BQE-ja nuk e ka ndryshuar
normén e saj bazé duke e mbajtur até né 0.75% (niveli mé i ulét historik) si
edhe e ka guar né zero normén e remunerimit pér depozitat njgditore. Gjaté
késaj periudhe, BQE-ja ka ndjekur njé politiké lehtésuese, duke vazhduar
pérdorimin e instrumenteve jotradicionale t& politikés monetare. Krahas
pérmirésimit t& kérkesave rregullatore t& shumé treguesve té likuiditetit ndaj
bankave, éshté pér t'u theksuar edhe lehtésimi i kushteve mbi likuiditetin dhe
kapitalin e nevojshém té& parashikuara nga akordi Basel 3, gé u vendos té
hyjné né fuqi gradualisht nga viti 2015 deri né vitin 2019. Sé fundi, BQE-ja
njoftoi se do t& vijojé kryerjen e operacioneve kryesore t& injektimit t& likuiditetit
né sistem me normé fikse dhe shumé t& hapur deri né muaijin korrik 2013.

SHBA

Ekonomia amerikane ka rifituar forcé né tremujorin e treté, duke regjistruar
nié rritie mé té forté se tremujori paraardhés. Aktiviteti ekonomik éshté zgjeruar
si né ferma tremujoré (0.7%) ashtu edhe vietoré (+2.6%). N& vlergsimin e fundit
t& kryer nga zyra gendrore e statistikave evidentohet se gjallérimi i aktivitetit
ekonomik éshté ndikuar pozitivisht nga rritja e konsumit dhe e shpenzimeve
private si dhe nga zgjerimi i eksporteve neto. Té dhénat paraprake direkte
dhe indirekte pér tremujorin e fundit flasin mé shumé pér ruaijtien e ritmit t&
rrities né t& njéjtat nivele me tremujorin e kaluar. Libri bezhé&?, i publikuar disa
dité mé paré, e paraget ekonominé e ShBA-sé né vlera pozitive dhe né rastin
mé pesimist, aktiviteti ekonomik llogaritet t& keté ruajtur vlerat e tremujorit t&
treté. Banka gendrore amerikane (FED), e ka gjykuar t& nevojshme zgjatien e
operacioneve 1& saj jo konvencionale, me qgéllim krijimin e kushteve sa mé t&
pérshtatshme pér gjallérimin e ekonomisé. Né kété drejtim, ajo ka komunikuar
vazhdimin e operacioneve t& lehtésimit sasior (QE) pa afat né kohé dhe pa
limit me shumé 45 miliardé dollaré né muaj, si dhe t& blerjeve t& titujve té
garantuara nga asete me vlerén 40 miliardé dollaré né muaj. Gjithashtu, FED
nuk e ka ndryshuar normén e saj bazé gjaté késaj dhe ka parashikuar gé ajo
té jeté né kéto nivele pér aq kohé sa norma e papunésisé do géndrojé mbi
6.5% dhe parashikimet pér inflacionin né harkun kohor 1-2 viet t& jené nén
2.5%. Inflacioni ka gené né rénie gjaté kétyre muajve i ndikuar kryesisht nga
¢mimet e ushgimeve dhe produkteve té sektorit t& energjisé.

2. AKTIVITETI EKONOMIK, INFLACIONI DHE ORIENTIMI |
POLITIKES MONETARE NE DISA VENDE TE EQL?

Vendet e EQL t& vrojtuara né kété raport, gjaté tre tremujoréve té kétij viti
kané shfaqur ngadalésim t& ritmeve té rrities dhe zbehje & aktivitetit ekonomik.
Eméruesi i pérbashkét tek kéto shtete ka gené dobésimi i vazhdueshém i
konsumit, e si rriedhojé, tkurrja e kérkesés sé brendshme. Nevoja pér ruajtien
dhe ndjekjen e politikave konsoliduese fiskale ka zvogéluar edhe hapésirat e
ndérhyrieve me karakter stimulues nga ana e geverive, duke gené késhtu njé

2 Beige Book, janar 2013.
S Ky rajon pérfshin Republikén Ceke, Hungariné dhe Poloniné.

86 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé& Shqipérisé | 6M-2 2012

78 negativ né ecuring e PBB-sé&. Ripértéritja e ritmit t& rrities duket se do jeté
e ngadalté dhe e zhvendosur né pjesén e dyté té vitit 2013. Polonia ka gené
shteti i vetém qé ka regjistruar rritje pozitive, por kémbanat e alarmit kané
réné edhe atje, pasi ritmi i rritjes éshté dobésuar mé tej kété tremujor duke
sinjalizuar njé gjendje joinkurajuese t& ekonomisé. Shtetet e tjera ndérkohé
vijuan té shfagin rénie ekonomike si krahasuar me vitin e kaluar ashtu edhe
me tremujorin paraardhés.

Gijendja e brishté ekonomike e vendeve kryesore té zhvilluara qé pérbéjné
pjesén kryesore & tregut t& eksporteve t& kétyre shteteve ka kushtézuar ecuringé
e kérkesés sé jashtme. Dobésimi i kétij zéri qé pérbén mbéshtetésin primar
né PBB-né e t& kétyre shteteve ka pérshpejtuar dhe thelluar ngadalésimin e
rrities ekonomike. Ndjekja e politikave rigoroze pér konsolidimin e ekuilibrave
fiskalg ka shtuar edhe mé shumé presionet frenuese tek rritja e PBB-sé.
Né& mungesé t& forcimit t& kérkesés s& brendshme, parashikimet e rrities
ekonomike pér vitin 2012 jané rishikuar pér poshté. Prirja rritése e inflacionit
e paré né pjesén e paré t& 2012, ka gené e shkaktuar kryesisht nga faktoré t&
pérkohshém si rritja e TVSH-sé dhe e njé numri akcizash, ndérkohé gé normat
e inflacionit né gjysmén e dyté té vitit 2012, jané shfaqur pérgjithésisht rénése
dhe presionet gjykohen t& pérmbaijtura. N& mungesé té rrezikut t& inflacionit
dhe né prani t& njé shtréngimi ekonomik t& vazhdueshém, bankat gendrore
t& kétij rajoni kané kryer ulje t& njépasnjéshme t&€ normave bazé me géllim
lehtésimin e kushteve monetare dhe nxitien e kreditimit t& ekonomisé.

2.1 Aktiviteti ekonomik

Klasifikimi CEKI
Al (stabgl) AA- (stabgl) A+ (porzitive)
(Moody’s) (S&P) (Fitch)

Rritjia e PBB-sé& (v/v) pér tremujorin e treté té vitit 2012 né Republikén Ceke
rezultoi -1.3 % nga -1.0% njé tremujor mé paré. Panorama e zhvillimeve ka
gené e niéjté me tremujorin e kaluar, ku vijimi i rénies s& konsumit privat ka
gené faktori kryesor qé ka ndikuar né rezultatin negativ. Edhe zérat e tjeré qé
kontribuojné né PBB kané paragitur rénie ku prodhimi i industrisé, specifikisht
né sektorét e mallrave, minierave dhe energjisé ka vuajtur efektin e dyfishté t&
rénies sé kérkesés sé brendshme si dhe moderimin e asaj t& jashtme. Reduktimi
i kérkesés sé brendshme &shté reflektuar dukshém vecanérisht tek shpenzimet
e individéve, kategori kjo gé ka regijistruar tkurrje prej njé viti. Perfformanca e
eksporteve neto né kété tremujor, ndonése e mirg, nuk arriti t& kompensonte
kontributin negativ t& kétyre zérave né formimin e PBB-sé. Té dhénat pér
muait e fundit si prodhimi industrial, shitjet me pakicé dhe ndértimi sugjerojné
pér vijim t& dobésisé sé ekonomisé ceke edhe né tremujorin e fundit.

Klasifikimi HUNGARI
Bal (negativ) BB+ (negativ) BB+ (negativ)
(Moody's) (S&P) (Fitch)
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Ekonomia né Hungari vijoi t& tkurret edhe né tremujorin e treté ku shifra
-1.5% (v/v) ishte edhe mé e larté se tremujori i kaluar. N& terma tremujorg,
ngadalésimi ishte i nj€jté me até t& periudhés paraardhése (-0.2%). Ménjané
vijimit t1& dobésisé sé konsumit, faktor tjetér kryesor né tkurrien e ekonomisé
ka gené performanca e prodhimit bujgésor si dhe ecuria negative e shumé
degéve té industrisé. Vlera pozitive kané shénuar vetém disa degé té vecanta té
sektoréve prodhues, kryesisht ato pér mjetet e transportit dhe t& komunikimit.
Eksportet neto gjithashtu kané shénuar ngadalésim dhe ndikimi i tyre ka gené
negativ. Té dhénat paraprake t€ muajve tetor dhe néntor si prodhimi industrial,
konsumi i individéve dhe shitjet me pakicé sugjerojné pér vijim t& dobésisé
edhe né tremujorin e fundit t& kétij viti. N& analizat e ekspertéve t& BQH rritja
ekonomike pritet t& forcohet nga fundi i vitit 2013, duke e lidhur kryesisht me
ripértéritien e kérkesés sé jashtme dhe hapésirat mé & zgjeruara gé geveria
do t& keté vitin tjetér pér té& stimuluar kérkesén e brendshme. Presionet né
inflacion jané né kahun rénés edhe pér shkak t& peshés gé kérkesa e dobét e
brendshme ushtron né ecuring e cmimeve. Banka Qendrore e Hungarisé né
kéto tre muait e fundit ka ulur normén bazé me géllim krijimin e kushteve mé
té pérshtatshme pér nxitjen e aktivitetit kreditues né vend.

Klasifikimi POLONI
A2 (negativ) A- (stabél) A- (stabél)
(Moody’s) (S&P) (Ftich)

Té dhénat ekonomike pér Poloning pér tremujorin e treté konfirmuan
ecuriné rénése té vérejtur gjaté kétij viti. Megjithése me vlera pozitive (1.9%)
shifra vietore pér rritien e PBB-sé& rezultoi né rénie nga njé tremujor mé
paré (2.55%), ndérkohé gé rritja ekonomike né terma tremujor rezultoi afér
0.4%. Dobésimi i rritjes ekonomike ka ardhur si rriedhojé e vijimit t& uljes sé
konsumit privat, dhe pér heré t& paré nga viti 2010 edhe fluksi i investimeve
ka shénuar tkurrie. Treguesit e rrities sé kredisé pér ekonominé konfirmojné
momentin jopozitiv t& ecurisé ekonomike gjaté kétij viti. Performanca e
eksporteve neto ka kontribuar pozitivisht né formimin e PBB-sé&. Eksportet e
Polonisé jané t& orientuara kryesisht drejt Gjermanisé dhe pjeséve t& tregut
t€ jashtém gé vijojné t& performojné pozitivisht edhe né kéteé moment krize.
Gijithsesi, né kushtet e dobésimit t& theksuar t& konsumit brenda vendit dhe
perspektivés jo optimiste pér aktivitetin ekonomik, edhe Banka Qendrore e
Polonisé &shté pérpjekur t& lehtésojé kushtet monetare, duke e ulur normén e
saj bazé tre heré né kéto muaijt e fundit. Ashtu si edhe né rastin e Hungarisé,
presionet e brendshme dhe ato me origjiné nga jashté né inflacion kané gené
dhe parashikohen t& jené t& pérmbajtura, duke lejuar bankén gendrore té
fokusohet mé shumé drejt nxitjes s& aktivitetit kreditues.

2.2 Inflacioni dhe politika monetare

Inflacioni né Ceki ka ndjekur ecuri rénése gjaté tfremuijorit t& fundit. Vlera
e tij vietore ishte 2.4% né muajin dhjetor nga 2.7% nj¢ muaj mé paré dhe
inflacioni i pérshtatshém* i pérdorur nga politika monetare e bankés gendrore

4 ‘Relevant monetary policy inflation’
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iu afrua kufirit t& poshtém t& intervalit rreth objektivit
t& shénjestruar®. Ecuria e dobét e ekonomisé dhe
zbehja e konsumit kané pércjellé presione t& forta
rénése né ecuriné e inflacionit gjaté késaj periudhe.
Mbas shuarjes sé efekteve t& krijuara nga ngjarje
t& pérkohshme si pércjellja e ndryshimit & TVSH-sé
dhe e disa ¢cmimeve t& administruara tek shumé
grupe mallrash, ecuria e inflacionit ka qgené
rénése. Tregu i punés (rritja e papunésisg), situata e
brendshme e konsumit dhe ecuria e géndrueshme
e kursit t& kémbimit kané gené disa nga faktorét me
efekt anti-inflacionist. Gjaté késaj periudhe, banka
gendrore ka ulur normén bazé dy heré me 45 piké
bazé. Me normén bazé né nivelin 0.05% ekspertét
e bankés gendrore mendojné se njé ményré tjetér
pér lehtésim monetar mund t& jeté ndérhyrja tek
kursi i kémbimit.

Né Hungari, norma e inflacionit shénoi 5.2%
né muajin dhjetor nga 6.0% né muajin nénfor.
Gjaté kétij viti ajo ka géndruar mbi objektivin
prej 3% t& bankés gendrore. Ecuria e inflacionit
éshté influencuar kryesisht nga efekti i rrities sé
shumé taksave jo-direkte dhe akcizave. Presionet
inflacioniste kané ardhur kryesisht si rezultat i
faktoréve t& pérkohshém dhe pércjellies sé rrities
s& cmimeve & mallrave ushgimore né tregjet
ndérkombétare, ndérkohé gé pjesa e lidhur me
presionet e kérkesés sé& brendshme né inflacion ka
ndjekur ecuri rénése. Banka Qendrore e Hungarisé
e ka ndryshuar tre heré normén bazé té interesit
gjaté késaj periudhe, duke e zbritur até né nivelin
5.75% né dhjetor nga 6.50% né shtator. Presionet
inflacioniste gé vijné nga faktorét e pérkohshém té&
vérejtura gjaté vitit duket ta kené konsumuar efektin
e tyre dhe prirja rénése me burim nga kérkesa e
brendshme paragitet mé e forté. N& parashikimet

6M-2 2012

Grafik 1. Norma e inflacionit dhe objektivi
pér inflacionin, Ceki.
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Grafik 2. Norma e inflacionit dhe objektivi
pér inflacionin, Hungari.

Burimi: Banka Qendrore e Hungarisé.

e bankés gendrore pér periudhén e afért gjykohet se inflacioni do t& ndjeké
njé trajektore rénése dhe presionet do jené t& balancuara kryesisht né afatin
e mesém. Gijithsesi niveli i pasigurisé né parashikimin e ecurisé sé inflacionit
éshté i konsiderueshém pérsa i takon horizontit t& veprimit t& politikés
monetare. Kjo ndodh pasi nuk éshté akoma i garté ndikimi i presioneve rritése
gé mund té vijé nga rritja e cmimeve t& administruara dhe shkalla e pércjelljes
sé tyre tek cmimet e prodhimit, si dhe sasia e kompensimit g&¢ mund té vijé

nga ana e kérkesés sé dobét vendase.

Norma vietore e inflacionit né Poloni ka shfaqur ecuri rénése né gjysmén e
dyté té kétij viti. Né muajin dhjetor ai shénoi 2.4% duke gené poshté objektivit

5 Obijektivi i inflacionit éshté 2% me interval +/- 1.
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t& shénjestruar (2.5%). Duke filluar gé prej muaijit
Grafik 3. Norma e inflacionit dhe objektivi

e e , korrik 2012 inflacioni ka regijistruar ulje, duke
pér inflacionin, Poloni.

géndruar poshté kufirit t& sipérm té intervalit té
objektivit. Banka Qendrore e Polonisé né tre muait
e fundit e ka ulur normén bazé tre heré duke e
cuar até né 4.00%. Ekspertét e késaj banke kané
shprehur shgetésimin se norma e inflacionit do té&
drejtohet né nivele poshté objektivit t& shénjestruar
né periudhat e ardhshme né njé kohé gé dhe té
dhénat gé vijné nga ekonomia reale nuk jané

inkurajuese. Vijimi i rénies sé inflacionit bazé si dhe
i cmimeve t& prodhimit konfirmon presionet e forta
joinflacioniste gé vijné nga kérkesa e brendshme,
S e né kushtet kur efektet e rrities sé disa ¢mimeve
t& administruara, TVSH-sé& dhe disa akcizave
jané shuar né pjesén e paré t& vitit. Performanca
e treguesve ekonomiké té brendshém, ajo e
ekonomisé botérore dhe ecuria e dobét e tregut
t& punés jané reflektuar tek parashikimet e ekspertéve pér inflacionin qé

llogaritet t& jeté afér objektivit né gjysmén e paré t& vitit 2013.
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Burimi: Banka Qendrore e Polonisé. !

3. AKTIVITETI EKONOMIK, INFLACIONI DHE ORIENTIMI |
POLITIKES MONETARE NE DISAVENDE TE EVROPES JUGLINDORE?®

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

Pas njé pérmirésimi modest né tremujorin e dyté,
vendet e Evropés Juglindore kané treguar rénie té
aktivitetit ekonomik né tremujorin e treté. Serbia ka
vijuar t& mbetet né territor negativ (PBB v/v), duke
shénuar njé kontraktim mé t& forté nga tremujori i
kaluar. Pas vlerave pozitive né dy tfremujorét e paré
té vitit, Rumania ka shénuar tkurrie ekonomike né
tremujorin e treté, ndérsa Bullgaria dhe Magedonia
kané rezultuar me njé rritje pozitive por té ngadalté.

Lidhjet e forta ekonomike e financiare me

5 = 3 g vendet e BE, kané béré gé rajoni t& vuajé efektet
B B e problemeve t& borxhit t& vendeve t& zhvilluara

=T42011 712012 = 132012 evropiane dhe t& Iuhatéshmérisé sé& tregjeve
732011 mT22012

ndérkombétare né trajtén e rénies sé& kérkesés
pér eksportet e rajonit, rénies sé hyrjes sé kapitalit
t€¢ huaj dhe remitancave, si dhe shtréngimit té
kushteve t& kredidhénies (deleveraging).

Burimi: Bankat gendrore dhe agjencité statistikore pérkatése. |

Ngadalésimi ekonomik éshté mbéshtetur nga njé kérkesé e brendshme e
dobét, shogéruar me rénie t& pagave reale dhe rritie 1€ papunésisé, si dhe
nga ritmet mé té uléta té investimeve. Kreditimi i ekonomisé ka réné ndjeshém
né t& gjitha vendet e konsideruara. Kjo prirje reflekton pjesérisht rénien e

¢ Vendet e pérfshira jané: Bullgari, IRIM, Rumani dhe Serbi.
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kérkesés pér kredi, dhe pjesérisht shtréngimin e ofertés pér kredi si pasojé e
politikave t& bankave t&€ médha evropiane.

Gijithashtu, shifrat negative té rritjes ekonomike (v/v) pér disa vende (Serbi,
Rumani) duket t& jené ndikuar dhe nga baza krahasuese, po té kemi parasysh
ecuring tepér t& miré té sektorit bujgésor vitin e kaluar. Né tremujorin e
treté, kushtet e pafavorshme klimaterike kané démtuar prodhimin bujgésor,
duke ndikuar negativisht rritien e PBB-s&. Né& Rumani, zgjedhjet elektorale
t&¢ pérfunduara né néntor 2012, duket se kané shtyré né kohé kryerjen e
reformave strukturore, duke ngadalésuar rritjen.

Norma e inflacionit ka vijuar té rritet edhe né tremujorin e katért. Né Serbi
dhe Rumani, ku aplikohet regjimi i inflacionit t& shénjestruar, ky tregues ka
kaluar ndjeshém objektivin kryesor t& bankés gendrore duke kapur vlera afér
maksimales né fund té vitit. Banka Qendrore e Rumanisé nuk ka ndryshuar
géndrimin e politikés monetare, ndérsa ajo e Serbisé ka ndérmarré vendime
t& njépasnijéshme, duke e rritur normén bazé né total me 0.75 piké pérgindje
brenda periudhés gusht-dhjetor.

Né muaijin janar 2013, Banka Botérore ka publikuar parashikimet pér rritjen
ekonomike t& vendeve té rajonit né 2012-20137, shifra & cilat jané rishikuar
pér poshté nga parashikimet e FMN-s& né tetor 2012. Parashikimi pér vitin
né vazhdim (2013), supozon se ambienti i huaj nuk do t& keté zhvillime t&
papritura negative, ndérkohé qé faktorét e brendshém gé kané kushtézuar
rritien ekonomike do t& vijojné t& jené t& pranishém.

Grafik 5. Parashikime per rritien ekonomike te vitit 2012 dhe 2013.
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Nga ana fjetér, raporti nénvizon nevojén pér reforma strukturore dhe masa
korrektuese vendore pér t& adresuar problemet me disbalancat e jashtme
(deficiti i llogarisé korrente) dhe ato t& brendshme (deficiti fiskal, borxhi publik,
kushtet e tregut 1€ punés), si dhe pérmirésimin e konkurueshmérisé.

7" Global Economic Prospects, Banka Botérore, Janar 2013.
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3.1 Aktiviteti ekonomik

Klasifikimi BULLGARI

Baa?2 (stabél) BBB (stabél) BBB- (stabgl)
(Moody’s) (S&P) (Fitch)

Ekonomia e Bullgarisé u rrit me ritme t& ngadalta né tremujorin e treté, 0.5%
(v/v), normé e njéjté me até t& tremujorit t€ kaluar. Kontribues i réndésishém
i rrities ekonomike rezultoi konsumi privat, i cili éshté dhe pérbérési kryesor
i PBB-s&. Né& terma vijetor, ky pérbérés u rrit 3.0% nga 3.2% né tremujorin e
dyté. Shtytésit kryesoré t& konsumit vlerésohen té kené gené pagat relativisht
té larta né terma real, dhe rritja sezonale e punésimit. Pér heré té paré gé prej
tremujorit t& katért 2008, investimet shénuan normé pozitive rritieje vjetore,
1.0%, fakt & ka shtuar optimizmin se ky sektor ka hyré né cikél rrités. Investimet
jané mbéshtetur ndjeshém nga ritmi mé i miré i térhegjes sé fondeve té BE-sé.
Pesha e investimeve né formimin e PBB-sé& ka réné nga 37% né 2008 né 23%
né 2011, pjesérisht dhe si rezultat i rénies sé konsiderueshme té IHD-ve (rreth
7 heré). Eksportet neto kané dhéné njé kontribut negativ, por mé té zbutur
sesa tfremujori i dyt&, falé ngadalésimit t& importeve.

Klasifikimi MAQEDONI

- BB ( stabél) BB+ (stabél)
(Moody’s) (S&P) (Fitch)

Ndryshe nga njé tremujor mé paré, PBB-ja e Magedonisé shénoi normé
pozitive rritjeje né tremujorin e treté, 0.2% (v/v). Kjo rritie u mbéshtet kryesisht
nga investimet né sektorin e ndértimit. Konsumi privat dhe eksportet u
vlerésuan né rénie (pérkatésisht 2.4% dhe 2.9% mé té uléta se njé vit mé
parg). Konsumi privat duket t& jeté ndikuar dhe nga rritia e cmimeve té
ushgimeve né tremujorin e treté, ndérkohé qé eksportet kané vuajtur efektet
e krizés sé zgjatur né Evropé dhe situatén e véshtiré t& partneréve tregtaré.
Shifrat pér prodhimin industrial né muajin néntor flasin pér rénie té tij, duke
paralajméruar aktivitet & ngadalté ekonomik edhe né tremujorin e katért.

