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EDITORIAL
EKSPOZITA “...BANKA PER SHQIPERINE ESHTE | DYTI

FITIM, PAS LIRISE..”
BESA PRELA*

Paraja éshté njé gjé e vecanté.

Ajo renditet né té njéjtin nivel me dashuring, si burimi mé i madh i gézimit pér
njeriun.Dhe me vdekjen, si burimi mé i madh i ankthit.

John Kenneth Galbraith (1908 — 2006)

Né 4 tetor t& viti 1913, Ismail Qemal bej Vlora nénshkroi koncesionin e
paré pér krijimin e njé banke kombétare shqgiptare. Nénshkrues té tjeré ishin
pérfagésuesit e dy prej grupeve financiare mé né z& t& kohés, pérkatésisht
Karol Pitner dhe Oskar Pollak t& grupit austro-hungarez, dhe Pietro Fenolio e
Guido Ansbaher 1& atij italian. N& Shqipériné e trazuar té afij fillimshekulli, por
edhe pér shkak té tronditjeve gé do t& vinin shumé shpejt me shpérthimin e
Luftés | Botérore, Banka Kombétare Shqiptare nuk mundi & zhvillojé aktivitet.
Por, hartimi dhe nénshkrimi i kétij koncesioni pér krijimin e “Bankés Kombétore
t& Shqypéniés” mbetet nj¢ dokument i réndésishém né historiné e bankigut
gendror shqiptar, njé gur i themelit t& kétij institucioni g&, né konceptin e vet
paraqités, i pérmbahet t& gjitha standardeve evropiane t& kohés. Jo mé kot,
themeluesi i shtetit modern shqgiptar, bankén kombétare e ka cilésuar si “...e
dyta fitore pas lirisg”.

100 vijet mé pas, né 4 tetor 2013, Banka e Shqipérisé celi ekspozitén
numizmatike “...Banka pér Shqipéring éshté i dyti fitim, pas lirisé..”.

Né kété ekspozité, e cila géndroi e hapur né Muzeun Historik Kombétar
pérgjaté njé jave, u ekspozuan kryesisht monedhat dhe kartémonedhat e
qarkulluara né vendin toné ndér shekuij.

Historia e téré e njé vendi mund t& gjurmohet né monedhén e tij. Ekspozita
e 4 tetorit 2013 pati pér géllim pikérisht kété, té sjellé tek vizitorét momente
t€ réndésishme t& garkullimit monetar né Shqipéri, duke dhéné informacion
né ményré kronologjike. Ndérkoh&, momente t& caktuara, si pér shembull ai i
lidhur me akordimin e njé huaije té konsiderueshme financiare prej 50 milioné
frangash ari prej grupit financiar italian me mbéshtetien e Qeverisé Italiane
né vitin 1925, e njohur gjerésisht si fondi SVEA (Societa per lo Sviluppo
Economico dell’Albania — Shoqéria pér Zhvillimin Ekonomik t& Shqipérisg)
dhe e lidhur ngushté me krijimin e BKSH-s&, u trajtuan pérmes njé ekspozite

* Piképamjet e shprehura né kété material jané té autores dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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fotografike, e cila pasqyroi disa prej punéve publike (ndértime rrugésh, urash,
skelash, godinash geveritare dhe pér zhvillimin e bujgésisé) té realizuara
pérmes huasé SVEA pérgjaté gati njé dekade.

Nga Thesari i Torovicés tek sistemi bankar modern ...

Rrugétimi i ekspozités nisi me paragitien e informacionit pér njé prej
déshmive mé t& réndésishme pér dokumentimin e shkémbimeve né Prehistori
(Epokén e Bronzit dhe t& Hekurit). | njohur dhe si “Thesari i Torovicés” pér
numrin e madh té sépatave (124 copé) té€ datuara né shekullin e X p.e.s, ai
pérbéhet nga disa grumbuj me sépata, t& gjetura né territorin e Shqipérisé.
Gjaté Epokés sé& Bronzit, sépatat ishin objekte nga mé t& vlefshmet pér disa
arsye: ato pérmbanin njé pérzierje metalesh me pérdorim té gjithanshém pér
vegla, armé e stoli. Thesari i Torovicés pérbéhet nga dy lloje sépatash: t& tipit
shqgiptaro-dalmate me pérmasa t& médha dhe “Tullenbeile” t&€ pérmasave
t& vogla, si njési me vleré mé t& vogél. Sépatat jané t& papérfunduara pasi
ato nuk jané prodhuar pér t'u pérdorur si vegla apo si armé, por pér géllim
kémbimi, si vlera para monetare. Ato tregojné pér njé organizim té kémbimit
t& prodhimeve né fillim t& Epokés s& Hekurit mbi bazén e vlerés sé metalit (né
kété rast bronzi) me formé (sépate) dhe peshé t& caktuar.'