Klasifikimi RUMANI
Baa3 (negativ) BB+ ( stabgl) BBB- (stabgl)
(Moody's) (S&P) (Fitch)

Né& Rumani, prodhimi i brendshém bruto u kontraktua 0.6% (v/v) né
tremujorin e tret€¢, nga njé rritte +1.1% njé tremujor mé paré. Akfiviteti
ekonomik u ndikua nga pérkegésimi i ndjeshém i kérkesés sé brendshme si
dhe nga rénie e kontributit t& kérkesés sé huaj. Konsumi privat ra me 1.4%
né terma vijetoré, ndérsa ai publik me 1.7%. | pari duket t& jeté ndikuar dhe
nga rénia reale e pagave dhe rritja e gmimeve t& ushgimeve. Nga ana tjetér,
ritmi i investimeve, ndonése pozitiv, u ngadalésua né 9.9% nga 15.5% né
tremujorin e dyté. Kéto u ndikuan nga rénia e investimeve publike né sektorin
e ndértimit. Nga piképamija sektoriale, faktor i réndésishém qé duket té keté
ndikuar vlerén negative &shté rénia e prodhimit bujgésor. Ecuria tepér e miré
e kétij sektori vitin e kaluar, nuk u pérsérit kété vit. Pérkundrazi, thatésira
gjaté muajve t& verés ka shkaktuar dhe t& korra mé té uléta sesa pritej, duke
rezultuar né rénie t& prodhimit bujgésor (29.8%) né tremujorin e treté.
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Klasifikimi SERBI
- BB- (negativ) BB- (negativ)
(Moody's) (S&P) (Fitch)

Aktiviteti ekonomik né Serbi u tkurr me 2.5% né terma vjetoré né tremujorin
e treté, nga -0.6% njé tremujor mé paré. Sektorét gqé& pésuan rritie né kété
periudhé ishin ai financiar, i telekomunikacionit dhe i transportit. Bujgésia
vijon 1& jeté sektori me ecurind mé t& dobét, duke shénuar njé tkurrie
vietore prej 17.1% né tremujorin e treté. Kjo vleré u ndikua si nga kushtet
e pafavorshme atmosferike kété vit, ashtu dhe nga ritmi tepér pozitiv i rritjes
sé prodhimit bujgésor njé vit mé paré. Sektori i ndértimit dhe i energjisé,
giithashtu kontribuuan negativisht né shifrén e PBB-sé vjetore.

Té dhénat lidhur me prodhimin industrial deri né néntor flasin pér dobésim
t& métejshém té aktivitetit ekonomik edhe né tremujorin e katért. Tregues té
shitieve kané pésuar rénie t& ndjeshme vietoré né tetor-néntor, duke reflektuar
pjesérisht edhe rritien e taksave indirekte (rritie e TVSH-sé nga 18% né 20%).
Banka gendrore pret rritie negative t&€ PBB-sé né tremujorin e katért, ndikuar
nga kontributi negativ i konsumit privat dhe publik, dhe kontributi i lehté
pozitiv nga eksportet neto dhe investimet. Megijithaté, véshtirésité mé t& médha
me té cilat pérballet Serbia lidhen me sektorin fiskal. Misioni i FMN-s& né muaijin
néntor, nuk arriti asnjé dakordési lidhur me aktivizimin e marréveshijes Stand-By
me geveriné e Serbisé. Misioni shprehu mosbesim ndaj pozicionit fiskal t&
vendit dhe objektivave t& parashikuara, né kushtet kur borxhi publik &shté
rritur ndjeshém dhe deficiti fiskal vlerésohet i pagéndrueshém. Sipas Késhillit
Fiskal t& Serbisé, né fund t& vitit 2012 deficiti fiskal do t& arrijé 6.7% t& PBB-sé&
ndérkohé qé borxhi do t& afrohet prané vlerés 60% e PBB-s&, ndjeshém mbi
kutirin 45% té rregullit fiskal.

3.2 Inflacioni dhe politika monetare

Né& Bullgari, niveli i cmimeve vijoi t& rritet edhe
né tremujorin e katért, mesatarisht 4.2% nga 4.0%
né tremujorin e treté. Né& fund t& vitit, inflacioni
vietor shénoi 4.2%, nga 2.8% njé vit mé paré.
Faktorét kryesoré qé kané shtyré inflacionin né
kéto nivele jané rritiet e cmimeve t& ushqgimit dhe
t& karburantit né tregjet ndérkombétare. Krahas
kétyre, rritja e gmimit t& energjisé dhe gazit prej 1
korrikut ka ndikuar dhe pritet t& ndikojé formimin
e inflacionit.

Pas rénies né néntor, norma e inflacionit u rrit
sérish né 4.8% né muajin dhjetor né Magedoni.
Faktorét kryesoré gé kané cuar né rritien e cmimeve
lidhen me presionet nga cmimet e importit dhe ato
t& rregulluara. Banka gendrore nuk ka ndryshuar
kursin e politikés monetare ndonése ka térhequr

—Magedoni  —Bullgari

Burimi: Bankat gendrore pérkatése.
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Grafik 7. Norma e inflacionit dhe objektivi
pér inflacionin, Rumani.

vémendijen se ecuria e ardhshme e inflacionit &shté
e rrethuar nga rrezige gé lidhen me pasigurité né
tregjet ndérkombétare. Niveli i rezervave valutore
vlerésohet i pérshtatshém dhe pozicioni i jashtém
i vendit i ggndrueshém né periudhén afatmesme.
Né inflacioni ka ndjekur
trajektore rritése, duke shénuar 5.0% né dhjetor
nga 3.1% nié vit mé paré. Kércimi i inflacionit né
dhijetor ishte né linjg me parashikimet e bankés
gendrore, t& cilat faktorizonin rritie t€ cmimeve
t& ushgimeve si pasojé e thatésirés sé zgjatur dhe
rénies sé& prodhimit bujgésor. Presionet nga kérkesa
vazhdojné t& mbeten t& dobéta né praniné e njé
hendeku negativ t& prodhimit. Banka gendrore ka
ruajtur t& pandryshuar normén bazé té interesit, né
5.25%, né pérgjigje t& presioneve disinflacioniste
t€ cilat mund té theksohen né kushtet e njé ngérci

Rumani, vietor

ekonomik né vend dhe né Eurozoné. Nga ana tjetér, pérfundimi i procesit
elektoral né néntor dhe pérpjekjet pér pérmbushjen e parametrave fiskalé
kané pérmirésuar besimin e investitoréve, duke ndihmuar né lehtésimin e
presioneve mbi kursin e kémbimit. Banka gendrore parashikon se norma e

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

Crafik 8. Norma e inflacionit dhe obijekfivi
pér inflacionin, Serbi.

Burimi: Banka Qendrore e Serbisé.

inflacionit do t& hyjé brenda intervalit t& tolerancés
(2%-4%) né gjysmén e dyté t& vitit 2013.

Norma e inflacionit né Serbi ka kércyer né
12.2% (v/v) né fund té vitit 2012 si rezultat i
rritjes s& cmimeve t& produkteve bujgésore dhe
¢mimeve t& administruara, si nga efekti i bazés
krahasuese. Né pérgjigje té rritjes sé inflacionit,
me qéllim kontrollin e pritjeve inflacioniste dhe
efekteve t& mundshme t& raundit t& dyté, Banka
Qendrore e Serbisé ka rritur normén bazé
nga 10.50% né gusht, né 11.25% né dhjetor.
Inflacioni pritet qé& t& zbresé brenda intervalit t&
tolerancés vetém né fund té vitit 2013. Kontribut
té réndésishém né kété ecuri pritet t& japin edhe
masat konsoliduese fiskale. Rreziget gé rrethojné
kété projeksion lidhen me ecuriné e cmimeve té
ushgimit né vend dhe né tregjet botérore, si dhe
atyre t& administruara né vend.

Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2012

ANALIZE E ZHVILLIMEVE NE SEKTORIN E JASHTEM
TE EKONOMISE TREMUJORI | II-TE 2012
MERITA BOKA, OLTI MITRE
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2013

1. ZHVILLIMET KRYESORE NE BILANCIN E PAGESAVE!

Ashtu si dhe né dy vitet e méparshém, marrédhéniet tregtare me jashté gjaté
vitit 2012 ishin nén ndikimin dhe presionet e zhvillimeve makroekonomike
ndérkombétare, vecanérisht atyre né Eurozoné dhe vendet fginje. Ngadalésimi
i rrities ekonomike né kéto vende dhe dobésimi i kérkesés sé& huaj cuan né
moderim t&€ ndjeshém t& normés sé rrities sé& eksporteve t&€ mallrave dhe té
shérbimeve pér tremujorin e treté t& vitit 2012. Kérkesa e brendshme e
moderuar dhe shuajtja e efekteve t& para 1& liberalizimit t& vizave me vendet e
Shengen-it vlerésohet & kené ndikuar né rénien e importeve t&€ mallrave dhe
shérbimeve gjaté késaj periudhe. Deficiti i eksporteve neto né tremujorin e treté
t& vitit 2012 u tkurr me rreth 14.4% né terma vjetoré. Vijimésia e situatés sé
véshtiré t& punésimit, vecanérisht ndér emigranté, né vendet me pérgendrimin
mé té larté té tyre vlerésohet té keté ndikuar né rénien progresive t€ dérgesave
t& emigrantéve gjaté késaj periudhe. Si pasojé e l&vizjeve t& flukseve valutore né
kéto llogari, bilanci i llogarisé korrente rezultoi me njé deficit prej 198.1 milioné
euro, né rénie me rreth 18.8% né terma vjetoré. Prurjet valutore né llogaring
kapitale dhe financiare rezultuan rreth 176.8 milioné euro, né rénie me rreth
22.3% né terma vietoré. Suficiti i regjistruar né kété llogari gjaté vitit 2011 arriti
t& financojé rreth 89.2% t& deficitit korrent 1€ regjistruar né kété periudhé.

Tabelé 1. Tregues té bilancit t& pagesave.
T32011 T42011 T12012 7132012 T32012 9M 2011 9M 2012

Llogaria Korrente (né mil euro) -244 1 -352.1 -253.1 -219.9 -198.1 -769.9 -671.1
Ndryshim vijetor 1.8% -1.2% 19.4% -29.9% -18.8% 16.3% -12.8%
/ PBB-s& -10.2% -15.2% -11.8% -8.6% -7.7% 11.1% 9.2%
Bilanci tregtar -593.1 -658.6 -465.3 -475.5 -540.5 -1,583.0 -1,481.4
Eksporte, f.0.b. 344.1 360.0 325.8 394.2 402.5 1,045.5 11,1225
Importe, f.o.b. -937.2 -1,018.6 -791.2 -869.7 -943.0 -2,628.5 -2,603.9
Bilanci i shérbimeve 116.7 41.2 8.5 26.2 132.6 93.4 167.3
Kredi 629.8 428.5 293.8 381.1 578.1 1,318.9 1,253.0
Debi =584 -387.3 -285.4 -354.9 -445.4  -1,2254 -1,085.7
Shérbime udhétimi - eksport 469 .4 285.1 185.1 246.4 445.3 884.3 876.8
Shérbime udhétimi - import -386.5 -256.8 -180.8 -240.1 -325.6 -864.8 -746.5
Shérbime udhétimi - neto 82.9 28.4 4.3 6.2 119.7 19.5 130.2
Bilanci i t& ardhurave 14.1 14.5 -1.9 -10.2 20.8 33.1 8.7
Kredi 77.5 67.5 59.7 60.9 74.9 202.0 195.5
Debi -63.3 -53.0 -61.6 -71.1 -54.1 -169.0 -186.8
Té ardhura nga IHD-neto -22.0 -7.9 -30.2 -30.1 -18.7 -48.2 -79.0
Transferta korrente 218.2 250.8 205.7 239.7 188.9 686.6 634.2
Kredi 245.6 279.1 242.3 279.6 227.3 771.2 749.2
Debi -27.5 -28.3 -36.7 -39.9 -38.4 -84.7 -115.0
Dérgesa nga emigrantét -neto 153.8 188.7 159.5 178.6 138.9 499.2 477.0

' Té dhénat mé t& fundit té& bilancit t& pagesave i pérkasin tremujorit t& treté té vitit 2012.
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Kapitale dhe Financiare (mil euro) 227.6 277.1 258.3 172.2 176.8 649.9 607.4
Ndryshim vijetor 29.1% -32.6% 12.2% -10.3% -22.3% 40.9% -6.5%
/ PBB-sé 9.5% 11.8% 12.1% 6.7% 7.0% 7.0% 8.4%
Llogaria kapitale 6.5 27.8 12.9 43.0 9.8 57.1 65.8
Llogaria financiare 221.1 249.3 245.4 129.2 167.0 592.8 541.6

A. Detyrime 413.3 390.7 307.5 268.6 375.9 860.9 951.9

IHD 160.1 289.7 201.8 178.3 171.2 457.2 551.4

Inv. portofoli 11.1 11.4 14.3 13.2 14.9 28.4 42.4

Inv. t€ tiera 242.1 89.6 91.3 77.1 189.8 375.3 358.2
Huamarrie 110.2 39.2 41.5 30.8 27.2 181.4 99.5

Monedha dhe depozita 137.2 54.1 73.0 44.6 149.9 191.7 267.5

B. Mijete -192.3 -141.3 -62.0 -139.4 -208.9 -268.1 -410.3

IHD -3.9 -19.8 2.6 0.0 -7.3 -10.4 -9.9

Inv. portofoli -57.1 14.4 -61.0 9.9 -26.4 -103.1 -77.5

Inv. t& tiera =1I8IE2 -135.9 1.5 -149.3 =752 -154.6 -322.9
Monedha dhe depozita -114.8 -94.3 -11.0 -137.6 -173.8 -79.9 -322.4

Hua (per financim tregtie) -34.5 -57.0 9.7 0.6 -1.7 -62.6 8.6

IHD (neto) 156.2 270.0 199.3 178.3 163.9 446.9 541.5
Investime portofoli (neto) -46.0 25.7 -46.6 23.1 -11.5 -74.7 -35.1
Investime t& tiera (neto) 110.9 -46.4 92.8 -72.2 14.6 220.7 35.2
Gabime dhe harresa 72.9 68.8 -2.0 55.2 111.0 97.6 164.1
Mietet e rezervés -56.4 6.2 -3.2 -7.5 -89.7 22.4 -100.4

Burimi: Banka e Shqipérisé.

1.1. LLOGARIA KOrRENTE

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé deficit prej 198.1 milioné
eurosh né tremujorin e treté t& vitit 2012. N& terma vietorg, deficiti korrent
u ngushtua me rreth 18.8%, duke pérforcuar késhtu tendencén e nisur gé
prej tremujorit t& paré t& vitit 2012. Deficiti korrent u vlerésua né 7.7% ndaj
PBB-sé& nominale? ose rreth 0.8 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me nivelin
e tij né tremujorin e treté t& vitit 2011. Dinamika e llogarisé korrente gjaté
tremujorit té freté t& vitit 2012, ashtu si dhe né dy tfremujorét e méparshém,

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

Grafik 1. Kontributi sipas zérave né deficitin korrent
(né piké pérgindje).

M Mallra M Transferta korente
Shérbime — Llogaria korrente
T& ardhura

Burimi: Banka e Shqipérisé. |

u ndikua gjerésisht prej ecurisé sé bilancit té
eksporteve neto. N& terma vietorg, ngushtimi i
deficitit tregtar me rreth 8.9% si dhe pé&rmirésimi i
bilancit t& llogarisé sé shérbimeve me rreth 13.7%,
cuan né ngushtimin e deficitit t& eksporteve neto
pér kété periudhé me rreth 14.4%. Bilanci neto
i llogarisé sé t& ardhurave rezultoi né suficit prej
20.8 milioné eurosh, kryesisht si pasojé e rénies sé
fluksit dalés té t& ardhurave nga investimet e huaja
direke dhe pérmirésimit t& bilancit nga t€ ardhurat
e investimeve t& portofolit. Suficiti i llogarisé sé
transfertave korrente u ngushtua me rreth 13.4%
né terma vijetoré. Nénzéri kryesor i késaj llogarie,
transfertat prej emigrantéve, vijojné prirjen rénése
vietore. N& terma kumulativé néntémujoré, deficiti
korrent u ngushtua me rreth 12.8% krahasuar
me t& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré duke
lehtésuar disi céshtien e géndrueshmérisé sé tij.

2 PBB — ja nominale e pérdorur pér periudhén 2003 — 2010 éshté ajo e publikuar nga INSTAT-.
Shpérndarja népér fremujoré éshté béré né bazé té peshave t& PBB-sé reale tremujore. Pérvitin 2011
dhe 2012 jané pérdorur projeksione t& Departamentit t& Politikés Monetare, Banka e Shqipérisé.
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Treguesi i shkallés s& hapjes ekonomike t& vendit toné pér tremujorin e treté
t€ vitit 2012 shénoi vlerén 92.4%, 8.9 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me
nivelin e kétij raporti né & nigjtén periudhé té njé viti mé paré.

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

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

Ecuria e treguesve té sektorit té jashtém té
ekonomisé pasqyron ngushtim né terma vjetoré
té deficitit t& eksporteve neto reale,® gjaté nénté
muajve t& paré té vitit 2012. Ngushtimi i deficitit
té eksporteve neto ka ardhur si pasojé e rénies sé !
importit t& mallrave e shérbimeve né terma realé,
me rreth 1.1%, dhe e rritjes sé eksporteve té tyre me !
rreth 2.0% né terma vjetoré. Zhvillimet né balancén
e importit dhe eksportit t& mallrave e shérbimeve |
né terma realé, jané materializuar né njé kontribut
pozitiv t& kétij komponenti né rritien e kérkesés |
agregate pérgjaté késaj periudhe.

Gjaté tremujorit & treté t& vitit 2012, flukset

. . L. . . . Importe B Eksporte — Eksporte neto
financiare nga porzicioni neto i kombinuar i

llogarisé sé t& ardhurave, transfertave korrente dhe Burimi: Banka e Shaipérise.

shérbimeve shénuan rénie me rreth 1.9% né terma

vietoré. Si rezultat, flukset neto t& kétyre tre llogarive sé bashku financuan
rreth 63.3% té& deficitit tregtar t& regjistruar gjaté késaj periudhe, raport ky
rreth 4.5 piké pérgindje mé i larté krahasuar me até té njé viti mé paré.

Bilancinetoillogarisé sé shérbimeve pértremujorin etreté té vitit 2012 rezultoi
me njé suficit prej 132.6 milioné eurosh, né rritie me rreth 13.7% krahasuar
me njé vit mé paré. Pas ngushtimit t& theksuar t& suficitit t& késaj llogarie gjaté
vitit 2011, si pasojé e hegjes sé regjimit t& vizave ndaj Shqipérisé me vendet e
Shengen-it, nénté muajt e paré té vitit 2012 shénuan njé ecuri mjaft pozitive
t€ késaj llogarie. Rritja e flukseve valutore né llogaring e shérbimeve ishte mé
e ndjeshme gjaté tremujorit & treté 1& vitit 2012, periudhé kjo qé pérkon dhe
me sezonin turistik veror. Pér pasojg, bilanci neto i llogarisé s& shérbimeve t&
udhétimit (personale dhe biznesi) luaijti rolin mé té réndésishém né zhvillimet
né kété llogari pér periudhén e konsideruar. Bilanci neto i nén-zérit shérbime
udhétimi u pérmirésua me rreth 44.4% né terma vjetorg, kryesisht si pasojé e
rénies sé shpenzimeve pér shérbime udhétimi pér géllime turizmi e biznesi &
rezidentéve jashté vendit me rreth 15.8% né terma vietoré. Ndérkohé, prurjet
valutore nga shérbimet personale t& udhétimit nga jorezidentét né vend
shénuan rénie me rreth 5.1%, gjaté periudhés né analizé. Nén zéri shérbime
t€ tiera (ku pérfshihen shérbimet e komunikacionit, konstruksionit, geveritare,
financiare, kompjuteri dhe informacioni efj) regijistroi njé bilanc pozitiv prej
31.5 milioné eurosh, né rénie me rreth 40.5% né terma vjetoré. Nga ana
tietér, bilanci negativ i shénuar né nénzérat e shérbimeve té transportit dhe
shérbime sigurimi vijojné té kontribuojné negativisht né bilancin total t&
shérbimeve pér tremujorin e treté & vitit 2012.

Pér kalimin nga terma nominalé né terma realé t& importeve dhe eksporteve t& mallrave éshté
pérdorur Indeksi i Vlerés Njési pérftuar nga t& dhénat né véllim té tregtisé sé jashtme. Ndérsa,
pér importet dhe eksportet e shérbimeve éshté pérdorur Indeksi i ¢mimeve t& Konsumit té
kategorisé s& shérbimeve, llogaritur nga Banka e Shqipérisé.
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Né kushtet e perceptimit t& njé rreziku t& larté, duke filluar prej vitit 2009,
bilanci i t& ardhurave shénoi njé pérkegésim té vazhdueshém, diktuar
kryesisht nga rritja e pérshpejtuar e riatdhesimit
t€¢ t& ardhurave nga investimet. Gjaté vitit 2011,

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

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

bilanci i késaj llogarie u pérmirésua e ndikuar nga
rénia e fluksit dalés té t& ardhurave totale me rreth
44 .9% né terma vietoré. Bilanci neto i llogarisé té
t&¢ ardhurave rezultoi me njé suficit prej 8.7 milioné
eurosh gjaté néntémujorit t& paré té vitit 2012,
né rénie me rreth 73.6% né terma vietoré. Kahu
i zhvillimeve né kété llogari gjaté késaj periudhe
u pércaktua kryesisht nga rénia e kompensimit
t€ punonjésve me rreth 21.6% né terma vjetoré.
Né té njgjtin drejtim ndikoi dhe deficiti neto i t&
ardhurave nga investimet, i cili u zgjerua me rreth
5.2% krahasuar me t& njgjtén periudhé t& njé viti
mé paré.

mm Sigurimi Transporti  —Shérbime totale
Udhétimi I Té tjera . L . L Lo
Buri: Bonka o Shaipérise Pas pérkegésimit pér dy tremujoré radhazi té
fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff bilancit neto té t& ardhurave, tremujori i treté i vitit
2012 u mbyll me nijé bilanc pozitiv prej 20.8 milioné
Tt gyrosh, né rritie me rreth 47.6% né terma vietoré.
Grafik 4. Bilanci i & ardhurave " Edhe pse né njé nivel mé 18 ulét krahasuar me nijg
(flukse neto, né milioné euro). oo i . -
. vit mé paré, prurjet valutore t& t& ardhurave neto
LR T R EE LR : nga puna ndihmuan né pérmirésimin e pozicionit
- & llogarisé t& t& ardhurave totale. Rritja e flukseve
hyrése t& t&€ ardhurave nga investimet dhe rénia e
. flukseve dalése prej tyre pércaktuan ngushtimin e
deficitit t€ t& ardhurave neto nga investimet me rreth
83.9% krahasuar me t& njgjtin tremujor t& njé viti
. mé paré. Né terma vietorg, deficiti i t& ardhurave
nga investimet e huaja direkte neto u tkurr me
- rreth 14.9% né terma vietoré. Ndryshe nga viti

2011, bilanci neto i t& ardhurave nga investimet e

portofolit pértremujorin e treté té vitit 2012 rezultoi
me njé suficit prej 17.6 milioné eurosh, nga 6.0
milioné euro gé ishte né t& njéjtén periudhé t& njé

Kompensimi i punonijésve —Té ardhura
B Té ardhura nga investimet

fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff viti mé paré.