Ekspozimii monedhave filloi me stendén e monedhave antike, t& qarkulluara
apo dhe t& prera né trojet e hershme shqiptare t€ banuara nga ilirét dhe
epirotét. Kjo stendé i tregonte vizitoréve se rrénjgt e monedhés ose théné
ndryshe, zandfilla e historisé s& parasé né vendin tong, shtrihet shumé larg
né kohé, rreth 2400 vite t& shkuara, kur u pre monedha e paré prej argjendi.

Monedhat e para jané preré né Dyrrah (Durrési i sotém) dhe Apolloni (Pojani
i sotém), koloni greke t& themeluara né shekuijt VII-VI p.e.s. nga korkyrasit
dhe korinthasit. Monedha kané preré gjithashtu edhe mbretérit e njohur iliré
si Genti apo Monuni. Pas vitit 167 p.e.s, kur trojet e sotme shqgiptare rané
nén sundimin e Romés, prerja e monedhave vendase vazhdoi jo vetém né
periudhén e paré té pushtimit, por edhe gjaté periudhés perandorake romake.

Pas pushtimit romak, né hapésirat e sotme shgiptare monedhatvazhduan
té priten edhe né shumé prej qyteteve qé mé paré kishin preré drahme.
Né periudhén perandorake romake, té karakterizuar nga globalizimi
i madh i monedhés, né lliri dhe Epir, pérve¢ punishteve monetare té
Apollonisé, vepronin edhe ato té Butrintit dhe Foinikés. Kéto u vuné né
shérbim t& perandoréve romaké, portretet e té ciléve u gdhendén mbi
fagen e parme t€ monedhés, né shpiné té sé cilés vazhduan té ruhen
simbolet tradicionale.?

Gjaté periudhés disashekullore 1€ sundimit bizantin, kur Shqipéria v bé
pjesé e Perandorisé sé Lindjes, sipas burimeve arkeologjike, procesi i prerjes sé
monedhés nuk duket t& keté béré hapa pérpara. Madije, duke nisur nga mesi

" llirian Gijipali, “Thesari i Torrovicés”, 2014.

2 Shpresa Gjongecaj, Qarkullimi monetar né Shqipéri né shekujt V- p.e.s, 2010.
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i shekullit VI, edhe veté garkullimi i monedhave bizantine filloi t& pakésohej
né ményré té vrullshme. Né periudha té shképutjes nga Perandoria Bizantine,
krahas monedhave perandorake, né territorin toné kané garkulluar mé me
shumicé ato t& Republikés s&¢ Venedikut, Principatave Latine, Despotatit té
Epirit, Mbretérisé sé Sicilisé, Napolit, Serbisé efj. Krahas tyre ka pasur edhe
prerje t& vecanta nga sovranét vendas qé krijuan principata ose zotérime
t& pavarura si ato t& Balshajve e Andrea Gropés.® Ndryshe nga ekonomia
monetare e shekujve XII-XIV , e cila ndogi pak a shumé rrugén e zhvillimeve
monetare mesdhetare e evropiane viset shgiptare mbetén relativisht mbrapa
pér sa i pérket ndértimit t& institucioneve bankare private dhe publike.*