Bilanci i t& ardhurave nga investimet e tjera neto vijoi t&€ shénojé vlera
negative gé prej tremujorit t& katért t& vitit 2010, kryesisht si pasojé e rritjes sé
pagesave neto 1& interesit t& borxhit privat dhe publik. Né& tremujorin e treté t&
vitit 2012, deficiti i kétij nén zéri té llogarisé té t& ardhurave rezultoi rreth 2.4
milioné euro, kundrejt 6.0 milioné eurove gé ishte njé vit mé paré. Pagesat
neto té interesit t& borxhit privat dhe publik né periudhén e konsideruar kané
ulur detyrimet e vendit me rreth 26.7 milioné euro.

Gjaté tre tremujoréve t& paré t& vitit 2012 vihet re njé rénie progresive
e suficitit 1& llogarisé sé transfertave korrente né terma vjetoré, burim ky i
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réndésishém pér financimin e deficitit korrent. Ngushtimi i suficitit 1& késaj
llogarie gjaté nénté muajve t€ paré té vitit 2012, me rreth 7.6% né terma
vietoré u ndikua kryesisht prej rénies né zérat e transfertave korrente té tiera.

Grdfik 6. Raporti i financimit & importeve & mallrave

Grdfik 5. Pérbéria e t& ardhurave nga investimet )
nga shuma e eksporteve, remitancave dhe IHD-ve.

(flukse neto, né milioné euro).
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Tremujori i treté i vitit 2012, u karakterizua nga njé ngushtim me rreth
13.4% i suficitit t& transfertave korrente neto. Transfertat e sektorit shtetéror
dhe ato t& sektoréve té tieré shénuan rénie me pérkatésisht 38.2% dhe 12.7%
né terma vijetoré. Ndikuar nga kufizimet né tregjet e punés né vendet ku
pérgendrimi i emigrantéve éshté mé i larté, dérgesat e emigrantéve neto vijuan
pririen rénése vietore t& nisur qé prej vitit 2007, edhe pse me njé ritém mé
t&€ moderuar. Né& tremujorin e treté t& vitit 2012, flukset hyrése t& dérgesave
t&€ emigrantéve shénuan rénie me rreth 9.7% né terma vietoré. Raporti i tyre
kundrejt deficitit tregtar vlerésohet né nivelin 26.0%, raport ky rreth 0.6 piké
pérgindje mé i ulét se raporti i financimit i regjistruar né & njéjtén periudhé
té njé viti mé paré.

1.2. LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Flukset neto né llogaring kapitale dhe financiare regjistruan njé bilanc
pozitiv prej 176.8 milioné eurosh gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2012,
duke financuar 89.2% t& deficitit korrent t& regjistruar gjaté késaj periudhe.
Krahasuar me t& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré, flukset kapitale dhe
financiare shénuan rénie me rreth 22.3% dhe u vlerésuan né rreth 6.9% né
raport ndaj PBB-sé& nominale. Rénia né terma vjetoré e flukseve valutore né
kété llogari u pércaktua kryesisht nga rénia me rreth 24.5% né terma vietoré
e flukseve financiare. Né raport ndaj PBB-sé nominale, llogaria financiare u
vlerésua rreth 6.5%, raport ky rreth 2.7 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me
tremujorin e treté t& vitit 201 1. Flukset neto né llogariné kapitale shénuan njé
suficit prej 9.8 milioné eurosh gjaté tremujorit té treté. Detyrimet financiare
t&¢ rezidentéve ndaj jo-rezidentéve pésuan nié rénie prej 2.1% né terma
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vietoré. Norma e rénies sé detyrimeve financiare reflekton pjesérisht rénien e
detyrimeve né formén e investimeve té tjera ndérsa detyrimet nga investimet e
portofolit dhe IHD-t& kané shénuar rritje vietore. Né kahun e mjeteve vendase
t& investuara né ekonomité jo-rezidente evidentohet rritja e tyre me rreth 8.6%
né terma vijetoré. Kjo ecuri u ndikua kryesisht nga rritja e mjeteve né formén
e investimeve té tiera dhe IHD-ve. Investimet e portofolit shénuan rénie té
mijeteve gjaté tremujorit té treté té vitit 2012.

Investimet e huaja direkte neto (flukse hyrése — dalése) shénuan njé rritie
me rreth 4.9% krahasuar me tremujorin e treté t& vitit 2011. Ky ndryshim

Grafik 7. Llogaria kapitale dhe financiare
(flukse neto, né milioné euro).

I Financiare
Kapitale

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

Grafik 8. Pérbérésit e llogarisé kapitale
(flukse neto, né milioné euro).
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— Llogaria financiare
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

vien, né masén mé t& madhe, nga rritja me rreth
6.9% e detyrimeve né formén i IHD-ve (flukseve
hyrése t&¢ IHD-ve). Sipas instrumentit t& pérdorur
pér investime, IHD-t& hyrése né trajtén e letrave
me vleré t& pasurisé (aksione) dhe ri-investim
té fitimeve u vlerésuan né rénie me rreth 12.9%
né terma vietoré. Gjithashtu, gjaté tremujorit té
treté t& vitit 2012, u regjistrua njé hyrie e lehté
kapitali né formén e kapitaleve t& tiera ndérkohé
qé gjaté tremujorit 1é treté & vitit 2011 kjo kategori
shénonte njé dalje té kapitaleve & tiera. Né terma
néntémujoré, investimet e huaja direkte neto kané
shfaqur njé rritie prej 21.2% né terma vjetoré
kryesisht nga rritja e detyrimeve té rezidentéve
ndaj jorezidentéve. Shpérndarja sektoriale i IHD-
ve, gjaté tremujorit t€ treté t€ vitit 2012, sugjeron
pér njé pérgendrim t& tyre né sektorin e nxjerrjes
sé hidrokarbureve (rreth 64%) dhe sektori i
telekomunikacionit (rreth 11%).

Investimet e portofolit hyrése pér tremujorin e
treté 18 vitit 2012 kontribuuan né rritien e mjeteve
vendase t& investuara né ekonomité e huaja me
rreth 26.4 milioné euro. Krahasuar me t& njgjtén
periudhé t& njé viti mé paré ato rezultuan rreth
30.7 milioné euro mé t& uléta. Né periudhén e
konsideruar, rezidentét kané investuar rreth 27.4
milioné euro né tituj borxhi. Flukset hyrése té
investimeve t& portofolit shénuan rrite me rreth
33.7% né terma vjetorg, kryesisht t& pérgendruar
né tituj borxhi. Pér tremujorin e treté té vitit 2012,
pozicioni neto i investimeve té portofolit rezultoi
-11.5 miliong euro duke reflektuar nivelin mé t&
larté t& mjeteve tona té investuara né kété instrument
né ekonomité e huajo. Né terma kumulativé
néntémujoré, investimet e portofolit neto ishin rreth
-35.1 milioné euro nga -74.1 milioné né t& njéjtén

periudhé té njé viti mé paré. Kahu i investimit u pércaktua nga mjetet tona té
investuara né ekonomité e huaja.
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Gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2012, llogaria e investimeve & tjera neto
u mbyll me njé bilanc pozitiv duke kontribuar me rreth 14.6 milioné euro
né rritien e detyrimeve té rezidentéve ndaj jorezidentéve. Kjo vleré éshté
ndjeshém mé e ulét krahasuar me & njéjtén periudhé t& njé viti mé paré ku
investimet e tjera neto rezultuan né rreth 110.9 milioné euro. Kahu i flukseve
financiare né kété llogari u pércaktua nga rritia me rreth 175.2 milion euro
e mijeteve tona t& investuara né ekonomité e huaja pér tremujorin e treté
té vitit 2012. Né llogariné e investimeve té tjera, detyrimet tona kundreijt jo
— rezidentéve shénuan rénie me rreth 21.6% né terma vjetoré kryesisht si
pasojé e rénies sé huamarrjes private dhe shtetérore. Huamarrja private dhe
shtetérore rezultoi rreth 27.2 milioné euro gjaté tremujorit né analizé nga
110.9 milioné euro gé ishte né tremujorin e treté t& vitit 2011. Pagesat e
borxhit (kryegjésé ose principalit) ulén detyrimet e vendit toné me rreth 34.8
milioné euro né tremujorin né analizé

Duke filluar gé prej tremujorit t& dyté t& vitit 2012, vihet re njé rritie e
mieteve tona t& investuara né ekonomité jorezidente, kryesisht si pasojé e
rrities s& mjeteve né formén e monedhave dhe depozitave té sistemit toné
bankar jashté vendit. Késhtu, depozitat e sistemit bankar vendas u rritén
me 173.8 milioné euro nga 114.8 milioné euro t& shénuara né t& njéjtén
periudhé t& njé viti mé paré.

Borxhi i jashtém bruto

Neé fund té tremujorit & treté té vitit 2012, stoku i borxhit té jashtém bruto i Shqipérisé
shénoi vlerén totale prej 5,044.6 milioné euro. Né vleré, stoku i borxhit u rrit me
rreth 184.8 milioné euro krahasuar me tremujorin e méparshém dhe me rreth 633. 1
milioné euro krahasuar me stokun e tij né fundin e tremujorit té treté té vitit 201 1.
Né pjesén mé t& madhe, rritja e stokut t& borxhit né fund té tremujorit té treté té vitit
2012 u shkaktua nga rritja e huamarrjes sé sistemit bankar dhe geverisé gendrore.
Né ndarjen sipas sektoréve institucionalé, né fund & tremujorit & treté té vitit 2012,
sektori i qeverisé sé pérgjithshme zotéori rreth 44.9% té stokut total t& borxhit. Pjesa
tietér &shté shpérndaré midis: sektoré té tjeré (19.1%), bankat (18.8%), investime té
huaja direkte — hua ndérkompani (15.4%) dhe autoriteti monetar (1.8%).

Sektori me peshén mé t& madhe né totalin e stokut t& borxhit mbetet geveria
gendrore. Né fund té tremujorit té treté t& vitit 2012, stoku i borxhit t& sektorit t&
geverisé gendrore rezultoi né rreth 2.3 miliardé euro. Gjaté fre tremujoréve té
paré té vitit 2012 pesha e borxhit t& qgeverisé gendrore éshté luhatur né intervalin
44.9%- 51.5%, me peshén mé t& ulét né fremujorin e freté té vitit 2012. Krahasuar
me fundin e vitit 2011, vérehet njé rénie e peshés sé borxhit t& geverisé gendrore
nga 46.0% né 44.9% né fundin e tremujorit té treté té vitit 2012. Stoku i borxhit té
jashtém bruto té sistemit bankar né fund t& tremujorit 1& treté té vitit 2012 rezultoi
né rreth 946.6 milioné euro, né rritie mé rreth 235.3 milioné euro krahasuar me
fundin e vitit 201 1. Stoku i borxhit t& jashtém té sektoréve 1é tjeré rezultoi né rreth
964.6 milioné euro, duke shénuar njé rritie té lehté nga viti 2011 me rreth 43.8
milioné euro. Pesha e tij né totalin e stokut t& borxhit t& jashtém pér periudhén e
konsideruar ishte rreth 19.1%, né rénie krahasuar me fundvitin 2011 dhe 2010.
Stoku i investimeve té huaja gjaté periudhés sé konsideruar u vlerésua né rreth
778.0 milioné euro, né rritie me rreth 9.2% krahasuar me t& njéjtén periudhé té
njé viti mé paré.
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Né fund té tremujorit & treté té vitit 2012, rreth 66.2% e stokut t& borxhit (duke
pérjashtuar investimet direkte — hua ndérkompani), vlerésohet té jeté borxh afatgjaté
kryesisht né formén e huave. Borxhi afatshkurtér pér periudhén e konsideruar
vlerésohet né rreth 18.4% i marré kryesisht né formén e monedhave dhe depozitave
nga sektori bankar. IHD-te pérfagésojné rreth 15.4% ndaj stokut total t& borxhit
publik. Sektori i qeverisé sé pérgjithshme dhe autoritetit monetar zotérojné vetém
borxh afatgjaté ndérsa sektori bankar dhe sekforét e tieré zotérojné njé portofol té
pérbéré prej borxhit afatgjaté dhe afatshkurtér.

Grafik 9. Borxhi i jashtém bruto sipas sektoréve
institucionalé (stok né& fund & vitit, né % ndaj totalit).

Grafik 10. Struktura e borxhit 1€ jasht&m sipas maturitetit
(stok né fund 1€ vitit, né milioné euro).
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*Shénim: Kfjo e dhéné i referohet stokut t& |
borxhit né fund t& tremujorit 1& treté t& vitit. |
Burimi: Banka e Shqipérisé. |

Né ndarjen sipas instrumenteve dhe maturitetit, huaté pérfagésojné instrumentin
kryesor afatgjaté t& investimit, me rreth 84.2% ndaj fotalit & borxhit afatgjaté. Rreth
14.2% e borxhit afatgjaté mbahet né frajtén e déftesave dhe obligacioneve (rreth
14.2% né periudhén e konsideruar).

M Hua H
M Instrumente 1& tregut t& parasé o Lo
Detyrime 1& tiera 1& borxhit m Déftesa dhe obligacione

Kredi tregtare —Borxhi afatgjaté
—Borxhi afatshkurtér m Detyrime 18 tjera t& borxhit
Monedha dhe depozita IHD

*Shénim: Kjo e dhéné i referohet stokut t& borxhit né fund t& tremujorit 1 treté t& vitit.:

Borxhi afatshkurtér pérfagésohet kryesisht nga instrumenti i monedhave dhe
depozitave, rreth 84.7% né fund té tremujorit 1é treté té vitit 2012. Kredité tregtare
gjaté periudhés sé konsideruar pérfaqésuan rreth 12.2% té stokut té borxhit
afatshkurtér.
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Mijetet e rezervés valutore u rritén me rreth 89.7 milioné euro né tremujorin
e treté t& vitit 2012. Né fund t& muaijit shtator 2011, stoku i rezervés valutore
rezultoi rreth 2.024,3 milioné euro, nivel ky i mjaftueshém pér mbulimin e 4.5
muaj importesh t& mallrave dhe t& shérbimeve.
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STUDIME E ARTIKUJ*

* Piképamijet e shprehura né kété material jané té autorit dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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“TRAJNIMI, TRANZICIONI, DHE ZHVILLIMI: ROLI |
JOINT VIENNA INSTITUTE”

ESEJA FITUESE E KONKURSIT ME RASTIN E 20 VJETORIT TE KRUIMIT TE
INSTITUTIT NDERKOMBETAR TE VJENES
ALBINA DEMOLLAR]

Duke menduar pér rolin e edukimit né pérgjithési dhe trajnimeve né vecanti,
mendja mé shkon te njé situaté e véshtiré, teksa po ngisja makinén pérgjaté
nié¢ rruge malore. Papritur, u ndodha pérballé njé shtéllunge t& dendur
miegulle e s'dija ¢’drejtim 1€ merrja, si ta qartésoja shikimin, me parmakét
anésoré té vetmit mbrojtés nga vdekja. Njé situaté kaqg e ngjashme me diké t&
pashkolluar, t& patrajnuar, gé s'di ¢’hapa t& hedhég, ¢'alternativé t& zgjedhg,
si 1& pérparojé. E tillé ishte Shqgipéria para viteve 1990, duke ndjekur rrugén
e gabuar, até t& planifikimit gendror, pa ditur asgjé pér ekonominé e tregut.
Eshté njé situaté, t& cilén edukimi né pérgjithési dhe trajnimi i ofruar nga Joint
Vienna Institute (JVI) né vecanti, e kané ndihmuar t& rregullohet, duke rritur
njohurité¢ dhe aftésité profesionale t& punonjésve publiké, duke i ndihmuar
ata & largojné terrin e t& gjejné rrugén e duhur, duke e lehtésuar tranzicionin
dhe duke i béré ekonomité e tregut té lulézojné.

Para viteve té tranzicionit, shqgiptarét nuk dinin asgjé pér liberalizimin,
caktimin e cmimeve nga forcat e tregut, liring e fjalés apo pluralizmin. Madje,
as gé guxonin t& mendonin pér pronén private apo té drejtat mbi pronén; e
gjithé ekonomia zotérohej nga shteti dhe gjithcka kontrollohej e planifikohe;
nga geveria.

Fatmirésisht, viti 1991 erdhi e bashké me t& erdhén edhe ndryshime té
pashmangshme, t& pérhershme, transformime rrénjésore, agimi i njé epoke té
re, rénia e ekonomisé sé centralizuar dhe nisja e rrugétimit drejt ekonomisé sé
tregut. Ishte njé proces qé kishte filluar tashmé né vendet e tjera ish-socialiste,
por gé trokiti edhe né derén toné, duke ndikuar né jetén dhe mendésing e
shqiptaréve.

Gjaté viteve t& para té tranzicionit, shqgiptarét e kuptuan se nevojiteshin
transformime t& médha. Gjendja e krijuar kérkonte reforma rrénjésore,
ekonomike, ligjore dhe strukturore. Shqipéria kish gené njé vend i mbyllur,
ndaj njerézit nuk e njihnin botén e pérparuar, arritiet e saj, ményrén e
funksionimit t& ekonomisé sé tregut. Arsimi qé ata kishin pérfituar deri atéheré
e kish véné theksin te planifikimi gendror dhe dobité e pronés sé pérbashkét.
Njerézit zgjodhén ndryshimin, aspiruan reformimin e vendit t& keqg-geverisur
dhe hyrien né Evropén e bashkuar, por nuk dinin cfaré reforma konkrete té
ndérmerrnin, apo cfaré ndryshime ligjore nevojiteshin.

Shqipéria filloi t&€ hapej ndaj botés sé jashtme, e bashké me té filloi té rritej
edhe ndérgjegjésimi pér pérfitimet nga ekonomia e tregut dhe pér arritjet e
vendeve t& industrializuara, gjé gé shtroi si nevoijé t& ngutshme edukimin dhe
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trajnimin e punonjésve né fushén ekonomike. Duke u pérpjekur t& pérfitonin
nga mésimet e nxjerra prej vendeve qé kishin pérparuar ekonomikisht, duke
e ndjeré progresin e tyre, shqgiptarét e kuptuan se kishin né doré fatin e
vendit. Ndaj, e kthyen véshtrimin te vendet e zhvilluara, me synim zhdukjen
e prapambeties ekonomiko-financiare t& rrénjosur thellé pér rreth 50 vijet,
pérfitimin nga pérvoja e pérparuar dhe politikat e suksesshme, pérvetésimin e
praktikave dhe standardeve mé t& mira, pér ta béré etapén e re t& prodhojé
rezultate pozitive, e pér t& ndértuar nié vizion t& qarté pér zhvillimin ekonomik
t€ vendit.

Mé konkretisht, shqiptarét iu drejtuan organizmave ndérkombétare
trajnuese, t& etur pér njohuri mbi ményrén se si funksiononte ekonomia
e tregut, si mund t& kryhej privatizimi, si mund t& ofroheshin produkte
financiare, si mund t& arrihej stabiliteti financiar. Ata ishin t& vetédijshém se
s'kishin c¢faré t& shpiknin, thjesht t& dégjonin késhillat e duhura, i kushtonin
vémendje ekspertizés dhe t& trajnoheshin mbi standardet ndérkombétare t&
pranuara gjerésisht, zbatimi i t& cilave do ta ndihmonte ekonoming té rritej
dhe Shqipériné t& pérparonte.

Nga ana tjetér, organizatat ndérkombétare trajnuese e shqyrtuan nevojén
e ngutshme pér frajnim t& punonjésve publiké t& vendeve me ekonomi né
tranzicion, pérfshiré Shqipéring, dhe e vendosén até né gendér t& vémendies.
Vullnetarisht, hartuan programe trajnuese gjithépérfshirése dhe ftuan punoniés
t& nivelit & mesém dhe té larté, si dhe drejtues t& sektorit privat nga vendet
né tranzicion, si Shqgipéria, Evropa Qendrore dhe Lindore, Azia Qendrore,
Ukraina, Rusia e shtete té tiera té reja e t& pavarura, pér t& marré pjesé né
konferenca, seminare, tryeza akademike dhe takime konstruktive, me géllim
pajisien e tyre me njohuri t& thella dhe aftési praktike mbi céshtie gé lidhen
me ekonominé e tregut, duke iu dhéné atyre mundési qé do t'i ndihmonin
t&¢ kontribuonin né kalimin e suksesshém té vendit t& tyre nga ekonomi e
planifikuar né ekonomi tregu.

Pér rriedhojé, organizata t€ ndryshme ndérkombétare ofruan kurse té
shumta trajnuese. Mund té pérmendim kétu Fondin Monetar Ndérkombétar
dhe Institutin Ndérkombétar t& Trajnimeve Vjené, Institutin e Stabilitetit
Financiar dhe Bankén pér Rregullime Ndérkombétare, Bankén Botérore,
Bankén Qendrore Evropiane, Deutche Bundesbank, Bankén Qendrore t&
ltalisé, Bankén e Gjermanisg€, Bankén Kombétare Ceke, GTZ, Bankén e
Rezervés Federale t& Nju Jorkut, efj. Trajnimet iu ofruan pjesémarrésve té
pérshtatshém nga Shqipéria dhe vendet e tiera t& pérmendura mé lart, duke
iu dhéné atyre mundésiné t& ndignin kurse profesionale né fusha t& ndryshme
ekonomike, t& zhvillonin aftésité e tyre pér shumé céshtie ekonomike dhe té
forconin rritjen e tyre profesionale.

Falé rolit kyc t&€ edukimit dhe trajnimit t& ofruar pérgjithésisht nga gendrat
trajnuese ndérkombétare, shqgiptarét kaluan nga koha kur ishin plotésisht t&
pavetédijshém pér rreziget gé burojné nga investimet né skemat piramidale,
té cilat pérfundimisht shemben, né rritien e ndérgjegjésimit t& tyre mbi
raportin rrezik-kthim; nga koha kur numri i profesionistéve planifikohej nga

Banka e Shqipérisé 107



6M-2 2012 Bulefini i Bankés sé Shqipérisé
geveria, né njé sistem arsimor té& liberalizuar; nga koha kur nuk ekzistonte
prona private, né privatizimin e shumé ndérmarrjeve shtetérore; nga koha
kur produktet financiare nuk njiheshin, né ofrimin e njg¢ game t& gjeré
produktesh financiare, duke rritur késhtu shkallén e njohjes sé& pérfitimeve
nga diversifikimi i rrezikut.