Gjaté periudhés sé sundimit t& Perandorisé Osmane, né vilajetet
shgiptare u pérdor monedha perandorake akge, e cila u bé monedha
zyrtare e vendit. E quajtur akce (bardhoshe) pikérisht pse ishte prej argjendi,
e hasim edhe me emrin aspra (nga greqishtja bizantine acmpa e bardhég).
Akcja dominoi tregun e Ballkanit deri né mesin e dyté t& shekullit t& XV
deri né 1585, kur u zhvlerésua sé tepérmi. Megjithaté, ajo nuk i nxori nga
garkullimit as monedhat e méparshme, as edhe ato t& shteteve té tjera
t& kohés. Monedhat e tjera, pérvec vlerés intriseke prej ari apo argjendi,
i shérbyen mé sé& shumti marrédhénieve tregtare jashté vendit. Deri né
fillimin e shekullit t& XVII-t€, fuqité tregtare evropiane kryesore t& Mesdheut
i mbushén tregjet ballkanike me monedhat e tyre, t& cilat vlerésoheshin
shumé nga populli dhe mblidheshin sistematikisht né formé thesaresh.
Monedha e huaj mé e géndrueshme ishte dukati venedikas, né até kohé
ni¢ monedhé me pérdorim pothuajse ndérevropian. Né& vitin 1844,
Perandoria Osmane e reformoi sistemin monetar duke ndjekur standardet
e bimetalizmit, ¢cka solli dhe garkullimin e gjeré té lirés sé arit.> Gjaté
periudhés osmane kredité - apo si quheshin né até kohé e gjenden edhe
né zhargonin e sotém, “borxhet” - jepeshin zakonisht nga kreditoré privaté,
té cilét huadhénien né kamaté e kishin profesion. Ata njiheshin si fajdexhinj
(nga fjala turke “fajde”, gé do t& thoté kamaté apo interes). Instituti i paré
financiar i ndértuar né bazé té kritereve moderne & veprimtarisé monetare
né Perandoriné Osmane u themelua mé 4 shkurt 1863, me kapital anglo-
francez. Banka Perandorake Osmane, frengjisht “Banque Imperiale
Ottomane”, me gendér né Stamboll, ishte banké emetimi dhe krediti. Ajo
krijoi degé vetém né gendrat e vilajeteve gé kishte né até kohé Perandoria
Osmane. Si té gjitha bankat evropiane, edhe Banka Perandorake Osmane
ishte e detyruar té vinte né qarkullim kartémonedha me nijé vleré jo mé
tepér se trefishi i rezervave 1€ saj né ar. Ajo gézonte gjithashtu t& drejtén té
kryente veprime financiare qé ushtronin dhe bankat evropiane té kohés, si
né marrédhéniet me shtetin, ashtu edhe me subjektet parashtetérore dhe
private. Pas Bankés Perandorake Osmane, duke filluar prej 1888, né viset
shqgiptare zhvilloi aktivitet dhe njé banké tjetér turke — Banka Agrare (Ziraat
Bankasi), me gendér gjithashtu né Stamboll. Fusha kryesore e veprimtarisé
sé& saj ishte zhvillimi i bujgésisé né perandori. Ajo pati njé rriet mé té gjeré se

3 Ekonomia dhe qarkullimi monetar né shek. IV-XIV né territorin e Shqipérisé, Skénder Mucaj, 2013.

4 Monedha, krediti dhe banka né Shqipéri gjaté shekujve, Kristo Frashéri, 2011. Historia e
Monedhés, botim i Muzeut Numizmatik t& Athinés, 2010.

> Po aty.
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Banka Perandorake Osmane — degé né cdo gendér sanxhaku (prefekturg)
dhe arka né ¢do gendér kazaje (nénprefekturé ose rreth).