Nga njé véshtrim mbi bazén e t& dhénave t& burimeve njerézore t& Bankés
sé& Shqipérisé mbi trajnimin e stafit dhe nga njé pyetésor i zhvilluar me
piesémarrés t&€ ndryshém né kurset trajnuese, duket qarté se gé prej vitit
1992, VI ka luajtur rol vendimtar né trajnimin e vazhdueshém t& punonjésve
té Bankés.

Ky kontribut i cmuar vérehet cdo dité né Bankén e Shqipérisé, njé institucion
qé shénoi kalimin né sistemin bankar dynivelor, njé institucion gé ka né
organikén e fij njg¢ numér t& madh akademikésh dhe ekspertésh té trajnuar
prané JVI. Népunésit e trajnuar jané kthyer t& pajisur mé sé& miri me ide té
reja mbi profesionin e tyre, me shumé frymézim, por mbi gjithcka me aftési
praktike dhe njohuri t& thella mbi céshtjet ekonomike, t& vendosur pér té
kontribuar né kété boté né ndryshim.

Sic pércaktohet edhe nga misioni i JVI, “JVI ofron udhézim né standardin mé
té lartg, pért’'i ndihmuar vendet né kalimin né ekonomi me bazé t& ploté tregu".
Q& nga krijimi, JVI i ka ndihmuar shqiptarét t&€ déshmoijné arritjet e botés sé
pérparuar dhe té kuptojné lidhjen e qarté ndérmjet trajnimit dhe pérparimit.
Pér mé tepér, JVI e ka lehtésuar procesin e tranzicionit, duke i bashkuar
népunésit nga Shqipéria dhe nga vendet e tjera me ekonomi né tranzicion
pér t& diskutuar dhe trajtuar céshtie e shqgetésime lidhur me tranzicionin,
duke nxitur bashk&punimin ndérkombétar, duke pérfshiré pjesémarrjen e tyre
aktive né analizimin e céshtjeve t& ndryshme ekonomike, duke i njohur ata me
modelet e suksesshme, duke i ndihmuar té kryejné kérkime dhe té propozojné
plane t& reja pér pérmbushjen me sukses t& reformave ekonomike.

Mé konkretisht, JVI, ky institut ndérkombétar trajnimesh gé sponsorizohet
nga FMN, Autoritetet Austrioke dhe organizata t& tiera, ka kontribuar
ndjeshém né pérgatitien e punonjésve t& Bankés s& Shqipérisé pér etapén e
re, me qéllim rolin e tyre aktiv né procesin e tranzicionit t& Shqipérisé. Prej
rreth dy dekadash, JVI ka investuar pér népunés dhe drejtues shqiptarg, duke
iu mundésuar pjesémarrien né seminare t& shumta mbi njé¢ numér t& madh
temash t& specializuara, duke i trajnuar vazhdimisht, duke zgjeruar njohurité
profesionale dhe aftésité e tyre praktike, té cilat kané rezultuar né ndryshime
t& réndésishme né funksionimin e Bankés sé Shqipérisé dhe né transformime
t& médha té sistemit bankar shqiptar e mé gjeré.

Nga viti 1992 e né vazhdim, pjesémarria né seminaret e JVI ka siguruar
jo vetém analiza t& hollésishme pér céshtjie ekonomike, por edhe shkémbim
pérvoje ndérmijet bankieréve, ekspertéve t& Ministrisé sé¢ Financave dhe
lektoréve t& kualifikuar. N& ké&to seminare lektorét e pérkushtuar iu jané
pérgjigjur pyetieve t& t& pranishméve mbi detaje teknike dhe shqetésime né
lidhje me céshtje t& ndryshme. Bashk&punimi, ndarja e njohurive, shkémbimi
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i ideve, kané kontribuar né pérmirésimin e imazhit & Bankés sé& Shqipérisg,
rritien e géndrueshmérisé 1& sistemit financiar, fugizimin e sektorit bankar dhe
rritien ekonomike.

Nga nijé shikim i shpeijté i temave t& shumta té trajtuara né seminaret dhe
konferencat e JVI, 1& bie né sy fakti se shumé prej tyre jané ri-trajtuar vit pas viti,
duke siguruar mundésing gé e niéjta femé té trajtohet me pjesémarrés té tjerg,
duke e pérditésuar dhe pasuruar até me gjetje té reja kérkimore, né pérputhje
me risité dhe zhvillimet e reja q& ndodhin né kété boté t& globalizuar.

Temat e trajtuara né kurset trajnuese t€ JVI variojné nga ¢éshtje e shgetésime
t€ pérbashkéta mbi tranzicionin dhe ményrat e trajtimit té tyre, né bankingun
gendror, politikén monetare dhe t& kursit t& kémbimit, zbatimin e tyre, kanalet
dhe mekanizmat e transmisionit t&€ politikés monetare, t& cilat kontribuojné
né kalimin e suksesshém né ekonomi tregu dhe stabilitetin makroekonomik.

Eshté e véshtiré t& pércaktohen qarté temat mé t& vlefshme, pasi ato jané
t& shumta e mjaft produktive. Megijithaté, do t& doja t& vija né dukje disa
prej tyre, t& cilat, sipas mendimit tim, kané kontribuar né nxitien e reformave
dhe kané ndikuar ndjeshém né transformimet e sistemit financiar shqgiptar né
pérgjithési, dhe atij bankar né vecanti.

STABILITETI FINANCIAR

Gjaté viteve t& para t& tranzicionit, planifikimi gendror, ndonése né rénie,
i pérballi me shumé dobési e mangési & trashéguara vendet me ekonomi né
tranzicion, 1& cilat po pérjetonin transformime t¢ médha, né pérpjekje pér té
ndértuar njé ekonomi té liré tregu.

Pér rriedhojé, JVI i kushtoi prioritet stabilitetit financiar. Kurse pérkatése,
seminare, leksione, raste studimore dhe panele diskutimesh kané trajtuar
né ményré gjithépérfshirése céshtje t& sektorit financiar. Ato i kané pajisur
bankierét gendror dhe pérfagésues t& ministrive té financés dhe t& agjencive
rregullatore me informacion mbi rolin dhe réndésiné e tregjeve financiare,
tregjeve t& lefrave me vlerg, instrumentet financiare, caktimin e ¢mimit,
administrimin e rrezikut, rreziget e tregut dhe té kredisé, tregjet e kapitalit dhe té
parasé, rolin e sektorit financiar né ekonomi, rolin e geverisé né mbarévajtjen
e sektorit financiar, raportin ndérmjet bankés gendrore dhe sektorit financiar,
mésimet e nxjerra nga kriza t& ndryshme, modele t& administrimit t& rrezikut,
instrumente pér injektimin e likuiditetit, prova e rezistencés efj, t& cilat
ndihmojné né pérmirésimin e analizés dhe vlerésimin financiar, dhe cojné
drejt stabilitetit t& pérgjithshém financiar.

VI ka ndihmuar Shqipériné dhe vendet e tjera me ekonomi né tranzicion té
pérmbushin me sukses reformat né sistemin financiar, duke sjellé si rezultat risi
né tregjet financiare né pérgjithési dhe né instrumentet financiare né vecanti.
Késhtu, né Shqipéri, jané krijuar tregjet primare dhe sekondare té letrave me
vlerg; &shté rritur numri i institucioneve financiare duke e plotésuar panoramén
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e pérgjithshme té sektorit financiar; jané ofruar shérbime financiare edhe né
zonat mé t& largéta t& vendit; &shté zgjeruar spektri i produkteve financiare;
éshté rritur besimi i publikut né sistemin financiar; dhe éshté arritur stabiliteti
financiar.

POLITIKA MONETARE

Politika monetare e vendeve né franzicion ka evoluar né t& njgjtén linjé¢ me
transformimet e médha té secilit vend. N& Shqipéri, vitet e para t& tranzicionit
ishin kaotike, me firmat piramidale t& destinuara pér t'u shkatérruar né vitin
1997 dhe me nié normé inflacioni galopant, me njeréz térésisht t& painformuar
pér sistemet dhe produktet e shéndetshme financiare.

Seminaret e JVI kané trajtuar nié térési céshtiesh lidhur me politikén
monetare, duke e konsideruar até si prioritet kyg pér arritien dhe ruajtjen e
stabilitetit makroekonomik. Ato i kané njohur bankierét gendroré té vendeve
né tranzicion me bazat teorike, objektivat e bankés gendrore, rolin e saj
né drejtimin e politikés monetare, rolin e politikés monetare né ruaijtien e
ekuilibrave makroekonomike, bashkéveprimin ndérmjet politikave monetare
e fiskale e regjimet e politikés monetare.

Seminaret pérkatése i pérgatitén pjesémarrésit t& vlerésonin regjimet e
ndryshme té& politikés monetare dhe t& propozonin regjimin mé té favorshém
pér vendin, duke nénvizuar stabilitetin e gmimeve si objektivin primar t& shumé
bankave gendrore. Falé kétyre trajnimeve, ekspertét e Bankés sé& Shqipérisé
kané kontribuuar né zbatimin e shénjestrimit t& inflacionit né Shqipéri, me
synim mbaitjen e inflacionit né kontroll.

Gjithashtu, JVI i ka kushtuar vémendije & vecanté forcimit t& pavarésisé
s& bankés gendrore népérmiet transparencés dhe eficiencés. Si rezultat,
ekspertét e Bankés sé Shqipérisé e kané trajtuar shpesh kété céshtie dhe
kané mundésuar rritien e transparencés dhe pérgjegjésisé t&€ Bankés sé
Shqipérisg, pavarésiné dhe besueshmériné e saj, dhe efektivitetin e politikés
monetare. Pérvoja e shkémbyer ka cuar né ndértimin e njé¢ metodologjie
pér hartimin e indeksit t& transparencés dhe né njé komunikim mé t& miré
me publikun e gjeré.

Né kéto seminare, jané identifikuar faktorét kryesoré qgé ndikojné né
regjimin e kursit t& kémbimit, avantazhet dhe disavantazhet e tyre, dhe
mésimet e nxjerra nga vende qé zbatojné njé regjim té caktuar. Duke mésuar
nga pérvoja e vendeve t& ndryshme né kété drejtim, ekspertét shqiptaré kané
zbatuar suksesshém regjimin e kursit t& luhatshém t& kémbimit né vend, duke
cuar késhtu né reduktimin e luhatshmérisé té kursit t& kémbimit, forcimin e
sistemit bankar né térési dhe rritien e besimin t& publikut ndaj Bankés sé
Shqipérisé.
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KUADRI RREGULLATOR

Kurset trajnuese t& JVI kané ndikuar ndjeshém né plotésimin dhe
pérmirésimin e kuadrit rregullator t& ekonomive né tranzicion. N& Shqipéri,
kané ndihmuar né transformimin e kuadrit ligjor dhe rregullator, hartimin e
akteve 1& reja ligjore e nénligjore. Rezultate mé t& réndésishme jané arritur né
drejtimet e méposhtme:

Privatizimi

Né Shqipéri, kontributi i JVI ka ndihmuar né hartimin e ligjeve gé do t&
conin drejt privatizimit t& shpeijté, parakusht pér kalimin né nié ekonomi té liré
tregu. Falé rekomandimeve dhe ndarjes sé njohurive nga aktivitetet pérkatése
t& organizuara nga JVI dhe institucione té fjera trajnuese, falé gatishmérisé
sé shqiptaréve pér privatizimin e ekonomisé, kuadri ligjor dhe rregullator u
ndryshua, plotésua dhe pérmirésua; u krijuan institucione 1é reja; sektori privat
filloi & lulgzojé; u vendosén t& drejtat mbi pronén, t& drejtat mbi pronésiné
intelektuale; dhe njerézit u béné mé té pasur.

Ndryshime institucionale né rrugén drejt Bashkimit Evropian

Shqiptarét aspirojné anétarésim né Bashkimin Evropian. Megjithaté, ata po
pérballen me shumé sfida né rrugén dreijt integrimit evropian.

Né drejtim t& legjislacionit bankar, diskutimet dhe ndarja e pérvojés ka
béré gé ekspertét e Bankés sé Shqipérisé t&€ propozojné dhe nxitin iniciativa gé
cojné né ndryshime té legijislacionit shgiptar dhe transformime t& ekonomisé
né térési. Pér rriedhojé, pavarésia institucionale &shté forcuar; eficienca
ekonomike éshté rritur; dhe legjislacioni shqiptar éshté pérafruar me até té
Bashkimit Evropian.

Mbikéqyria bankare

Vitet e tranzicionit sollén shumé sfida pér mbikéqyrésit bankarg, & ciléve
iu mungonin njohurité né kété drejtim. Megijithaté, JVI iu erdhi né ndihmé
duke iu dhéné mundési t& frajnoheshin né temat dhe konceptet pérkatése, né
parimet bazé dhe standardet mé t& mira. Si rezultat i kualifikimeve pérkatése,
mbik&qyrésit bankaré jané aftésuar né kryerien e inspektimeve né vend
dhe analizave nga joshté. Ata kané zbatuar me sukses parimet bazé, kané
pérmirésuar kuadrin licencues, i kané kushtuar vémendije mbikéqyries me bazé
rrezikun, kané krijuar zyrén e regjistrit t& kredive, duke pérmirésuar krediné
bankare dhe menaxhimin e rrezikut t& kredis€, duke i kushtuar vémendje
mbikéqyrjes t& konsoliduar dhe ruajties sé stabilitetit t& pérgjithshém.

Sistemet e pagesave

Seminaret lidhur me sistemet e pagesave kané nénvizuar réndésiné e tyre
dhe kané ofruar informacion mbi rreziget gé i shogérojné dhe shérbimet e
parasé elektronike. Sirezultat, ekspertét shqiptaré kané implementuar sistemin
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shqiptar t&€ pagesave ndérbankare né vleré t& madhe dhe sistemin e shlyerjes
sé pagesave né vleré t& vogél, duke sjellé késhtu risi né bankingun elektronik,
rritie t& numrit t& mbaijtésve té kartave té kreditit dhe debitit, si dhe rritje t&
numrit 1& transaksioneve elektronike, gjé qé ka reduktuar pérdorimin e parasé
t& gatshme né ekonomi dhe rrezikun nga sistemet e pagesave. Pér rriedhojé,
vendi &shté pajisur me sisteme moderne pagesash dhe besimi i publikut né
sektorin bankar shqiptar &shté rritur.

ZHVILLIMI INSTITUCIONAL

Seminaret pérkatése t& JVI i kané trajnuar pjesémarrésit pér identifikimin e
treguesve 1é stabilitetit ekonomik dhe financiar, ményrén, parimet dhe metodat
kryesore t& hartimit t& tyre. Pér rriedhojé, &shté rritur niveli i ekspertizés sé
piesémarrésve mbi konceptet pérkatése dhe aspektet institucionale, duke i
béré ata profesionisté mé t& mirg, duke i pajisur me njohuri t& pérditésuara
e gjetje té reja shkencore, duke i pérgatitur pér njg ményré té re pune, duke
cuar né ndryshime gjithépérfshirése né kuadrin institucional, duke pérmirésuar
kapacitetin institucional, duke ndikuar k&shtu né ecuring e pérgjithshme
institucionale.

Né& kété drejtim, t& bén pérshtypje ményra se si lektoré t& zoté e profesionisté
té suksesshém té kurseve trajnuese té JVI, pas nxjerrjes sé thelbit t& njé teme té&
caktuar, organizojné raste studimore dhe veprimtari & tjera interaktive, duke
i pérfshiré pjesémarrésit né diskutime pér shembuj konkreté, duke gérshetuar
aspektet teorike me ato praktike, duke térhequr interesin e tyre, duke iuv hapur
mendjen ndaj alternativave t&€ shumta, duke i béré ata t&€ nxjerrin né drité
mendimet individuale, duke testuar nivelin e njohurive t& tyre dhe duke i
pérgatitur t& zbatojné me sukses mésimet e nxjerra.

Nga kéndvéshtrimi praktik, aktivitetet interaktive pérgjithésisht kané rezultuar
mé t& efekishme se teorité e pérftuara népérmiet leximit individual. Aktivitete t&
tilla kané nxitur analizén pér céshtje lidhur me tranzicionin, pérvojén specifike
t& vendeve, zhvillimin ekonomik t& vende t& ndryshme, faktoréve pércaktues
pér opsionet e politikave ekonomike, si dhe avantazhet dhe disavantazhet e
secilit opsion. N& kété ményré, kéto aktivitete iu kané rritur pjesémarrésve
njohurité mbi céshtjet pérkatése, formimin e tyre t& pérgjithshém, aftésimin
pér té dalluar t& drejtén nga e gabuara dhe pér té béré zgjedhjen e duhur.

Temat e lartpérmendura dhe aktivitetet e shumta té organizuara nga JVI
kané pércjellé njohuri dhe ekspertizén mé t& mirg, trashégiming e pasur
profesionale, duke e lehtésuar késhtu periudhén e tranzicionit, duke e ngritur
bashk&punimin dhe partneritetet me homologét e huaj né njé stad mé té lartg,
duke béré t& pérvetésohen teorité dhe praktikat mé t& mira, dhe duke i béré
pérfitimet e ekonomisé me bazé tregu 1€ prekshme né té gjithé vendin.

Aktualisht, vendet i kané pérballuar me sukses sfidat e tranzicionit.
Megijithatg, roli i JVI ende nuk é&shté pérmbushur. Kundrejt njg¢ mjedisi me
brishtési dhe dobési t& shfaqura gjaté kétyre kohérave té trazuara té krizés
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financiare globale, JVI ka ende shumé pér t& béré. Ky institucion duhet t'iu
pérgjigjet zhvillimeve aktuale, t& propozojé plane pér pasurimin e kurseve
trajnuese me ¢éshtje t& reja né dritén e zhvillimeve dhe ndodhive té reja,
me géllim pérgatitien e pjesémarrésve pér trajtimin me profesionalizém té&
problemeve dhe shgetésimeve aktuale, dhe pért’i ndihmuar ata té kontribuojné
né daljen me sukses.

PERFUNDIME

Tashmé qgé& JVI po feston pérvietorin e 20-t€ t& krijimit, jemi pushtuar
nga mirénjohja dhe vlerésimi pér kété institucion ndérkombétar trajnues, i
cili ka luajtur nié rol aktiv né procesin e tranzicionit né Shqipéri dhe éshté
béré nj¢ gendér e frytshme e ndarjes s& pérvojés, transferimit t& njohurive
dhe késhillimit ekonomiko-financiare, duke nxitur zhvillimin e métejshém
ekonomik, duke rritur aftésité profesionale t€ népunésve, duke i béré ata té
dalin né ballé me ide té reja dhe t& kontribuojné né zbatimin me sukses té
reformave ekonomike.

Né pérfundim t& udhétimit tim imagjinar mbi trajnimin, tranzicionin dhe
zhvillimin, ndodhem pérséri né ngjitje t€ nié rruge malore, plot me & pérpjeta
e té tatépjeta, plot me sfida dhe rrezige, ndonése pérballé kam lindjen e diellit,
shikimin e qartg, ajrin e freskét dhe klimén e favorshme. Eshté njé situaté qé
kontributi i pamasé i JVI ka krijuar né vendet me ekonomi né tranzicion, duke
i larguar ata nga terri i shkaktuar prej planifikimit gendror e duke i cuar drejt
drités sé diellit, duke iu pércjellé njohuri profesionale, teorike dhe praktike.

JVI'i ka ndihmuar punoniésit e trajnuar t& heqin perden e mijegullés e t&
qartésojné shikimin, i ka béré ata mé t& vetédijshém pér pérfitimet e ekonomisé
sé tregut dhe i ka ndihmuar & kontribuojné pér kalimin e suksesshém té vendit
nga ekonomi e centralizuar né ekonomi tregu.

Eshté ky kontribut i madh gé e ka kthyer institutin e JVI, kété gendér
trajnuese profesionale, né nié burim & pashtershém njohurish, duke i paijisur
njerézit me pushtet pér zbatimin e suksesshém t& reformave ekonomike, t&
cilat kontribuojné né zhvillimin e pérgjithshém.

Né njé kuadér mé t& gjeré, mendoj se trajnimi &shté njé dhuraté gé i bén
individét e trajnuar t& zoté e t& hapur, i aftéson pér zgjedhjen e duhur. Eshté
cilésia gé i dallon ata nga té tjerét, atributi qé i bén ata t& suksesshém, mijeti
qé iu ndricon mendien. Eshté drita q& i udhéheq nga ambiciet drejt arritjeve t&
prekshme. Eshté mijeti gé con drejt zhvillimit t& métejshém ekonomik né boté.
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SHENUJESTRIMI | PBBN-SE: RASTI | SHQIPERISE
ENDRIT YZEIRAJ
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

l. HYRJE

Kriza financiare globale dhe efektet e saj kané nxitur mjaft ekonomisté
gé té rishgyrtojné kuadrin me t& cilin ata vepronin. Nisur nga madhésia e
tkurries ekonomike dhe paaftésia e ekonomive t& ndryshme pér t'u ripértériré
né ményré té shpeijté, mjaft prej teorive t& méparshme po rianalizohen duke
pérdorur evidenca t& mbledhura rishtazi. N& njé material t& réndésishém,
Olivier Blanchard, kryeekonomisti i FMN-s&, paraget né terma mijaft t& qarté
se si kriza ndikoi ményrén e t& menduarit né fushén e ekonomisé'. Inflacioni
i shénjestruar, kuadri i parapélgyer pér politikén e bankés gendrore, po
shgyrtohet gjithashtu. Kjo nuk &shté befasuese pasi inflacioni ka gené relativisht
i géndrueshém né pjesén mé t& madhe t& vendeve t& prekura nga kriza, por
ai éshté shogéruar me rritie t€ ulét ekonomike. Njé nga argumentet mé té
forta pér zbatimin e regjimit 1€ inflacionit t& shénjestruar ishte se duke ulur
luhatshméring dhe pasiguring, ai do t& gonte né njé rritie ekonomike afatgjaté
mé t& larté. Mbasi ka déshtuar né dukje né arritien e kétij objektivi, &shté
krejtésisht normale gé té pritet njé diskutim mbi objektivat e rinj t& mundshém.

Banka e Shqipérisé ka gené njé nga bankat gendrore gé ka zbatuar
regjiimin e inflacionit t& shénjestruar. Ekonomia shgiptare po périeton
gjithashtu efekte t&€ ngjashme me ato t& vendeve té tiera. Ndonése
inflacioni ka mbetur brenda intervalit t& objektivit t& Bankés s& Shqipérisg,
norma e rrities ekonomike &éshté ngadalésuar gjaté viteve t& fundit. Gjaté
kohés sé& zbatimit t€ regjimit t& inflacionit t€ shénjestruar, Guvernatori
(2007) deklaroi se: “Banka gendrore duhet t& vlergsojgé né kohé efektet e
ndryshimeve ekonomike, politike e shoqgérore pér t'iu pérgjigjur kétyre
ndryshimeve né kohé dhe me eficiencé”. Si banka gendrore e njé ekonomie t&
vogél dhe t& hapur, nuk do ishte pozitive qé t& humbisnim lidhjet me zhvillimet
e fundit né teoriné dhe politikat ekonomike monetare. Eshté me interes gé té
analizohet se ¢faré mund 1é sjellé njé regjim alternativ pér politikén monetare
t& Bankés sé Shqipérisé dhe efektet e tij né ekonomi.

Qéllimi i kétij materiali &shté qé t&€ paragesé né ményré t& pérmbledhur nijé
nga objektivat e rinf mé té njohur gé po diskutohet sot, PBB-ja nominale (PBBN).
Materiali vijon si mé poshté: Seksioni Il bén njé prezantim t& shénjestrimit t&
PBBN-s&, pasuar nga arsyetimet pro dhe kundér njé politike té tillé. Seksioni lll
paraget njé diskutim mbi ndikimin gqé& shénjestrimi i PBBN-sé& do té kishte mbi
ekonominé shqiptare. N& fund, materiali paraget konsideratat pérfundimtare.

" Blanchard et al. Rethinking Macroeconomic Policy. IMF Staff Positions Note. http://www.imf.

org/external/pubs/ft/spn/2010/spn1003.pdf
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Il. KONSIDERATA TEORIKE

Njé nga ideté g& duket se ka ndikuar mé sé& shumti né mendimin ekonomik
né nivelet mé t& larta t& vendimmarrésve éshté “Shénjestrimi i Nivelit t& PBB-s&
Nominale” (gé kétej e tutje Shénjestrimi i PBBN-s&), konsideruar si “ideja e
paré e lindur prej sferés sé blogjeve ekonomike”. Gjithsesi, kjo ide u pérhap
shpeijt. Institucione financiare, si pér shembull Goldman Sachs, i dhané
mbéshtetjen e tyre. Botime t& réndésishme, si pér shembull “Financial Times”
dhe “The Economist”?, si dhe ekonomisté té tjeré®, kané dalé né mbéshtetje
té saj. Zhvillimi mé i réndésishém ndodhi gjaté Simpoziumit Vietor né Jackson
Hole t& organizuar nga Rezerva Federale né shtator t& vitit 2012. Michael
Woodford, nj¢ nga ekonomistét monetaré mé t& shquar né bot&, prezantoi
ni& material gjithépérishirés né t& cilin argumentonte se bankingu gendror
duhet t& pérgendrohet mé tepér né shénjestrimin e nivelit t& PBB-s& nominale
sesa thjesht né shénjestrimin e inflacionit*. Materiali duket se ka pasur sukses
né zhvendosjen e mendimit t& bankave gendrore kryesore té botés lidhur
me politikat e tyre. Gjuha e pérdorur né deklaratat e fundit t& Kryetarit t&
Fed, Ben Bernanke, ka ndryshuar dukshém né krahasim me komunikimet e
méparshme, duke pérfshiré gjithashtu objektiva dhe pritshméri té reja.

Pérpara se té fillojmé me shpjegimin e metodés, éshté e réndésishme gé
t& pérmendim dy shénime. S& pari, pér momentin nuk ekziston asnjg model
apo metodologji formale e miratuar, domethéné matematikore, lidhur me
shénjestrimin e PBBN-s&. Gjaté kohés gé ne po flasim, ekonomistét po
zhvillojné pjesén mé t& madhe té tij. Pér kété arsye, ky material ka natyré
pérshkruese, duke u mbéshtetur né intuitén ekonomike mbi t& cilén bazohet
shénjestrimi i PBBN-sé&. S& dyti, ideja pér shénjestrimin e PBBN-sé& &shté nxitur
dhe nga pamjaftueshméria e kuadrit aktual pér t& ngritur ekonomité e goditura
mé shumé nga kriza pér shkak t&€ normés sé interesit afér kufirit t& poshtém
t& zeros. Ky nuk &sht¢ domosdoshmérisht rasti i ekonomisé shqiptare. Né
k&té moment, norma e marréveshjeve té riblerjes me afat njéjavor t& Bankés
sé& Shqipérisé éshté 3.75. Kjo tregon se politika monetare standarde ka
hapésira t& konsiderueshme pér manovrim né rast pérkegésimi t& métejshém
té kushteve ekonomike. Pér kété arsye, ky material nuk duhet t& shihet si njé
thirrje pér ndryshim t& politikave, por si njé pérmbledhje e ményrés se si ky
objektiv hipotetik do t& ndikonte politikén monetare né Shqipéri.

Né thelb, shénjestrimi i PBBN-s& nénkupton se banka gendrore zgjedh njé
ecuri specifike rritieje t& PBB-sé nominale dhe pérpiget t€ pérdoré té gjitha
instrumentet e mundshme pér ta arritur até. Norma e rrities s& PBBN-sé
éshté sigurisht shuma e normés sé rrities reale ekonomike dhe e normés sé
inflacionit®. Pér kété arsye, sipas objektivit t& PBBN-s&, banka gendrore duhet
t& ruajé njé normé rritieje nominale konstante.

2 The Economist http://www.economist.com/node/21526886

3 Christina Romer, NY Times http://www.nytimes.com/2011/10/30/business/economy/ben-
bernanke-needs-a-volcker-moment.html2_r=0

4 Woodford, Michael. Methods of Policy Accommodation at the Interest-Rate Lower Bound. http://
kansascityfed.org/publicat/sympos/2012/mw.pdfesm=jh083112-4

5 Pérarsye pértej qéllimit t& kétij materiali, inflacioni pér PBBN-né zakonisht llogaritet si ndryshimi
i deflatorit t&¢ PBB-sé& dhe jo i ICK-sé.
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Njé risi e kétij kuadri éshté se &shté njé objektiv niveli. Kjo kérkon gé banka
gendrore t& arrijé njé nivel t& caktuar t&€ PBBN-sé dhe jo thjesht njé¢ normé
rritieje. Nése pér njé periudhé t& caktuar, ekonomia karakterizohet nga njé
nivel i ulét rritieje t& PBBN-s&, atéheré sipas shénjestrimit t& PBBN-s&, asaj
do t'i nevojitej pér nié kohé té& caktuar né t& ardhmen njé rritie mé e larté se
mesatarja, né ményré gé t'i rikthehet ecurisé sé méparshme. Rasti i kundért,
domethé&né nése ekonomia rritet papritur me njé normé rritieje mé té larté
se mesatarja, do t& kérkonte gjithashtu njé rregullim. Por, né kété rast, kjo
do t& nénkuptonte nj& normé mé t& ulét rritieje 1€ PBBN-sé&. Ky kuadér do t&
pérforconte faktin se “ngjarjet e kaluara nuk jané t& harruara”. Kjo do té thoté
se déshtimet e méparshme pér t& arritur objektivin duhet t& korrigjohen dhe
késhtu politika monetare béhet “e varur nga historia”. Njé banké gendrore e
ndérton besueshmériné e saj jo vetém duke minimizuar devijimet nga objektivi
né njé periudhé té& caktuar, por dhe duke minimizuar devijimet né t& gjitha
periudhat né total.

Matematikisht, kjo mund té shkruhet si:

0

o= 1
ku x mat besueshmériné e bankés gendrore, Y, pérfagéson PBB-né aktuale
nominale dhe Y,” objektivin optimal. Objektivi i bankés gendrore éshté qé x t&
jeté sa mé afér zeros qé t& jeté e mundur. Termi brenda kllapave nuk éshté né
katror apo i konsideruar né vleré absolute, sic ndodh shpesh né ekuacionet
ekonomike, saktésisht pér t& treguar se objektivi éshté gé rritja nominale t'i

rikthehet ecurisé sé saj t& méparshme.

Pércaktimi i asaj qé& duhet t& konsiderohet si njé ecuri optimale e rritjes
nominale debatohet mjaft nga ekonomistét. Pér ekonomité e zhvilluara, kjo
ecuri duhet té jeté mé e lehté pért'u llogaritur. Duke gené se kéto vende jané né
pararojé t& zhvillimeve teknologjike apo né gjendije t&€ géndrueshme, ato nuk
kané t& ngjaré qé té pérjetojné periudha me normé té larté rritieje. Ato mé sé
shumti kané té ngjaré gé té vijojné té rriten né ményré t&€ géndrueshme, ashtu
si dhe né 1& kaluarén e afért. Objektivi i ecurisé optimale do t& konsistonte né
shumén e normés mesatare & rrities dhe 1€ normés optimale t& inflacionité.
Duhet t& jeté e lehté gé t& kuptosh se kjo llogaritie do t& ishte mé problematike
pér vendet né zhvillim, por ne do t'i rikthehemi k&saj céshtjeje mé né thellési
kur t& diskutojmé argumentet jo né favor t& shénjestrimit t& PBBN-sé.

Pér sa u pérket instrumenteve dhe kuadrit operacional gé& mund té
pérdoren, pérmenden ide t& ndryshme. Disa nga mbéshtetésit mé té hershém
t& PBBN-s&’ kané propozuar njé treg i sé ardhshmeve (futures) pér PBBN-ng,
i ngjoshém me até té letrave me vleré t& geverisé. Propozime mé ortodokse,
si pér shembull ai nga Woodford, kérkojné pérdorimin e vazhdueshém t&

¢ Kjo sugjeron njé nivel t& objektivit optimal midis 4-5%. Kjo pér shkak se, gjaté dekadave té

fundit, ekonomité e zhvilluara jané rritur zakonisht me 2-3%. Pér té arritur nivelin e objektivit
optimal, shtojmé njé objektiv inflacioni prej rreth 2%.

Kéto propozime hasen zakonisht né sferén e blogjeve ekonomike. Blogu mé i mirénjohur éshté
ai i Scott Sumner www.themoneyillusion.com, i cili ka gené né pararojé té argumentimit né favor
t& shénjestrimit t& PBBN-sé&. Pér mé tepér informacion, referojuni seksionit t& bibliografisé.
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normés bazé t& interesit dhe njé politiké t& fugishme t& “lehtésimit sasior”
atéheré kur normat e interesit jané né nivelin e poshtém té zeros.

Ekzistojné disa arsye t& réndésishme pse shénjestrimi i PBBN-s& duhet t&
konsiderohet nga politika monetare. Pikénisja &shté sugjerimi gé vien nga
teoria ekonomike se pritshmérité jané & prirura gé té jené vetépérmbushése.
Kjo nénkupton se nése agjentét presin qé ekonomia t& rritet me njé ritém
t& caktuar, atéheré ata do t& shpenzojné dhe marrin hua né linje me kété
pritshméri. Késhtu, pritshmérité e tyre do t& béhen realitet dhe kjo do té
rezultojé né njé luhatshméri mé t& ulét pér ciklin e biznesit.

Né ményré t& natyrshme, pérqgasja e PBBN-sé pérfagéson njé evoluim t&é
tradités monetariste. Fillimisht, Milton Friedman supozonte gé detyra e njé
banke gendrore éshté ruajtia e njé ritmi konstant rritjeje t& ofertés s& parasé.
Kio éshté arsyeja pse ne sot pérpigemi gé ta masim até duke u bazuar né
variabla t& ndryshém t& njohur si agregaté monetaré. Friedman besonte se
duke mbaijtur njé rritie konstante t& ofertés sé parasé, njé banké gendrore
mund té luante rolin e saj té stabilizimit t& ciklit t& biznesit. Fatkegésisht, kéto
variabla kané mangésité e tyre gjaté periudhave t& recesionit, ku njerézit
kané pririen gé té& kursejné mé shumé se zakonisht dhe marrédhénia midis
agregatéve monetaré dhe rrities shképutet. Oferta e parasé mund t& jeté
konstante, por pér shkak t& njé sasie mé t& madhe parash t& kursyeraq,
shpeijtésia e qarkullimit t& saj ka pririen gé té ulet. Shénjestrimi i PBBN-sé
mund t& ndihmojé né tejkalimin e kétij problemi®.

Prandaj, nén regjimin e shénjestrimit t& PBBN-s&, banka gendrore do t'i
pérgjigje| ulies sé& shpejtésisé duke rritur mé tej ofertén e parasé, me géllim
kompensimin e saj (e kundérta vlen gjithashtu). Teksa gjaté periudhave té
recesionit tendenca pér té€ shpenzuar mund t& pésojé rénie, nén regjimin e
shénjestrimit & PBBN-s&, banka gendrore do t& garantonte gé njé gjé e tillé
nuk ndodh dhe me sasiné e likuiditetit aktual né ekonomi. Njé vecori e fillé
do té& conte né mé pak kredi t& pashlyera, duke gené se shumé prej kredive
me probleme jané t& varura nga gjendja e ekonomisé.

Gijithashtu, shénjestrimi i PBBN-s&¢ mund ta ndihmojé bankén gendrore qé
t& pérballojé mé miré goditjet reale (nga ana e ofertés). Njé goditie negative
nga ana e ofertés con né rritien e normés sé inflacionit dhe né rénien e PBB-
sé gjithashtu. Norma rezultuese e inflacionit mund ta nxisé njé vendimmarrés
gé té shiréngojé politikén monetare kur nuk duhet. E kundérta éshté e vérteté
giithashtu, kur njé goditie pozitive mund ta nxisé njé vendimmarrés qé té
zbatojé njé politiké monetare mé ekspansioniste sesa duhet. Duke kombinuar
normén e inflacionit me normén e rrities reale t& PBB-s&, vendimmarrja do
t& pérmirésohej pavarésisht nga goditia né anén e ofertés. Eshté pikérisht
pér shkak t& kétyre karakteristikave qé shénjestrimi i PBBN-s& shihet si njé
stabilizator mé i miré i ciklit t& biznesit. Kjo ka té ngjaré qé té cojé né mé pak
recesione.

Sipas Teorisé Sasiore té& Parasé, MV=QP=Y, ku M éshté oferta e parasé gjerésisht e pérkufizuar,
V éshté shpejtésia e garkullimit t& parasé, Q éshté PBB-ja reale, P éshté niveli i cmimeve dhe Y
éshté PBB-ja nominale. Sipas identitetit t& mésipérm, shénjestrimi i PBB-sé nominale do t& ishte
njé ményré pér té shénjestruar si ofertén e parasé, ashtu dhe shpejtésiné e qarkullimit t& saj.
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Nga ana ftjetér, ky regjim karakterizohet dhe nga disa mangési té
mundshme, t& cilat shpesh nuk pérmenden nga mbéshtetésit e tij. Pak mé lart
ne pérmendém shkurtimisht njé nga mangésité mé & réndésishme. Né rastin
e njé ekonomie né zhvillim, sic éshté Shqipéria, éshté e véshtiré t& zotérosh
nié matje t&€ miré t& normés potenciale té rritjes.

Norma optimale e rrities reale éshté e véshtiré gé t& llogaritet pér shkak
té procesit t& konvergjencés qé pérjetojné vendet né zhvillim. Ato aktualisht
karakterizohen nga norma mé té larta té rritjes reale sesa vendet e zhvilluara,
teksa hendeku i pasurisé mbyllet. Me kalimin e kohés, kéto norma do t&
ngadalésohen. Teoria makroekonomike ofron dy skenaré t&€ mundshém
lidhur me kété proces. Skenari i paré éshté gé vendet né zhvillim do i
afrohen kufirit t& teknologjisé dhe do t& ulin mundésité e tyre pér rritie pér
shkak t& procesit t& pérafrimit. Ky proces njihet ndryshe si konvergjenca e
pakushtézuar — né té cilin t& gjitha vendet herét a voné do t& arrijné t& niéjtat
nivele t& t& ardhurave. Skenari tjetér dhe mé problematik éshté ai gé njihet si
konvergjenca e kushtézuar. Ai supozon qgé niveli afatgjaté varet nga variabla
té tjeré. Nése supozojmé kété lloj procesi ekonomik, éshté e mundur gé rritja
t& ngadalésohet pérpara se t& arrihet kufiri i teknologjisé dhe nga ai moment
té rritet me norma té géndrueshme. Njé zhvillim i tillé paraget implikime té&
réndésishme pér shénjestrimin e PBBN-sé. Rritja potenciale pér vendet né
zhvillim duhet t& rillogaritet né ményré t&€ vazhdueshme. Fatkeqésisht, sic e
vumé re nga diskutimi lidhur me procesin e konvergjencés, llogaritja e PBB-sé
potenciale nuk éshté nié shkencé ekzakte dhe ekziston mundésia pér gjykime
t& pasakta. Pér cdo kérkues shkencor éshté e véshtiré gé té identifikohet me
saktési jo vetém norma aktuale potenciale por dhe ajo né periudhén afatgjaté’.
Krahas késaj, njé objektiv i miré éshté ai gé¢ komunikohet dhe kuptohet lehté
nga publiku. Ai duhet t& jeté gjithashtu i ggndrueshém, me qéllim orientimin
e pritshmérive. Njé objektiv gé& ndryshon né ményré t& vazhdueshme, teksa
rritja potenciale ndryshon pér shkak t& ekonomisé qé i pérafrohet gjendijes sé
géndrueshme, nuk &shté aspak objektiv!

Kjo con né njé problem tjetér t& mundshém me shénjestrimin e PBBN-sé
— véshtirésia né komunikim. Shénjestrimi i inflacionit gjente mbéshtetie pér
shkak t& thjeshtésisé sé tij pér t'u komunikuar dhe zbatuar. Me arritien e
besueshmérisé, ai shpesh con né pritshméri t& miré-ankoruara. Nuk &shté e
qarté nése kjo do té vlente dhe pér shénjestrimin e PBBN-sg, i cili kérkon nga
agjentét gé té llogarisin né ményré t& vazhdueshme normén e inflacionit dhe
até t& rrities reale. Kjo béhet akoma dhe mé e véshtiré né rastin e njé vendi
né zhvillim si¢ &shté Shqipéria, ku sic pérmendet dhe mé lart, ecuria optimale
mund té kérkojé rregullime t& vazhdueshme. Né kété rast, mund té jeté e
véshtiré pér njé banké gendrore gé ta komunikojé objektivin dhe pér publikun
qé ta kuptojé apo ta presé até qé té arrihet. Pér rriedhojé, vecoria kryesore e
shénjestrimit t& PBBN-s&, ajo e njé ngjarjeje vetépérmbushése, mund t&€ mos
materializohet.

? Kota (2007) sugjeron “njé produkt potencial, i cili éshté i lidhur ngushté me pérmirésimet
teknologjike, punésimin dhe stokun e kapitalit t& vendit”. Edhe nése supozojmé saktési t&
pérsosur pér té tashmen, nuk mund t& jemi t& sigurté pér ecuriné e ardhshme té kétyre tre
variablave. Késhtu, kjo e bén ecuriné e ardhshme té objektivit t&¢ PBBN-sé problematike.
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Njé problem i treté dhe i fundit mund té jeté disponueshméria e t&€ dhénave
brenda limitit t& nevojshém kohor. Si¢ pérmendet dhe mé lart, regjimi i
shénjestrimit t& PBBN-sé mund té jeté mé i pérshtatshém pér pérballimin e
goditieve nga ana e ofertés né krahasim me até t& shénjestrimit t& inflacionit.
Megijithaté, nuk éshté e lehté gé t& kuptosh menjéheré nése njé goditie e
caktuar éshté nga ana e ofertés apo e kérkesés. Té dhénat pér PBB-né jané
t€¢ disponueshme me njé kohé vonesé'® dhe shpesh subjekt korrigjimesh té&
mévonshme. Té dhénat pér inflacionin jané mé shpeit t& disponueshme. Kjo
sugjeron se njé banké gendrore duhet t& mbéshtetet né metodat e “vlerésimit
afatshkurtér” (nowcasting) pér PBB-ng'!, t& cilat gjithashtu nuk jané njé
shkencé ekzakte.

1. RASTI | SHQIPERISE

Duke pasur né mendje mohimet e méparshme, tani do pérgendrohemi tek
rasti i Shqipérisé. Sic pérmendet dhe mé lart, Shgipéria éshté karakterizuar
nga njé periudhé me inflacion relativisht t& ulét dhe t&€ géndrueshém, por me
norma té uléta rritieje. Kéto jané rrethanat qé né vende té tjera kané krijuar
dyshim mbi shénjestrimn e inflacionit dhe nése ai pérbén nié regjim optimal
pér politikén monetare.

Me qéllim kryerjen e njé analize pérshkruese pér ekonominé shqiptare,
ky material pérdor t&¢ dhéna t& PBB-s& nominale t& marra nga INSTAT duke
filluar nga viti 2000 deri né vitin 2010. Té dhénat e fundit jané llogaritur
duke pérdorur PBB-né reale dhe normén e inflacionit né vend té deflatorit t&
PBB-sé. Sé fundi, kemi pérdorur shumén rréshqitése (rolling sum) té vlerave té
PBB-sé& nominale pér katér tremujoré, me qgéllim rritjen e sasisé sé t&€ dhénave
dhe rregullimin e efekteve sezonale.

Grafiku 1 pérfagéson ecuriné e PBB-sé nominale né Shqipéri gjaté
periudhés né shqgyrtim, shprehur né milioné leké né boshtin vertikal. Duke
filluar nga fillimi i vitit 2009, vihet re njé ngadalésim i rritjes sé PBBN-s&. Me
géllim ofrimin e njé tabloje mé t& qarté t& procesit, t& dhénave pérpara fillimit
té periudhés sé& ngadalésimit iu éshté pérshtatur njé linjé prirjeje'?. Si pér kété
grafik po dhe analizat né vazhdim, nié piké ndérprerieje e ndryshme nuk
ndryshon pérfundimet né ményré t& konsiderueshme.

Shihet se rritja e PBB-sé& nominale pas vitit 2009 e zvogéloi hendekun
pér njé periudhé shumé t& shkurtér né fund té vitit 2010, por mé pas iu
rikthye ecurisé me rrite mé té ulét. Duke pérdorur pikat e t€ dhénave mé té
fundit, rezulton njé hendek prej rreth 90 miliardé leké, ose aférsisht 8%, midis
tendencés sé ecurisé s&¢ méparshme dhe asaj sé rrities aktuale t& PBBN-sé.

10 Té dhénat pér PBB-né né Shqipéri publikohen nga INSTAT (www.instat.gov.al) me njé kohé
vonesé prej deri né dy vjet. Normat mujore té inflacionit jané té disponueshme brenda njé jave
duke filluar nga fundi i muaijit.

""" Mancellari (2010) dhe Boka et. (2010) kané kryer studime mbi “vlerésimin afatshkurtér” pér
Shqipériné.

12 Trendi éshté eksponencial pasi kemi t& béjmé me t& dhéna né nivele dhe jo me logaritme apo
me ndryshime né pérqgindije.
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Banka e Shqipérisé

Kété sjellie mund ta shqyrtojmé mé né hollési né tabelén 1, ku paragiten
normat mesatare t& inflacionit dhe devijimi standard. Sérish shfaget njé
ecuri e pakundérshtueshme. Jo vetém gé& normat mesatare jané afér
objektivit, por dhe vlerat e devijimit standard konfirmojné se luhatshméria

1S Sérish, njé piké ndérprerjeje specifike prej +/- 2 tremujoré nuk e ndryshon analizén toné.
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e kétij variabli ka gené mijaft e ulét gjithashtu.
Sipas késaj analize, Banka e Shqipérisé e ka
pérmbushur detyrén e pércaktuar me ligj". Kjo
do té& thoté gé& ajo nuk duhet t& pérpiget gé ta
ulé hendekun e PBB-sé reale apo nominale qgé
pérmendém mé lart, pasi né kété ményré do té
dilte jashté mandatit t& saj aktual.