Me shpalljen e Pavarésisé mé 1912, vendi vazhdoi t&€ ndigte sistemin
monetar t& Perandorisé Osmane, t&€ adoptuar gé prej vitit 1844. Monedha
bazé e garkullimit mbeti Lira Osmane Ari, e cila vlerésohej me 100 grosh
argjend. Kjo erdhi si pasojé natyrale e fondeve monetare qé ruheshin né
qarkullim pas shpalljes sé Pavarésisé dhe depozitave té zotéruara prej
popullit. Zhvillimet politike dhe ekonomike gjaté Luftés | Paré Botérore
dhe okupacionit t& huaja, u béné pércaktuese edhe pér qarkullimin e
monedhave té tjera. Pérshkrimit t& situatés sé& qarkullimit monetar té
Shqipérisé sé viteve 1912-1926 do t'i pérshtatej mé sé& miri krahasimi
metaforik biblik i kullgs s& Babelit. Krahas monedhave osmane té arit dhe
argjendit, koha e garkullimit ligjor té té cilave paramendohej t& zgjaste deri
me emetimin e monedhés kombétare, né Shqipéri kané qarkulluar lirisht
té gjitha monedhat e arit dhe kartémonedhat amerikane, franceze, italiane
dhe greke. Po ashtu edhe t& gjitha monedhat metalike prej argjendi, té
cilat, para Luftés | Botérore, kishin vleré monetare prej 5, 2, 1 dhe 2
franga ari t& shteteve t& ndryshme t€ huaja. Né gjuhén popullore, kéto
monedha u njohén si “Korona Sermi” dhe, ndonése ishin t& zhvlerésuara
prej vlerés monetare pérkatése, gézonin besim t& ploté né popull. Si
rriedhojé e mungesés sé& njé kursi bazé kémbimi, e gjithé kjo "Babiloni"
monedhash regjistrohej zyrtarisht né t& ardhurat dhe shpenzimet e shtetit.
Né vitin 1920, me fillimin e organizimit t& brendshém t& Shtetit Shqiptar
dhe pérpunimin e elementeve kryesore t& kushtetutés, e cila projektonte
institucione té pavarura prej ndérhyrjes sé huaj, u ndérmorén masat e para
pér rregullimin e situatés monetare t& vendit. Me vendimin e Késhillit te
Ministrave nr. 273, daté 6 maj 1920, u vendos pér heré t& paré nxjerrja e
t& ardhurave shtetérore né bazén e frangut ar.

Kartémonedhat e “emergjencés”...

Njé tietér véshtirési jo e vogél ishte mungesa e monedhés divizionare, e cila,
né vitet 1920-1921, kushtézoi shtypjen e t& ashtuquaijturave kartémonedha
regjonale, kartémonedha t& shtypura dhe té garantuara prej bashkive té
disa qgyteteve t& vendit. Kéto kartémonedha, gjithashtu t& ekspozuara né
ekspozitén e Bankés sé Shqipérisé, kishin vleré te ulét dhe shérbyen kryesisht
pér pérballimin e shkémbimit lokal, vetém brenda juridiksionit pérkatés té
tyre. Kjo masé e bashkive nuk u zyrtarizua deri mé 1923, kur Qeveria, me njé
ligj t& datés 16.1.1923, pércaktoi nxjerrien e kartémonedhés krahinore deri
né 80.000 franga ari.

¢ 'Shqipéria mé& 1937, Veprimi Shtetnor gjaté njézet e pesé vijetéve té pare t& vetqeverrimit',
Véllimi 1, botimet e Komisionit t& Kremtimeve té Vetqeverrimit, 1937.
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Kjo ekspozité paraqiti gjithashtu pér publikun monedhat dhe kartémonedhat
kryesore t& emetuara nga 'stérgjyshjo" e Bankés sé& Shqipérisé, Banka
Kombétare e Shqgipnis (1925-1944) dhe nga gjyshja e saj Banka e Shtetit
Shqiptar (1945- 1991). Ashtu si edhe né periudhat paraardhése histroike
emetimet e kétyre institucioneve déshmojné pér cdo ndryshim té vendit, né
pérputhje t& ploté me kushtet shogérore, ekonomike dhe histroike t& periudhés
kur ato kané qarkulluar.

Njé pérshkrim t& sinfetizuar t€ punés sé dy paraardhseve t& Bankés sé
Shqipérisé mund ta lexoni né vijim t& kétij editoriali.

Monedha e paré kombétare, frangu ar...