8% |

Porky proces ka dhe njé géllim tietér. Shénjestrimi
i PBBN-sé& do t& ndérpriste stabilitetin e pérmendur
mé lart. Ekonomistét u pérpogén gé t'i eliminonin
kéto norma hipotetikisht t& larta t& inflacionit né
vitet ‘80 dhe sigurisht qé& do t& shgetésoheshin
nése do t'i shikonin sérish t& materializuara.

3%-7 \7 | I I I | I I I

Tabelé 1. Statistika pérshkruese té inflacionit

Viti Mesatarja Devijimi Standard Viti Mesatarja Devijimi Standard
2000 0,52% 1,84% 2007 2,94% 1,00%
2001 3,13% 1,14% 2008 3,36% 0,85%
2002 5,22% 1,73% 2009 2,28% 0,58%
2003 2,37% 1,03% 2010 3,55% 0,54%
2004 2,87% 0,76% 2011 3,45% 0,81%
2005 2,37% 0,71% 2012 1,95% 0,75%
2006 2,38% 0,66%

Total 2,77% 1,5%

Burimi: Llogaritiet e autorit.

P&r t& arritur né njé rekomandim pérfundimtar lidhur me zbatueshméring
e shénjestrimit t& PBBN-sé& né& Shqipéri, na duhet t'i kthehemi njé nga
shgetésimeve kryesore t& pérmendura mé lart: PBB-sé potenciale dhe ecurisé
sé rritjes sé& saj. Té dhénat e fundit sugjerojné se megjithése rritja ekonomike
né Shqipéri éshté ngadalésuar, ndryshe nga vendet e tjera, kétu nuk béhet
fjalé pér njé periudhé t& zgjatur recesioni. Shqgipéria ka vijuar t& shénojé rritje
reale pozitive edhe gjaté késaj periudhe. Pé&r momentin nuk mund t& jemi
t& sigurté se si kjo rritje lidhet me potencialin e saj. Mund t&€ ndodhé qgé t&
kemi ngadalésim t& PBB-s& soné potenciale pas nié periudhe & karakterizuar
nga njé rritie ekonomike relativisht t& larté. Konvergjenca e kushtézuar do té
sugjeronte gé kjo &shté plotésisht e mundur.

Nése PBB-ja potenciale do t& ngadalésohej, pérpjekja pér té krijuar
inflacion mund t& kishte pasoja t& rénda pér ekonominé. Njé gjé e tillé mund
t& krijonte flluska t€ pagéndrueshme, t& cilat mund t& shkaktojné déme té
métejshme né t& ardhmen. Ne gjithashtu do t& humbnim besueshmériné e
fituar t& inflacionit, e cili ka kontribuuar né arritien e njé suksesi t& madh né
politikén makroekonomike t& Shqipérisé.

Né bazé & ligjit aktual, Banka e Shqipérisé éshté e mandatuar té ruajé stabilitetin e ¢mimeve.
Ky mandat ndryshon nga disa banka té tiera gendrore, si pér shembull Rezerva Federale apo
Banka e Anglisé, t& cilat kané njé “mandat t& dyfishté”: nxitien e stabilitetit t& ¢mimeve por
edhe t& prodhimit ose punésimit maksimal & géndrueshém.
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Véshtirésia né njohjen e sakté se cila duhet & jeté ecuria e objektivit toné
optimal t& PBBN-sé& e bén komunikimin t& véshtiré gjithashtu. Nése agjentét
ekonomiké jané t& pasigurté pér pritshmérité e tyre, atéheré rreziku né treg
rritet e pér rriedhojé, me kété objektiv t& ri, rritja ekonomike né periudhén
afatgjaté do t& ulet, né vend qé té rritet.

IV. PERFUNDIME

Ky material bén njé paragitie t& shkurtér t&€ asaj gé shénjestrimi i PBBN-sg,
njé nga regjimet e reja gé po diskutohen pér politikén monetare, do té sillte
pér Shqipéringé. Nése ne do t& zbatonim kété regjim, politikés monetare do
t'i duhej gé t& projektonte njg normé inflacioni shumé mé t& larté, me géllim
ngushtimin e hendekut gé éshté krijuar duke filluar nga viti 2009. Megijithaté,
shénjestrimi i PBBN-s& mbart rrezik té konsiderueshém pér ekonominé
shqiptare. Véshtirésia né njohjen e sakté t& ecurisé sé rrities potenciale e bén
zbatimin e kétij regjimi t& véshtiré pér rastin toné.

Kjo sugjeron se kérkimet né t&€ ardhmen mund t& pérgendrohen né dy fusha.
Fusha e paré éshté testimi i métejshém i matjeve t& PBB-sé potenciale, me
qéllim arritien e njé niveli t& larté sigurie lidhur jo vetém me nivelin e saj aktual
por, cfaré éshté mé e réndésishmija, dhe me ecuriné e saj né t& ardhmen.
“Vlerésimi afatshkurtér” i PBB-s&¢ mund & luajé gjithashtu rol né orientimin
e vendimmarrijes gjaté periudhave t& ngadalésimit ekonomik. Fusha e dyté
éshté kryerja e hulumtimeve lidhur me objektiva mundésisht mé t& miré. Duke
gené se regjimi i shénjestrimit t& inflacionit po shqgyrtohet né hollési, nuk ka
dyshim se do t& sugjerohen objektiva 1€ rinj. Pjesa mé e madhe e tyre pérpigen
t€ arrijné stabilitetin si t& ekonomisé reale ashtu dhe t& inflacionit. Objektiva
t&¢ mundshém “hibridé”, t& cilét u japin variablave t& ndryshém nié peshé
t& caktuar, mund t& jené nj@ ményré pér t& mos hequr doré nga stabiliteti i
inflacionit i arritur me aq véshtirési, por dhe pér t&€ gené vigjilenté lidhur me
zhvillimet né ekonominé reale.

Si pérfundim, &shté e dobishme gé bankat gendrore & ndjekin zhvillimet mé
t& fundit né teoriné dhe politikén monetare. Shénjestrimi i PBBN-sé pérfagéson
nié zhvillim g& mund t& prodhojé rezultate pozitive brenda njé térésie té
caktuar rrethanash. Megjithaté, nisur nga disponueshméria e t&€ dhénave dhe
e informacioneve pér momentin, si dhe t& faktit se Shqipéria &shté njé vend
né zhvillim, &shté e véshtiré qé t& pohohet me siguri se aktualisht shénjestrimi
i PBBN-s& pérfagéson njé pérmirésim té konsiderueshém t& kuadrit toné té
tanishém.
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Tryezé diskutimi me  N& kuadér t& projektit t& binjakézimit, Banka e Shqipérisé né bashképunim

sistemin banker e Bankén e ltalisé, né datén 4 korrik 2012, organizoi njé tryezé diskutimi me
sistemin bankar me temé: “Pér nié sistem bankar t&€ shéndetshém dhe eficient
né Shqipéri. Veprimtarité dhe rezultatet e arritura né kuadrin e Projektit t&

Binjakézimit”.

Gjaté fjalés s& mbajtur me kété rast, Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé,
z. Ardian Fullani vlerésoi ndihmén dhe partneritetin e dhéné nga Banka
Kombétare e ltalisé dhe nga Banka Kombétare e Francés, gjaté projektit
t& binjakézimit. N& sajé té realizimit t& kétij projekti, Banka e Shqipérisé ka
pérmirésuar kuadrin organizativ dhe até operacional t& departamenteve té
saj kryesore, duke iu afruar késhtu simotrave té saj evropiane.

Pérfundon projeki i Né daté 16 korrik 2012, u zhvillua ceremonia e pérfundimit t& projektit
Bashkimit Evropian pér & binjakézimit mes Bankés s& Shqipérisé dhe bankave kombétare t& ltalisé
pemf,”’?’,” N Bankés sé¢  4he Francas. Té pranishém né kété ceremoni ishin Guvernatori i Bankés sé

Shqipérisé me Bankat e . . . . C o
Kombatare 16 Vendeve ondipérisé z.Ardian Fullani, z.Ettore Sequi, Shefi i delegacionit t& Bashkimit
Anétare t& BE-sé Evropian né Shqipéri, z.Franco Passacantando, Drejtor Ekzekutiv né Bankén
Kombétare té Italisé, dhe drejtuesi i projektit t& binjakézimit, z.Bruno Phillipe

Jeudy, pérfagésues i Bankés Kombétare t& Francés, z. Rocco Schiavone,

Késhilltar i pérhershém pér projektin, drejtues té sektorit bankar né vend, si

dhe pérfagésues nga komuniteti i biznesit efj.

Népérmijet zbatimit t& kétij projekti, Banka e Shqipérisé ka pérforcuar
kapacitetet e saj né fusha t& réndésishme t& veprimtarisé sé saj si: mbikéqyria,
stabiliteti financiar, koordinimi i procesit t& integrimit, edukimit financiar,
sistemit t& pagesave, statistikat si dhe zhvillimi i tregut ndérbankar.

Projekti i binjakézimit t& Bankés sé& Shqipérisé u financua nga Bashkimi
Evropian me njé shumé prej 1 milioné eurosh. Projekti nisi t& zbatohet né
néntor t& vitit 2010 dhe pérfundoi né korrik t& vitit 2012, me njé kohézgjatje
prej 20 muaijsh.

Ekspozita e Bankés s¢  Shaipéria kremtoi kété vit 100-vietorin e shpalljes sé Pavarésisé sé saj. Né
Shqipérisé "100 viet kuadér t& kétij viti jubilar, Banka e Shqipérisé organizoi ekspozitén &vizése me
Pavarési: Pasqyrimi i

historisé né monedhén
toné kombétare"

temé "100 vjet Pavarési: Pasqyrimi i historisé né monedhén toné kombétare",
e cila u zhvillua né Tirang, né daté 25 tetor 2012, né ambientet e Muzeut
Historik Kombétar.

Né kété ekspozité u shpalosén koleksione té monedhave dhe
karttmonedhave qé i pérkasin periudhave t& ndryshme historike t& vendit.
Ndryshimet historike gé ka kaluar shteti shqiptar jané reflektuar né simbolet e
monedhave dhe kartémonedhave, duke béré késhtu gé¢ monedha kombétare
té vlerésohet jo vetém pér vlerén e saj monetare, por edhe pér vlerén historike
qé ajo mbart.
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Gjaté késaj ekspozite, u prezantua edhe seria e monedhave pérkuijtimore
me tematiké "100 vijetori i shpalljes sé Pavarésisé sé Shqipérisé", qé Banka e
Shqipérisé ka emetuar me kété rast. Né kuadér t& késaj ngjarjeje t& shénuar
t& historisé s& vendit, éshté shtypur dhe Medalioni i Bankés s& Shqipérisé "100
vietori i Shpalljes s& Pavarésisé". Medalioni paraget njé stilizim t& shqgiponiés
dykrenore, né krahét e sé cilés valévitet flamuri shgiptar g&¢ mban té shkruar
vitet 1912-2012.

Kjo ishte ekspozita e gjashté qé Banka e Shqipérisé organizoi né kuadér t&
festimeve t&€ 100 vjetorit t& shpalljes sé Pavarésisé. Ekspozita e paré u zhvillua
né qytetin e Beratit, pér t& vijuar mé pas né qytetin e Gijirokastrés, Korgés,
Elbasanit e Shkodrés.

Né kuadér t& pérmirésimit t& standardeve infrastrukturore dhe teknologjike, Inaugurohet ndértesa e re
né datén 26 tetor 2012, Banka e Shqipérisé zhvilloi ceremoniné e inagurimit € (endrés sé Emisionit fé
. e ; Monedhés
t€ Qendrés sé Emisionit t&¢ Monedhés.

Né ké&té ceremoni merrnin pjesé guvernatoré dhe pérfagésues t& larté t&
bankave gendrore t& rajonit e mé gjeré, si dhe t& institucioneve financiare
brenda e jashté Shqipérisé. Prerja e shiritit u krye nga Guvernatori i Bankés sé
Shqipérisg, z. Ardian Fullani, dhe Ministri i Financave, z. Ridvan Bode.

Kijo ceremoni shénoi pérfundimin e njé prej tre projekteve madhore
ndértimore t& Bankés sé Shqipérisg, t& ndérmarra né kéto tre vitet e fundit.

Ndértesa e Qendrés sé& Emisionit t& Monedhés &shté ndértuar né frymén
e njé arkitekture moderne, ku spikasin dy skajet rrethore t& saj t& cilat
simbolizojné monedhén.

Ajo karakterizohet nga njé nivel i larté infrastrukture dhe éshté e pajisur
me sisteme teknologjie t&€ pérparuara gé do té& pérdoren pér pérpunimin e
parasé. Duke shfrytézuar lehtésirat e ofruara nga ndértesa e re, ky proces do
t& kryhet me sisteme t& automatizuar t& shpejtésisé sé lart¢, duke garantuar
kontroll t& shpeijté & monedhés pérsa i pérket autenticitetit, gjendies fizike dhe
sigurisé sé saj.

Me pérfundimin e késaj ndértese t& re, pérpunimi i monedhave dhe
kartémonedhave né Bankén e Shqipérisé do té kryhet sipas standardeve té&
simotrave evropiane.

Né datén 26 tetor 2012, Banka e Shqipérisé organizoi Konferencén e 10-t€ Mbi zhvillimin e
Ndérkombétare me temé "Poliika monetare nga e shkuara né 1& ardhmen', e cila  Konferencés sé 101

kété vit pérkoi me festimin e 100-vjetorit t& shpalljes s& Pavarésisé s& Shqipérisé. ﬁ\lde'r.kombefore me feme:
Politika monetare nga e

shkuara né t& ardhmen"
Fiala e hapjes u mbajt nga Guvernatori i Bankés sé Shqipérisg, z. Ardian

Fullani, ndérkohé gé punimet e késaj konference u pérshéndetén dhe nga
Kryeministri i vendit z. Sali Berisha.
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Té pranishém né kété konferencé ishin guvernatoré t&€ bankave gendrore:
z.Kemal Kozaric, Guvernator i Bankés Qendrore té Bosnje-Hercegovinés,
z.Grigory Marchenko, Guvernator i Bankés Kombétare t& Republikés sé
Kazakistanit, z.Gani Gérguri, Guvernator i Bankés Qendrore t& Republikés
sé Kosovés, z.Dimitar Bogov, Guvernatori i Bankés Kombétare t& Republikés
s& Magedonisé, z. Dorin Dragutanu, Guvernator i Bankés Kombétare té
Moldavisé si dhe z. Radoje Zugic, Guvernator i Bankés Qendrore t&¢ Malit t&

Zi, si dhe pérfagésues t& larté t& bankave gendrore t& Azerbajxhanit, Belgjikés,
Cekisé dhe ltalisé.

Gijithashtu né kété konferencé merrnin pjesé dhe drejtues t& bankave t&
nivelit t& dyté qé& operojné né Shqipéri, pérfagésues nga bota akademike
ekonomike dhe financiare, pérfagésues té trupit diplomatik t& akredituar
né Shqipéri, pérfagésues té institucioneve ndérkombétare financiare, si dhe
shumé personalitete & tjera t& vendit dhe t& huaja.

Mbi aktivitetin e zhvilluar ~ Edhe kété vit, Banka e Shqipérisé ka ofruar pér gjimnazistét modulin me
né shkollén e mesme 1&  zgiedhie 1€ liré "Financat personale né duart tuaja’, i cili éshté njé nga léndét
pérgjithshme “Partizani”  me zgjedhje 18 liré t& kurrikulés mésimore t& arsimit t& mesém, pér vitin
shkollor 2012-2013. Kjo léndé éshté pérzgjedhur nga 10 mijé gjimnazisté né

gjithé vendin, pér t& cilét libri ofrohet falas nga Banka e Shqipérisé.

Kété vit, Shogata Shqiptare e Bankave né kuadér t& njé bashképunimi t&
nisur me Bankén e Shqgipérisé mundésoi printimin e 4.000 kopjeve t&€ modulit
"Financat personale né duar tuaja". Gijithashtu, Shogata Shgiptare e Bankave
mundésoi zhvillimin e oréve praktike t& nxénésve té shkollave t& mesme gé
do t& ndjekin modulin né degét e bankave tregtare né Tirané dhe né qytete
té tiera té vendit.

Me kété rast, né datén 30 tetor 2012, u zhvillua njé takim prezantues né
ambientet e gjimnazit "Partizani", si njé ndér gjimnazet qé ka shénuar numrin
mé té larté té zgjedhjes sé kétijf moduli. Té pranishém kané gené Guvernatori
i Bankés sé Shqipérisé z.Ardian Fullani dhe kryetari i Shoqatés Shqiptare té
Bankave, z.Seyhan Pencabligil.

Gjaté kétij takimi, Guvernatori Fullani theksoi réndésingé qé mbart edukimi
financiar i publikut, duke e konsideruar até si njé shtyllg té treté t& Bankés sé
Shqipérisg, po aq té réndésishme si ajo e politikés monetare dhe e ruajties sé
stabilitetit financiar.

Teksti i modulit "Financat personale né duart tuaja", &shté hartuar gjaté vitit
2010 nga Banka e Shqipérisé, né bashképunim me Institutin e Zhvillimit t&
Arsimit (IZHA) dhe mésues t& léndés sé ekonomisé me qgéllim pérfshirjen pér
heré t& paré né kurrikulén e arsimit t& mesém té vendit. Népérmijet kétij teksti,
i cili gshté shkruar me njé gjuhé dhe didaktiké t& pérshtatshme, nxénésit mund
t& mésojné mbi administrimin e drejté t& parasé dhe produktet e ndryshme
financiare, sjellien konsumatore dhe réndésiné e planifikimit financiar pér
mirégenien e secilit dhe sistemin financiar né pérgijithési.
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Duke filluar nga viti 2011, ky libér éshté shpérndaré dhe vazhdon t&
shpérndahet pa pagesé prej Bankés sé& Shqipérisé né t& gjithé gjimnazet e
vendit gé kané pérzgjedhur kété léndé.

Departamenti i Kérkimeve organizoi né datat 19-20 néntor 2012, takimin Takimi i gjashté rajonal:
“Kérkimet ekonomike né

e gjashté rajonal t& Kérkimeve pér Evropén Juglindore. N& t& morén pjesé Evropén Juglindore”

mbi 20 pérfagésues nga Banka e Shqipérisé dhe bankat gendrore té rajonit,
ku pérmendim: Bankén e ltalisg, Bankén e Kroacisé, Bankén e Magedonisg,
Bankén e Kosovés, Bankén e Turgisé efi. Né vazhdén e njé tradite t&
konsoliduar, géllimi i kétij takimi ishte zgjerimi i métejshém i bashképunimit
ndérmijet kérkuesve, jo vetém né kéndvéshtrimin rajonal por edhe mé gjeré.
Tematikat e trajtuara né kété takim mbuluan njé gamé 1& gjeré céshtjesh dhe
problematikash kryesisht mbi; politikat fiskale dhe monetare né njé kuadér
ekonomik t& pagéndrueshém, krizén globale dhe mekanizmat e transmisionit,
identifikimin e cekuilibrave né sistemet bankare, vlerésimin e densiteteve né
serité e t& dhénave ekonomike et;.

Né vigjilie t&¢ 100-vietorit t& Pavarésisé, ekspozita |évizése e Bankés Fkspozita lévizése e
sé& Shqipérisé "100 viet Pavarési: Pasqyrimi i historisé né monedhén toné Bankés sé Shqipérisé né
kombétare" ndali udhétimin e saj né daté 23 néntor 2012, né Prishting, né kuade_r e feshmeve per.
) . o T .7 100-vjetorin e Pavarésisé
ambientet e Muzeut Kombétar. Kjo ishte hera e paré qé Banka e Shqipérisé  ,qq/ ydhétimin e saj né
organizon njé ekspozité numizmatike jashté vendit. Prishtiné

Ekspozita vien né qgytetin e Prishtinés si njé nderim pér té gjithé ata rilindés
e patrioté shqiptaré gé dhané kontributin e tyre né shpallijen e Pavarésisé sé
Shqipérisé.

Ekspozita bashké me historiné e monedhés dhe té kartémonedhés shqiptare,
synon t& sjellé pér publikun edhe zhvillimin e bankés gendrore né Shqipéri,
e cila z& fill pas Pavarésisé me pérpjekjet e Ismail Qemalit pér krijimin e
saj népérmijet nénshkrimit t& nj&¢ marréveshjeje me grupe financiare austro-
hungareze dhe italiane.

Né& ceremoniné e mbaijtur me kété rast, morén pjesé Guvernatori i Bankés
sé Shqipérisé, z.Ardian Fullani, Guvernatori i Bankés Qendrore t& Republikés
sé Kosovés, z.Gani Gérguri, Zv.Ministri i Kulturés, z.Hajdin Abazi, dhe shumé
personalitete t& tjera kosovare.

Me kété rast Guvernatori Gérguri, Zv. Ministri Abazi dhe Guvernatori
Fullani mbajtén nijé fjalé pérshéndetése pér t& pranishmit.

Né ekspozité, pérvec koleksionit numizmatik, publiku i gjeré pati mundésiné
t€¢ shikojé nga aofér edhe seriné e monedhave pérkujtimore gé Banka e
Shqipérisé ka emetuar me rastin e 100-vjetorit t& shpalljes s& Pavarésisé.
Udhétimi né Prishting ishte ndalesa e teté e ekspozités |&vizése, ndérkohé gé
ajo éshté organizuar edhe né shtaté qytete t& ndryshme t& Shqipérisé, si né
gytetet e: Beratit, Gjirokastrés, Korcés, Elbasanit, Shkodrés, Tiranés dhe Vlorés.
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Mbi takimine ~ Né& datén 18 dhjetor 2012, me rastin e mbylljes sé vitit, Guvernatori i
Guvernatorit & Bankés  Bqnkas sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani zhvilloi nijg takim me publicisté t&
sé Shqipérisé, z. Ardian . e el . . o . e
Fullani, me gazetars, njohur, analisté t& politikés dhe t& ekonomisg, gazetaré t& njohur t& shtypit t&
analisté dhe drejtues t& shkruar dhe medias elekironike. Organizimi i kétij takimi éshté kthyer tashmé

mediave ng njé tradité pér Bankén e Shqipérisé.

Né fjalén e mbajtur me kété rast, Guvernatori Fullani, iu pércolli t&
pranishméve urimet pér njé vit t& ri t& mbaré pér ta dhe familjet e tyre. Ai
vlerésoi punén e béré nga media pér transmetimin né kohé reale 1€ mesazheve
mbi vendimmarrien e Bankés sé Shqipérisé tek publiku, si dhe vlerésoi analizat
e komentet e béra né kété drejtim. Guvernatori béri edhe njé ekspoze té
ekonomisé shqiptare, duke e cilésuar vitin 2012, si njé vit t& ngarkuar me
ngjarije ekonomike, ku vuri né dukje dhe masat e ndérmarra nga Banka e
Shqipérisé pér ruaijtien dhe garantimin e stabilitetit makroekonomik té vendit,
si dhe ruajtien e géndrueshmérisé financiare t& sistemit bankar.

Né kété takim, z.Fullani prezantoi dhe kalendarin e Bankés sé Shqipérisé
pér vitin 2013, i cili trajton momentet kyce t& zhvillimit historik t€ bankés
gendrore né Shqipéri, duke filluar me vitin 1913 i cili shénon krijimin e Bankés
Kombétare t& Shqypérisé e deri né ditét e sotme kur Banka e Shqipérisé gézon
afributet e njé¢ banke gendrore moderne, 1€ pavarur, transparente dhe té
pérgjegishme. Nga ana artistike, kalendari prezanton vizatime t& shképutura
nga kartémonedhat shqiptare t& emetuara ndér vite si dhe dy vizatimet e
ndértesave (ndértesa e paré né Durrés dhe projekti i rikonstruksionit), pér té
sjellé rrugétimin historik t&€ bankés gendrore.

Edhe gjaté kétij viti, Banka e Shqipérisé ka vazhduar strategjiné e saj té
edukimit financiar t& publikut. Guvernatori u shpreh se gjaté viteve né vijim,
Banka e Shqipérisé do té vijojé t& jeté e angazhuar né edukimin financiar t&
té rinjve. Si pjesé e késaj strategjie, Guvernatori Fullani, shpalli edhe fituesit
e konkursit "Cmimi i Guvernatorit pér Diplomén mé t& Mirg", pér vitin 2012.

Seminari i sé Premtes Departamenti i Kérkimeve né Bankén e Shqipérisé organizon dy heré né
muaj t& ashtuquajturin "Seminari i sé Premtes". Kjo iniciativé fton népunésit
e Bankés s& Shqipérisé, kérkuesit e sferés akademike dhe té institucioneve té
tiera financiare, kérkimore dhe shkencore, t& prezantojné dhe t& diskutojné
materialet e tyre kérkimore teorike dhe empirike.

Gjaté 6-mujorit t& dyté t& 2012, né seriné e “Seminareve & s& Premtes”,
jané prezantuar 5 punime nga punoniésit e Bankés sé Shqipérisé. Tematika
e materialeve t& prezantuara né aktivitetin kérkimor "Seminaret e sé Premtes',
gjaté periudhés korrik-dhjetor t& vitit 2012, kané t& béjné kryesisht me
kreditimin dhe pércaktuesit e tyre kryesoré, perceptimet e bizneseve ndaj
instrumenteve t& pagesés, elasticitetin e t&€ ardhurave dhe cmimeve, ndikimin
e krizés greke etj. N& rubrikén mé poshté do t& gjeni njé pérmbledhje mé t&
detajuar té kétyre materialeve.
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Seminari i s& Premtes pér 6-mujorin e dyté t& vitit 2012, u hap me njé
punim t& Gerti Shijakut dhe Irini Kalluci nga Departamenti i Mbikéqgyries me
temé: “Pércaktuesit e kredisé bankare pér sektorin privat-rasti i Shqgipérisé”.
Ky material fokusohet né identifikimin dhe vlerésimin e pércaktuesve afatgjaté
té kredisé sé bankave pér sektorin privat né rastin e Shqipérisé, duke pérdorur
nig Mekanizém t& Vektorit t& Korrigjimit t& Gabimit (VECM), bazuar né
tregues 1& kérkesés dhe ofertés. Studimi fokusohet né t&¢ dhéna tremujore
pérgjaté periudhés 2001-201 1. Rezultatet tregojné se ekziston njé mekanizém
korrigjimi gé e kthen kreditimin drejt nivelit ekuilibér, si dhe nijé lidhje pozitive
mes kreditimit dhe rritjes ekonomike.

Prezantimi tjetér i mbajtur né kété seminarishte ai me temé: "Raport i anketimit
mbi pérdorimin e instrumenteve & pagesés-biznesit, shkurt-mars 2012”, nga
Kliti Ceca, Alban Pllaha, nga Departamenti i Kérkimeve dhe Valentina Semi
nga Departamenti i Sistemeve t& Pagesave. Ky anketim synon identifikimin e
karakteristikave t& bizneseve, t& cilat ndikojné pozitivisht ose negativisht né
pérdorimin e instrumentave t& pagesave nga ana e tyre. Anketimi u mundésua
nga Banka e Shqipérisé, u konceptua dhe u pérpunua nga Departamenti i
Kérkimeve, mbéshtetur nga Departamenti i Sistemeve t& Pagesave dhe nga
Departamenti i Statistikés si dhe u realizua né terren nga INSTAT. Anketimi
mbulon zonén Tirané-Durrés dhe iu drejtua gjithsej 400 bizneseve, ku gjysma
e tyre pranojné pagesa népérmjet instrumenteve bankare jo-cash dhe gjysma
tietér nuk pranojné pagesa me instrumente 1é tilla.

Njé material tjetér i prezantuar né seriné e “Seminareve t& s&¢ Premtes”
éshté ai me temé: "Efektiviteti i taksés daneze me bazé peshé mbi produktet
e paketimit: Rasti i paketimeve prej letre dhe kartoni”, nga Enian Cela nga
Departamenti i Kérkimeve. Qéllimi i kétij artikulli gshté analizimi i efektivitetit
t& taksimit mjedisor zbatuar mbi produktet e paketimit prej letre dhe kartoni né
rastin e Danimarkés. Pérmes njé analize ekonometrike me t& dhéna né panel,
analiza pérgendrohet mbi ndikimin e taksimit né importet e produkteve né
fialé. Modeli gravitacional i regresionit pérfshin importet né vleré si variabél
t& varur, ndérkohé gé ndikimi i taksimit pérfagésohet népérmijet nié variabli
binar mes variablave shpjegues. Rezultatet tregojné se taksimi ka gené efektiv
né pakésimin e kérkesés pér importe t&€ produkteve né fjalé. Arsyet se pérse
nié gjé e tillé ka ndodhur theksohen né funksion t& zbatimeve té ardhshme té
késaj politike pér kéto produkte.

“Roli i kursit t& kémbimit né modelet e tregtisé ndérkombétare: A géndron
kushti M-L né Shqipéri¢”, nga Bledar Hoda nga Departamenti i Kérkimeve
ishte materiali i radhés i prezantuar né seriné e “Seminareve & sé Premtes”.
Materiali ka pér géllim vlerésimin e masés sé& transmetimit t& aktivitetit real
nga vendet partnere tregtare. Ngadalésimi ekonomik i vendeve t& avancuara
sé fundmi &shté kthyer né njé shgetésim pér ritmet ekonomike edhe & vendeve
né zhvillim. Njé interes t& vecanté ka roli i eksporteve, si promotor alternativ
i rrities ekonomike si dhe vlerésimi i kushtit Marshall-Lerner né rastin e njé
ekonomie né zhvillim me eksporte mé t& uléta se importet. Kjo e fundit vleréson
efektivitetin e kursit t& kémbimit né rritien e prurjeve monetare nga tregtia e
jashtme dhe pérmirésimin e balancés sé jashtme t& njé ekonomie népérmijet
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matjes sé elasticitetit t& flukseve tregtare reale. Rezultatet tregojné se ndérsa
rritja e t& ardhurave pér frymé é&shté nxitési kryesor i flukseve tregtare, kursi i
kémbimit luan njé rol t& réndésishém né nxitien e ritmeve té eksporteve dhe
zévendésimit 1€ importeve.

Materiali pérmbyllés i serive t& “Seminarit t& sé Premtes” pér gjashtémujorin
e dyté té vitit 2012 ishte ai me temé: “Kriza ekonomike e Greqisé dhe impakti
i saj né Shqipéri", nga Enkela Gagaj, nga Departamenti i Kérkimeve. Ky
studim ka si géllim kryesor evidentimin e shkageve té krizés ekonomike té
Greqisé pértej etiketimit t& saj si krizé e borxhit. Ai analizon kanalet kryesore
si: shpenzimet e médha qgeveritare, evazionin fiskal, praniné e ekonomisé
informale (e cila pérbén rreth 25% t& PBB-s&) dhe korrupsionin, si plagét
kryesore t& ekonomisé sé Greqisé. Gjithashtu, ky studim fokusohet né
propozimin e disa zgjidhjeve si: reformimi institucional t& sistemit gjygésor
dhe fiskal; dhe shkurtimi i administratés publike, duke theksuar nevojén e
ndérthurjes sé politikave fiskale me ato 1€ rritjes né ményré gé t&€ mundésohet
dalja nga rrethi vicioz i deficiteve buxhetore dhe recesionit.
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VENDIME TE POLITIKES MONETARE

25 korrik 2012
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendos t& ulé me 0.25 piké
pérgindje normén bazé 1é interest, né 4.00%.

28 gusht, 26 shtator, 31 tetor, 27 néntor, 20 dhjetor 2012
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendos t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé té interest né 4.00%.
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POLITIKA MONETARE

Né datén 25.07.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 46 “Deklaratén e politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé
pér gjashtémujorin e paré 1é vitit 2012". Né deklaraté vlerésohet se ekonomia
shgiptare ka vijuar & ruajé parametrat e stabilitetit makroekonomik dhe
financiar t& saj gjaté gjysmés sé paré té vitit 2012. Inflacioni i ¢cmimeve t&
konsumit, treguesit e deficitit buxhetor dhe t& borxhit publik, bilanci i pagesave
dhe gjendja financiare e sistemit bankar rezultuan t€ géndrueshme apo né
pérmirésim. Gjaté késaj periudhe, ekonomia shqgiptare éshté pérballur me
disa goditie t& ofertés dhe me njé kérkesé t& ngadalté t& brendshme e t&
huaj. Kéto zhvillime ndikuan né rénien e PBB-sé gjaté tremujorit 1& paré té vitit
dhe njékohésisht véshtirésuan veprimin e politikave stabilizuese mbi kérkesén
agregate. Me uljen e pritur t& tensioneve né pjesén e mbetur té vitit, ekonomia
shqiptare pritet t& regjistrojé norma pozitive rritjeje. Inflacioni mesatar vietor
rezultoi 1.9% né tremujorin e dyté té vitit, duke u rritur me 0.8 piké pérgindje
kundrejt tremujorit t& paré. Zhvillimet e pritshme brenda dhe jashté vendit
jané tregues pér njé rritje 1€ ngadalté t& cmimeve t& konsumit né t&€ ardhmen.

Né datén 25.07.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 47 “Pér uljen e normés sé interesit t& marréveshjeve té riblerjes
dhe t& anasjellta té riblerjes”. Pas miratimit t& kétij vendimi, norma e interesit
t& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes béhet 4,00%, nga
4.25% qé ishte, duke u ulur késhtu me 0.25 piké pérgindje. Ky vendim synon
té krijojé kushte t& pérshtatshme monetare pér pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né afat t&€ mesém dhe 1& ofrojé mbéshtetien e duhur pér stimulimin
e kérkesés agregate.

Né datén 31.10.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 61 “Raportin e politikés monetare pér tremujorin e treté t&
vitit 2012"”. Sipas vlerésimeve té reflektuara né raport, pavarésisht ndikimit
negativ t& ambientit né ritmet e rritjes ekonomike, stabiliteti financiar dhe
makroekonomik i vendit rezultoi i géndrueshém. Inflacioni mesatar vietor i
¢mimeve té konsumit rezultoi 2.7% né tremujorin e treté t& vitit, duke shénuar
nié rritie graduale gjaté vitit. Ekspansioni i mjeteve monetare ka shfaqur
shenja ngadalésimi gjaté tremujorit té treté, si pasojé e reduktimit t& kérkesés
sé& brendshme pér para. Né njé situaté té tillé ekonomike t& ngadalésuar,
politika monetare thelloi natyrén e saj stimuluese né tremujorin e treté,
duke e ulur normén e interesit me 0.25 piké pérqgindje, né nivelin minimal
historik prej 4.0%. Bazuar né ecuring e deritanishme té faktoréve pércaktues
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t€ inflacionit, me nié probabilitet prej 90%, inflacioni pritet t&€ luhatet né
intervalin 1.2% — 3.4% pas 12 muaijsh.

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 28.08.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 51 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér zotérimin e 100%
t€ pjesémarries influencuese né kapitalin aksioner t& Bankés Emporiki sh.a,
nga IUB Holding S.A”. Me kété vendim, IUB Holding S.A. i jepet miratimi
paraprak pér zotérimin e 100% té aksioneve me té drejté vote t& kapitalit
aksioner t& Bankés Emporiki sh.a.

Né datén 12.09.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 55 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér licencimin
e shoqgérive t& kursim-kreditit dhe t€ unioneve t& tyre”. Ndryshimet e
miratuara me kété vendim prekin ato nene té rregullores qé rregullojné
procedurat qé duhen ndjekur pér miratimin apo refuzimin e kérkesés pér
licencé, pezullimin dhe revokimin e licencés, si dhe bashkimin e shogérive
té licencuara té kursim-kreditit.

Né datén 12.09.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 54 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér pércaktimin e nivelit
t€ vendimmarries né mbikéqyrien e veprimtarive bankare dhe financiare”.
Ndryshimet e parashikuara né kété vendim, prekin njé séré pikash té paraqgitura
né shtojcat 1, 2, 3 dhe 4, bashkéngijitur rregullores né fjalé. Ato kané t& béjné
kryesisht me palét gé duhet t& njoftohen né lidhje me vendime t& ndryshme
gé merren né pérmbushije t& funksionit mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé.

EMISIONI

Né datén 28.08.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 52 “Pér shtypjen e monedhave metalike pér géllime numizmatike,
né vitin 2013". Sipas kétij vendimi, né vitin 2013 do t& shtypen monedha
metalike pér géllime numizmatike, pa kurs ligjor, me tematikén “135-vjetori
i Lidhjes sé& Prizrenit (1878-2013)” dhe “105-vjetori i Kongresit t& Manastirit
(1908-2013)". Pér secilen tematiké parashikohet té shtypen monedha
metalike me vleré nominale 100 dhe 50 lekg, né metalet argjend dhe metal
i thieshté.

Né datén 14.11.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 63 rregulloren “Mbi parimet bazé t& drejtimit t& bankave dhe
degéve té& bankave té huaja dhe kriteret pér miratimin e administratoréve té
tyre”. Objekti i késaj rregulloreje &shté pércaktimi i parimeve dhe rregullave
bazé pér njé drejtim efektiv & bankave dhe degéve t& bankave t& huaja, si
dhe pércaktimi i kérkesave pér njé sistem efektiv t& administrimit t& rrezikut
pérfshiré edhe rrezikun e pérputhshmérisé. Pérmes neneve té saj, synohet
gjithashtu t& pércaktohen kriteret qé& duhet t& pérmbushin administratorét e
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bankave dhe degéve t& bankave t& huaja, si dhe dokumentacioni i nevojshém
pér miratimin e tyre nga Banka e Shqipérisé.

Né datén 27.11.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 67 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerien e veprimtarisé
shtesé nga Banka Intesa Sanpaolo Albania sh.a”. Sipas kétij vendimi, Bankés
Intesa Sanpaolo sh.a. i jepet miratimi paraprak pér kryerien e veprimtarisé
financiare shtesé t& shérbimit t& kasave té sigurimit.

Né datén 17.10.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 59 “Pér ekspozimin e monedhave me metal t& ¢muar né
ekspozitat qé organizon Banka e Shqipérisé”. Me miratimin e kétij vendimi
sigurohet ekspozimi i monedhave prej ari dhe argjendi nga fondi numizmatik,
né ekspozitat qé do t& organizojé Banka e Shqipérisé né qytetet Tirané dhe
Vlorg, né kuadrin e festimeve pér 100-vjetorin e shpalljes s& Pavarésisé.

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 12.09.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 53 “Raportin e Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e
paré t& vitit 2012”. Sipas kétij raporti, gjaté periudhés né analizé, gjendja
dhe ecuria e sektorit bankar dhe e sistemit financiar né pérgjithési u paraqit e
géndrueshme. Pavarésisht mjedisit tepér sfidues, sektori bankar ka gjeneruar
fitim dhe treguesit e kapitalizimit e t& likuiditetit t& veprimtarisé vlerésohen né
nivele t& mira. Sistemi financiar zgjeroi mé tej veprimtaring e tij, ndonése me
ritme t&€ ngadalésuara. Gijithashtu, vlerésohet se rreziku i drejtpérdrejté dhe ai
i térthorté i kreditit pérfagésojné rreziget kryesore pér sistemin bankar. Késhtu,
duke patur parasysh qgé cilésia e kredisé tregon ritme rénése si pér krediné né
lekg, ashtu dhe pér até né valuté, Banka e Shqipérisé nxit bashképunimin mes
autoriteteve publike dhe sektorit bankar, pér t& ndérmarré masa gé ofrojné
zgjidhje t& géndrueshme dhe gjithépérishirése té kétij problemi.

OPERACIONET MONETARE

Né datén 27.11.2012, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 68 udhézimin “Pér raportimin e veprimeve t& kémbimeve
valutore”. Népérmijet miratimit t& kétij udhézimi synohet t& pércaktohen qarté
rregullat dhe procedurat gé lidhen me ményrén dhe formén e raportimit gé
kryejné subjektet e licencuara nga Banka e Shqipérisé, né lidhje me veprimet
e tyre valutore.

STRATEGJIA AFATMESME

Né datén 12.12.2012, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 69 “Strategjing afatmesme té zhvillimit t& Bankés sé
Shqipérisé pér periudhén 2013-2015". Né kété dokument pasqyrohen sfidat
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kryesore me té& cilat institucioni pritet t& pérballet gjaté periudhés treviecare
né vijim. Strategjia afatmesme ka pér géllim t& ofrojé nié pérgjigje proaktive
ndaj sfidave né mijedisin né t& cilin operon banka gendrore; t&€ promovojé
bashképunimin brenda institucionit; t& nxisé pérdorimin eficient t& burimeve;
si dhe t& promovoié llogaridhénien e Bankés.

POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 04.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr.
423 “Projekt-dokumentin e programit buxhetor afatmesém, 2013-2015".
Ky dokument pérbén finalizimin e fazés sé& paré té procesit t& pérgatities
sé kérkesave buxhetore pér periudhén né fijalé. Ai éshté njé instrument
operacional pér menaxhimin e shpenzimeve publike dhe nj¢ komponent
thelbésor i sistemit t& planifikimit t€ integruar. Né t& paragiten né ményré
t&¢ detajuar géllimet, objektivat dhe produktet e programeve té secilés prej
ministrive t& linjés.

Né datén 11.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 442
“Pér miratimin e marréveshjes sé& grantit nr. TF 011576 té Fondit Suedez té
Mirébesimit, ndérmijet Shqipérisé dhe Bankés Ndérkombétare pér Rindértim
dhe Zhvillim (IBDR), gé vepron si administratore e fondeve t& siguruara nga
Suedia, pér t& financuar projektin e pérmirésimit t& administrimit t& burimeve
natyrore”. N& pérmbaijtje t& marréveshjes s& miratuar me kété vendim,
parashikohet qé Suedia t& véré né dispozicion t& palés shgiptare njé fond
me vleré jo mé t& madhe se 2 716 027.50 USD. Obijektivi i projektit éshté
dhénia e mbéshteties sé vazhdueshme pér administrimin e pérmirésuar, té
burimeve natyrore né zonat e larta dhe malore me tendencé erozioni, pérmes
investimeve dhe planifikimit t& shérbimeve mjedisore.

Né datén 11.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 445
“Pér pércaktimin e pagés minimale né shkallé vendi”. Me miratimin e kétij
vendimi, paga minimale mujore pér punoniésit, né shkallé vendi, gé éshté e
detyrueshme té zbatohet nga cdo person fizik apo juridik, béhet 21 000 leké.
Ajo jepet pér 174 oré pune né muaj dhe paga minimale orare éshté 121 leké.

Né datén 10.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi udhézimin nr. 1 “Pér
procedurat e dhénies me qira & tokave bujgésore t€ pandara”. Ky udhézim
pércakton procedurat qé duhet t& ndigen dhe autoritetet pérgjegjése pér
menaxhimin e procesit t& dhénies me gira t& tokave bujgésore t& pandara.
Tokat gé& i pérkasin késaj kategorie jané ato toka té regjistruara né regjistrat
kadastralé sitoka bujgésore dhe gé kané gené né pérbérje té ish-kooperativave
bujgésore e nuk jané ndaré ende; si dhe sipérfaget e tokave né pronési té
komunave dhe bashkive, t& regjistruara né kategoriné e resurseve pyll, toké
me bimési pyjore, kulloté e livadh, dhe sipérfaget e tokave t& pafrytshme.

Né datén 18.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 465
“Pé&r integrimin gjinor né programin buxhetor afatmesém”. Me ané t& kétij
vendimi, Ministria e Punés, Céshtjeve Sociale dhe Shanseve t& Barabarta dhe
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Ministria e Bujgésisé, Ushgimit dhe Mbrojties s&¢ Konsumatorit ngarkohen t&
pércaktojné t& paktén nié objektiv t& politikés gjinore né kérkesat e programit
buxhetor afatmesém 2013-2015. Gijithashtu, duke filluar nga viti 2013, né
procesin e buxhetimit gjinor do t& pérfshihen t& gjitha ministrité e linjgs. Prej
tyre pritet 1€ vendosin tregues té pérshtatshém dhe t& matshém gjinoré pér
objektfivat e secilit program, pér & cilin do t& zbatohet integrimi gjinor né
buxhetim.

Né datén 18.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 468
“Marréveshjen ndérmjet Késhillit 1& Ministrave t&€ Republikés s& Shqipérisé dhe
Qeverisé sé Republikés sé San Marinos, pér nxitien dhe mbrojtien e ndérsjellé
t& investimeve”. Me nénshkrimin e késaj marréveshjeje, dy shtetet synojné t&
zgjerojné bashképunimin ekonomik, mbi bazén e pérfitimit t& ndérsjellg, duke
krijuar kushte t& favorshme pér investimet e béra nga investitorét e secilés
palé né territorin e palés tietér. Kjo marréveshje gjen zbatim pér t& gjitha
investimet e béra nga investitorét e cdo pale, gofshin ato ekzistuese ose té
béra pas datés sé hyrjes sé saj né fuqi.

Né datén 25.07.2012, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr. 16 “Pér
disa shtesa dhe ndryshime né Udhézimin nr. 5, daté 30.6.2006 “Pér tatimin
mbi t€ ardhurat”, t& ndryshuar”. Shtesat dhe ndryshimet e parashikuara né
kété udhézim prekin pikat dhe nenet, gé rregullojné deklaratén individuale
vietore té t& ardhurave dhe t& dhénat gé duhet t& pérmbaijé ajo, t& dhénat pér
té ardhurat bruto, mbajtien e dokumentacionit, shkallén tatimore, tatimin gé
do t& paguhet ef;.

Né datén 25.07.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 476, “Pér
nié ndryshim né& vendimin nr. 55, daté 3.2.2010 t& Késhillit t& Ministrave “Pér
deklarimin e detyrueshém té deklaratave tatimore dhe t& dokumenteve té tjera
tatimore, vetém népérmijet formés elektronike”, t& ndryshuar”. Népérmiet kétij
ndryshimi gé i béhet vendimit t& méparshém, kérkohet nga subjektet gé jané
té detyruara té deklarojné dhe t& paguajné kontributet e sigurimeve shogérore
dhe shéndetésore, 1€ dorézojné né organet tatimore, brenda afateve ligjore
dhe né formé shkresore, listé-pagesat dhe t& dhénat pér ndryshimin e numrit
t& punonijésve pér té gjitha periudhat tatimore té vitit 2012.

Né datén 26.07.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 78/2012 “Pér disa ndryshime né ligjin nr. 8873, daté 29.3.2002 “Pér
sigurimin e depozitave”, t& ndryshuar”. Ndryshimet dhe shtesat e parashikuara
me kété ligj, kané t& béjné kryesisht me ato nene gé rregullojné Agjenciné e
Sigurimitté Depozitave, fondin themeltar té saj, géllimin e pérdorimit & mjeteve
financiare dhe administrimin e tyre, si dhe kontabilizimin e kontributeve dhe
té primeve.

Né datén 01.08.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 544 “Pér
disa ndryshime né vendimin nr. 60, daté 18.1.2012 t& Késhillit t& Ministrave
“P&r miratimin e kuadrit makroekonomik e fiskal pér periudhén 2013-
2015". Sipas ndryshimeve t& miratuara me kété vendim, norma e inflacionit
mesatar pritet t& jeté 3%, gjaté periudhés 2013-2015. Rritja reale e PBB-sé
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parashikohet t& jeté 3% pér vitin 2012, duke v rritur nga 4% né 2013 deri né

4.5% né fund t& periudhés né fjalé. Ndérkohé gé nivelet e papunésisé priten
t& ulen nga 13.5% né 2012, né 10.9% né vitin 2015.

Né datén 22.08.2012, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 567
“Marréveshjen ndérmjet Késhillit 1& Ministrave t&€ Republikés s& Shqipérisé dhe
Qeverisé s&¢ Emirateve t&¢ Bashkuara Arabe, pér bashképunim ekonomik”.
Dy shtetet nénshkruese t&€ marréveshjes synojné t& forcojné marrédhéniet e
tyre migésore dhe t& zhvillojné bashképunimin ekonomik, tregtar dhe teknik
ndérmiet tyre, mbi bazén e barazisé dhe pérfitimit reciprok. Népérmjet késaj
marréveshjeje, palét angazhohen & intensifikojné bashképunimin né sektorin
e tregtisé, industrisé, bujqgésisé, transportit, turizmit efj.

Né datén 29.08.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 570
“Pér miratimin e raportit vietor “Pér ndihmat shtetérore t& vitit 2011"".
Né kété raport paragitet informacion i detajuar mbi shpenzimet nga ana
e dhénésve t& ndihmés, si dhe progresi i arritur né aktivitetin e Komisionit
t¢ Ndihmés Shtetérore dhe té strukturés shtetérore lidhur me kontrollin e
ndihmés shtetérore né Shqipéri. Né 1& reflektohen t&€ dhéna t& plota lidhur me
dhénésin, pérfituesin dhe vlerén totale t& ndihmés pér sektoré t& ndryshém,
duke pérjashtuar sektorin e peshkimit, i cili &shté jashté fushés s& zbatimit t&
ligjit t& ndihmés shtetérore.

Né datén 05.09.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 612 “Pér

nn

dispozitat zbatuese t&€ ligjit “Pér akcizat””. Népérmjet neneve dhe paragraféve
t& kétij vendimi, pércaktohen né ményré té detajuar pérkufizimet; pérfagésuesit
fiskalg dhe roli i tyre; deklarimi dhe pagesa e akcizés; kushtet dhe procedurat
pér pérjashtimin nga ky detyrim; rastet kur zbatohet rimbursimi pér produkte

t& ndryshme dhe menaxhimi i kérkesave efj.

Né datén 05.09.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 589 “Pér
disiplinimin e pérdorimit t& shpenzimeve buxhetore, pér vitin 2012”. Ng& kété
vendim, pércaktohen njé séré masash gé duhet t& ndérmerren gé shpenzimet
buxhetore t& pérdoren né ményré t& disiplinuar. Késhtu, ndér t& tjera, né
vendim parashikohet gé cdo funksion né niésité e qeverisies, i miratuar
né organiké dhe i paplotésuar ende, t& ngrijé deri né fund t& vitit. Ndérsa
trajnimet jashté vendit pér népunésit, t& parashikuara pér t'v mbuluar nga
fondet buxhetore, bllokohen.

Né datén 18.09.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me
ligjiin nr. 84/2012 “Marréveshijen e huasé ndérmijet Shqgipérisé dhe Bankés
Ndérkombétare pér Rindértim dhe Zhvillim (IBDR) pér financimin e projektit
t& modernizimit t& asistencés sociale”. Népérmijet késaj marréveshijeje, IBDR-
ja bie dakord t'i akordojé vendit toné shumén prej 38 000 000 eurosh,
pér t& ndihmuar né financimin e projektit. Objektivi i kétij projekti éshté t&
mbéshtesé zbatimin e reformave pér pérmirésimin e barazisé dhe efikasitetit
t& programeve t& ndihmés sociale.
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Né datén 26.09.2012, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 658
“Metodologjingé pér vlerésimin e pronave té paluajtshme né Republikén e
Shqipérisé”. Objekti i késaj metodologjie é&shté pércaktimi i metodave,
rregullave dhe procedurave pér pérllogaritien e vlerés sé& pasurive té
paluajtshme. Qéllimi i kétij dokumenti &shté garantimi dhe zgjedhja e drejté
e vlerésimit t& pasurive t& paluajtshme pér efekt t& kompensimit t& pronave
ose gjaté proceseve té vlerésimit t& pasurive t& paluajtshme né térési.

Né datén 11.10.2012, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 94/2012 “Marréveshijen ndérmijet Késhillit t& Ministrave t& Republikés sé
Shqipérisé dhe Qeverisé sé Republikés sé Magedonisé pér zgjidhjen e borxhit
t& Republikés s& Shqipérisé kundrejt Republikés s& Magedonisg, lidhur me
shlyerien e shumave né llogaring e shkémbimit t& mallrave ndérmjet Republikés
sé Shqipérisé dhe ish-Republikés Federale Socialiste t€ Jugosllavisé”. Sipas
késaj marréveshje, shuma pérfundimtare e shlyerjes ndérmjet dy vendeve, duke
pérfshiré interesin e zakonshém, arrin né 1 788 478.82 dollaré amerikané.

Né datén 17.10.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 706
“P&r miratimin né& parim, t& marréveshjes ndérmijet Késhillit t& Ministrave
t& Republikés sé Shqgipérisé dhe Qeverisé sé Republikés sé Bullgarisé, pér
bashké&punim ekonomik”. Népérmijet nénshkrimit t& ké&saj marréveshjeje, dy
shtetet angazhohen té kontribuojné né zhvillimin dhe zgjerimin e bashképunimit
ekonomik me fitim reciprok. Késhtu, palét do t& béjné pérpjekje pér rritie
t& bashképunimit ekonomik né fusha té tilla si industria, bujgésia, pylltaria,
transporti, telekomunikacioni etj.

Né datén 18.10.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi me ligjin nr.
98/2012 “Buxhetin faktik t& Shtetit pér vitin 2011”. Me kété ligj miratohet buxheti
faktik i vitit 2011 s& bashku me burimet e tij financiare. K&shtu, ndér 1é tiera, né
ligj, t& ardhurat e buxhetit t€ shtetit pér vitin né fjalé pércaktohen né nivelin 275
479 000 000 leké, ndérsa shpenzimet né nivelin 309 297 000 000 leké.

Né datén 08.11.2012, Kuvendi i Republikés sé& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
105/2012 “Pér aderimin e Republikés sé Shqipérisé né ndryshimet e neneve té
marréveshjes sé Fondit Monetar Ndérkombétar (FMN)”. Pas miratimit t& kétij
ligji, Republika e Shqipérisé aderon né ndryshimet e neneve t& marréveshjes
s& FMN-sg, né lidhje me reformén e bordit ekzekutiv, si dhe pranon rritien e
kuotave t& anétarésimit né té.

Né datén 15.11.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 110/2012 “Pér bashkimin ndérkufitar t& shogérive tregtare”. Qéllimi i
kétij ligji éshté pércaktimi i kushteve, procedurave dhe pasojave juridike té
njé bashkimi ndérkufitar ndérmjet shogérive shqiptare dhe atyre evropiane, si
dhe parashikimi i masave mbrojtése pér punémarrésit dhe kreditorét e kétyre
shogérive. Ky ligi nuk zbatohet pér bashkimet ndérkufitare g& pérfshijné
shogéri objekti i akfivitetit 1& t& cilave &shté investimi kolektiv i kapitalit t&
dhéné nga publiku, gé veprojné né bazé t& parimit t&€ shpérndarjes sé rrezikut
dhe titujt e t& cilave riblihen ose shlyhen népérmijet aktiveve té késaj shogérie.
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Né datén 15.11.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin
nr. 111/2012 “Pér menaxhimin e integruar t& burimeve ujore”. Népérmijet
miratimit t& kétij ligji synohet t& mbrohet dhe t& pérmirésohet mjedisi ujor, si
dhe t& shfrytézohen né ményré racionale burimet ujore t& domosdoshme pér
ietén dhe zhvillimin social e ekonomik t& vendit. Ky ligj pércakton kuadrin
institucional, né nivel kombétar dhe vendor, pér vénien né jeté té njé politike
kombétare pér administrimin e burimeve ujore né t& miré t& komunitetit dhe
né pérputhje me inferesat e vendit.

Né datén 16.11.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 777 “Pér
disa ndryshime né vendimin nr. 693, daté 10.10.2012 té& Késhillit t& Ministrave
“P&r miratimin e garancisé geveritare, gé léshohet né favor t& Raiffeisen Bank
sh.a., Albania dhe Intesa Sanpaolo sh.a., Albania, né kuadér t& kontratave
pérkatése ndérmijet kétyre bankave dhe KESH sh.a.””. Népérmijet ndryshimit
né vendim, miratohet garancia geveritare, gé léshohet né favor t€ Raiffeisen
Bank sh.a., Albania, né kuadér t& kontratés s& huasé ndérmijet késaj banke
dhe KESH sh.a., pér shumén ekuivalente né lekg, t&€ shumés 50 000 000 euro.

Né datén 12.12.2012, Késhilli i Ministrave miratoi aktin normativ nr. 6 “Pér
disa ndryshime né ligjin nr. 10 487, daté 5.12.2011 “Pér buxhetin né vitin
2012". Kéto ndryshime, ndér té tiera, pércaktojné qé t& ardhurat e buxhetit
pér vitin 2012 jané 332 758 000 000 lekg, ndérsa shpenzimet jané 382 296
000 000 leké. Kufiri i financimit t& deficitit t& buxhetit 1& shtetit nga burime t&
brendshme dhe t& huaja éshté 49 538 000 000 lek&, nga i cili 900 000 000

leké do té financohen nga t& ardhurat e privatizimit.

Né datén 12.12.2012, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 898
“Protokollin e bisedimeve, ndérmijet Qeverisé sé& Republikés s& Shqipérisé dhe
Qeverisé sé Republikés Federale t& Gjermanisé, pér bashképunim ekonomik
pér zhvillim, pér vitin 2012”. Qéllimi i kétij bashképunimi éshté qé prej tij t&
mund t& pérfitojé e gjithé popullata shqiptare, t& nxité bashképunimin rajonal
dhe t& mbéshtesé Shqipériné né procesin e afrimit t& métejshém me Bashkimin
Evropian. Késhtu, Qeveria e Republikés Federale Gjermane angazhohet gé
pér periudhén 2012-2013 t& véré né dispozicion t& Republiké s& Shqipérisé
nié shumé té re prej 31 100 000 eurosh pér bashké&punimin teknik e financiar.

Né datén 17.12.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 119/2012 “Pér buxhetin e vitit 2013". Sipas kétij ligji, t& ardhurat e
buxhetit pér vitin 2013 parashikohen t& jené 360 661 000 000 leké, ndérsa
shpenzimet 409 594 000 000 leké. Kufiri i financimit t& deficitit t& buxhetit t&
shtetit nga burime t& brendshme dhe t& huaja éshté 48 933 000 000 leké,
nga i cili 500 000 000 leké financohen nga té& ardhurat e privatizimit.

Né datén 19.12.2012, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 874 “Pér
dhénien e asistencés ekonomike t& menjéhershme, personave gé pérfitojné
pension”. Né kété vendim parashikohet dhénia e asistencés ekonomike
t& menjéhershme, né shumén 2 000 leké t& patatueshme pér kategorité e
ndryshme t& qytetaréve gé pérfitojné pension. Efektet financiare gé rriedhin
nga zbatimi i kétij vendimi, né shumén 1 170 000 000 lekg, pérballohen nga
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buxheti i vitit 2012, miratuar pér Ministriné e Punés, Céshtjeve Sociale dhe
Shanseve té Barabarta.

Né datén 20.12.2012, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
122/2012 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin nr. 8438, daté 28.12.1998
“Pér tatimin mbi t& ardhurat”, t& ndryshuar”. Ndryshimet e parashikuara né
katé ligj, prekin njé séré nenesh t& ligjit ekzistues. Késhtu, ndryshime pésojné
nenet qé rregullojné t& ardhurat e pérjashtuara, shpenzimet e njohura,
mbartien e humbijes, si dhe dispozitat kalimtare.

Né datén 25.12.2012, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin nr.
125/2012 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 7928, daté 27.4.1995
“P&r tatimin mbi vlerén e shtuar”, t& ndryshuar”. Ndryshimet qé i béhen ligjit
ekzistues prekin nenet gé rregullojné importin e mallrave dhe furnizimet e
pérjashtuara nga tatimi mbi vlerén e shtuar. Ligjit i shtohet gjithashtu, edhe
njé nen gé pércakton rastet kur hekuri dhe cimentoja konsiderohen si mallra
té pérjashtuara.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE, 31 DHJETOR 2012

KESHILLI MBIKEQYRES

ARDIAN FULLANI Kryetar
ELISABETA GJONI

ADRIAN CIVICI Anétar

ARJAN KADAREJA Anétar

DHORI KULE Anétar

ELA GOLEMI Anétare
ERMELINDA MEKSI Anétare
HALIT XHAFA Anétar

PETRAQ MILO Anétar

GUVERNATORI

Z&vendéskryetare

ARDIAN FULLANI

ZEVENDESGUVERNATORET

ELISABETA GJONI

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM

Zévendésguvernator i Paré

ELIVAR GOLEMI

KABINETI | GUVERNATORIT

GENC MAMANI

DREJTUES PER KOORDINIMIN PRANE KABINETIT TE GUVERNATORIT

GRAMOZ KOLASI

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

DEPARTAMENTI | OPERACIONEVE MONETARE
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES

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

DEPARTAMENTI | EMISIONIT

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

DEPARTAMENTI | KONTROLLIT

DEPARTAMENTI | MARREDHENIEVE ME JASHTE,

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

INTEGRIMIT EVROPIAN DHE | KOMUNIKIMIT Oneda Andoni

DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT Agron Skénderaga

DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTJES Eduard Sinani
DEGET

Shkodér Ermira Istrefi

Elbasan Valentina Dedja

Gijirokastér Anila Thomaj

Korgé Liliana Zjarri

Lushnje Shpresa Meco
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BANKAT DHE DEGET E BANKAVE TE HUAJA TE
LICENCUARA NGA BANKA E SHQIPERISE, DERI NE 30
QERSHOR 2012

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

11.12.1998.

Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Christian CANACARIS

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tirané.
Telefon: +3554 2274910

Faks: +355 4 2275 599

E — mail: info@raiffeisen.al

Website: www.raiffeisen.al

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

11.12.1998.

Certifikata nr. 3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Hikmet GULER

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

Telefon: +35542404575/76/77

Faks: +355 4 240 45 58

E- mail: info@ubaal.com

Website: www.uba.com.al

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

11.12.1998.

Certifikata nr.4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Lucio Luigi GAITA

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

Faks: +355 4 2280 356

E — mail: info@venetobanka.al

Website: www.venetobanka.al

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

11.01.1999.

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

Faks: +355 4 2250 956
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E — mail: info@bkt.com.al
Website: www. bkt.com.al

5. BANKA TIRANA SH.A.
Licenca Nr. 07,daté 12.09.1996.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té¢ Bankés sé Shqipérisé nr. 9, daté

12.09.1996.

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”.
Zv.Drejtori: Bedri COLLAKU

Adresa: Rruga “Ibrahim Rugova”, Tirané.
Telefon: +3554 2269 616 /7 /8, 2233 441
Faks: +3554 2233417 /2369 707

E — mail: info@tiranabank.al

Website: www.tiranabank.al

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

14.03.1996.

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis KOUGIONAS

Adresa: Rruga e Durrésit, Godina Comfort, Tirané.
Telefon: +355 4 2274 802 / 2274 822

Faks: +355 42233613

E — mail: nbgalbania@icc-al.org

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

30.04.1996.

Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gideon van den BROEK

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

Tel/faks: +355 4 2254 368

E — mail: info@icbank-albania.com

8. BANKA ALPHA ALBANIA SH.A.

Licenca Nr.10, daté 07.01.1998.

Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé Nr.01/03/96,
daté 27.12.1997.

Certifikata nr.9 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Periklis DROUGKAS

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

Tel/faks: +355 4 2232 102

E — mail: tiranabranch@alpha.gr

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

10.08.1998.

Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Alexander RESCH

Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr. 27, P.O. BOX 8319, Tirané.
Telefon: +355 42248 753 /4 /5 /6, 2276 000.

Banka e Shqipérisé 145



6M-2 2012 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé

Faks: +355 4 2248 762
E — mail: info@intesasanpaolobank.al
Website: www.intesasanpaolobank.al

10. BANKA PROCREDIT SH.A.
Licenca Nr. 12, daté 15.03.1999.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqgipérisé nr. 22, daté

03.03.1999.

Certifikata nr.11 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Flutura VEIPI

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

Telefon: +355 4 2 389 300

Faks: +3554 2233918

E mail: info@procreditbank.com.al

Website: www.procreditbank.com.al

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

19.10.1999.

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Luc BEISO

Adresa: Rruga e Kavajés, nr. 59, “Tirana Tower”, Tirané.
Telefon: +3554 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 TE SHQIPERISE SH.A.
Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 66, daté 28.

08. 2002.

Certifikata nr.14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Sherine KAMEL

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

Telefon: +3554 2272 168, 2272 162

Faks: +3554 2272 162

E-mail: creditbkalb@icc-al.org

13. BANKA CREDINS SH.A.
Licenca nr. 16, daté 31.3.20083.
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqgipérisé nr. 22, daté

26.03.2003.

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Artan SANTO

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

Faks: +3554 2222916

E —mail: info@bankacredins.com

Website: www.bankacredins.com

14. BANKA SOCIETE GENERALE ALBANIA SH.A.

Licenca nr. 17, daté 16.02.2004.

Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqgipérisé nr. 06, daté
11.02.2004.
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Certifikata nr. 16 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Hubert de SAINT JEAN

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

Telefon: +355 42280442/ 3

Faks: +355 4 2280 441

E-mail: info@societegenerale.al

Web site: www.societegenerale.al

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

28.12.2005.

Certifikata nr. 17 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Gazmend KADRIU

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, pallati 13 katésh, pérballé Stacionit t& Trenit,
Tirané.

Telefon: +355 4 2250 653 / 2258 081

Faks: +355 4 2272 880

E — mail: info@unionbank.com.al

Website: www.unionbank.com.al

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

27.06.2007.

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Bozhidar TODOROV

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

Telefon: +355 42276702/ 3

Faks: +355 4 2280 210

website: www.fibank.al

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

Nr. Subjekte
21 SUBJEKTE JOBANKA
322 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR
2 UNIONE TE SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT
126 SHOQERI TE KURSIM-KREDITIT
1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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PUBLIKIME TE_.BOTUARA NGA BANKA E SHQIPERISE
GJATE GJASHTEMUJORIT TE DYTE TE VITIT 2012

Kjo listé pérpilohet pér t& informuar lexuesit mbi botimet e Bankés sé Shqipérisé
gjaté gjashtémujorit t& dyté té vitit 2012. Duke vizituar fagen toné zyrtare té
internetit(www.bankofalbania.org) mund t& plotésoni e dérgoni formularin né

public@bankofalbania.org ose né faks + 355 4 2419408 dhe 1é regjistroheni
pért'u béré pjesé e listés s& shpérndarjes sé botimeve t& Bankés s& Shqipérisé.

Gijithashtu, ju mund té pérfitoni nga shérbimi i njoftimeve automatike t& Bankés
sé& Shqipérisé. Népérmiet kétij shérbimi, cdo mesnaté, sistemet e Bankés do
t'ju njoftojné né postén tuaj elektronike rreth ndryshimeve apo té rejave né
argumentet qé keni pérzgjedhur.

Mé poshté mund té gjeni titujt e publikimeve t&€ Bankés sé Shqipérisé t& botuara
gjaté gjashtémujorit t& dyté t& vitit 2012. Kjo listé nuk pérfshin vrojtimet e
kryera nga Banka e Shqipérisg, té cilat publikohen vetém né formé elektronike
(http://www.bankofalbania.org/web/vrojtime 3405 1.php).

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR:
Raporti i Stabilitetit Financiar, Gjashtémujori i paré 2012

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE:

Raporti i politikés monetare pér tremujorin e dyté 2012
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e treté 2012
Raporti i politikés monetare pér tremujorin e katért 2012

BOTIME PER STATISTIKAT:
Raporti Mujor Statistikor (Botohet cdo muaj té vitit).

BULETINI ZYRTAR:
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 6
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 7
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 8
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 9
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 10
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 11
Buletini Zyrtar — Véllimi 14, nr. 12
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BULETINI | BANKES SE SHQIPERISE:
Buletini i Bankés sé Shqipérisé - Gjashtémujori i dyté 2012

MATERIALE DISKUTIMI:

Hulumtimi empirik i pasigurisé sé parashikimit me simulimin Monte Carlo.
- Altin Tanku, Elona Dushku, Kliti Ceca

Vlerésimi i performancés parashikuese: Pasigurité né parashikimin e inflacionit
- Evelina Celiku, Gent Hashorva

Niveli optimal i rezervave valutore - Njé vlerésim empirik né rastin e Shqipérisé

- Gerti Shijaku
Kursi ekuilibér i kémbimit né njgé ekonomi né zhvillim - Bledar Hoda
Qéndrueshméria e politikés fiskale: Rasti i Shqipérisé - Gerti Shijaku

Marréveshiet e tregtisé sé liré dhe integrimi tregtar midis vendeve t& Evropés
Juglindore: Vlerésime t& modelit t& Gravitetit - Alban Pllaha (19 korrik)

Siellia e kreditimit né Shqipéri: Njé shenjé konvergjence apo devijim nga
tendenca e vet afatgjaté? - Irini Kalluci

Njé¢ model pér rrezikun e kredisé né Shqipéri duke pérdorur t&¢ dhénat e
bankave - Hilda Shijaku, Kliti Ceca

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE:

Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé, Nr.8
Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé, Nr.9

BOTIME TE TJERA:

Broshura”Si dizenjohet njg¢ monedhé shqiptare2!”

Broshura”Si prodhohet njg¢ monedhé shqiptare2”

Libri “Financat personale né duart tuaja”

Libri i ushtrimeve “Financat personale né duart tuaja”

Fletépalosje informative mbi monedhén numizmatike "Kodiku i purpurté i
Beratit - Beratinus 1"

Fletépalosje informative mbi monedhat numizmatike "100 vietori i shpalljes
sé Pavarésisé"
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