Pas ripohimit me akte ndérkombétare t& Pavarésisé sé Shqipérisé né vitin
1921, u béné diskutime t& shumta pér ngritien sérish t& njé banke kombétare,
cka u bé realitet né vitin 1925, né bazé t& marréveshjes sé pérfunduar nga
Mufid Libohova né emér t&€ Qeverisé Shqiptare dhe Mario Alberti né emér
t€ njé grupi financiar italian. Qendra administrative e Bankés Kombétare té&
Shqipnis do t& ishte gyteti i Durrésit, ndérsa Komiteti Administrativ do ta kishte
gendrén né Romé. Kjo banké u themelua mé 2 shtator 1925, dhe né vitin
1926 hodhi né qarkullim monedhén e paré kombétare shqiptare, té cilén
e quaijti franga ar. Frangu ar ishte monedhé e réndé pér tregun shqiptar, i
cili kishte me tepér nevojé pér monedha divizionale. Si monedhé divizionale
banka llogariti gindarkén. Pra 1 frang = 100 gindarka. Midis frangut ar dhe
gindarkés ekzistonte njé zbrazéti e madhe monetare. Pér t& mbushur kété
zbrazéti gindéshe, lindi nevoja pér nj¢ monedhé ndérmijetése. Pikérisht pér
t& pérmbushur kété nevojé, u vu né rend té dités leku. Raporti mes lekut dhe
frangut ar ishte 5 me 1 (pesé leké - njé frang) dhe né raport me gindarkén:
20 me 1 (njézet gindarka nijé lek).

BKSH-ja, duke mos gené vetém nié banké emisioni, e shtriu veprimtaring
edhe né l&min e kreditit, ku gjaté njé periudhe 10-vjecare veproi né kushte
monopoli, ndérsa prej vitit 1938 u gjend né njé konkurrencé té& forté me
degén e Bankés s& Napolit né Shqgipéri. Konventa ekonomiko-doganore e
prillit 1939, e realizuar menjéheré pas pushtimit fashist t& Shqipérisé, i dha
mundési BKSH-sé t& béjé ndryshime thelbésore né politikén e saj monetare.
Karakteristiké dalluese e késaj periudhe ishte kalimi nga politika deflacioniste
né até inflacioniste né [émin e monedhés. Ajo qe aktive né fushén e kreditit ku,
né konkurrencé me Bankén e Napolit dhe me Bankén Kombétare t& Punés,
rriti shumé kreditimin dhe mbaijti pozita sunduese né tregun shqiptar.’

Nga Frangu te Leku....

Pushteti gé& doli nga Lufta Nacional-Clirimtare né néntor 1944, nisi
menjéheré procesin e shtetézimit. Mé 13 janar 1945 u miratua ligji mbi

7 Historia e bankés gendrore né Shqipéri, Banka e Shqipérisé, 2003.
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anulimin e konvencionit t& Bankés Kombétare t&€ Shqgipnis dhe t& aksioneve té
saj. Po né kété daté u miratua edhe ligji organik i Bankés s& Shtetit Shqiptar.
Kjo banké u krijua si njé institucion i réndésishém i sistemit financiar t& Shtetit
Shqiptar. Gjaté vitit 1945, Banka e Shtetit Shgiptar nisi ta zhvillojé veprimtaring
e saj né lémin e emetimit t& monedhés dhe t& kreditit. Me Dekretligjin nr.
445, daté 07.07.1947 “Mbi hegjen nga garkullimi t& banknotave t& quajtura
franga dhe emetimin e njé emisioni t& ri”, si njésia bazé e monedhés né vend
t&¢ Frangut u caktua Leku. Q& nga shkurti i vitit 1946 e deri né fund té vitit
1990, Banka e Shtetit mbéshteti procesin e zhvillimit t& ekonomisé socialiste.
Gjaté késaj periudhe, né Shqipéri kané vepruar njé numér i kufizuar bankash.
Karakteristika kryesore e kohés mbetet centralizimi i skajshém i kétij sistemi
né duart e shtetit. Banka e Shtetit Shqiptar, si banké gendrore ishte gendér
e emisionit t& monedhés. Ajo grumbullonte mijetet pérkohésisht t& lira dhe u
jepte ndérmarrjeve, kooperativave bujgésore dhe personave t& vecanté kredi
afatshkurtér dhe afatgjaté, kryente shérbimin e arkés unike, mbante llogarité
e t&¢ ardhurave dhe té shpenzimeve, ruante fondet né valuté té shtetit, kryente
veprimet ekonomike e financiare t& shtetit me vendet e tjera dhe me bankat
e huaja.®

Me fillimin e viteve ‘90, ndérrimi i sistemit politik né Shqipéri solli ndryshime
thelbésore edhe pér sistemin bankar. Tiparet kryesore té kétij ndryshimi ishin:
ndarja e funksioneve t& bankés gendrore nga funksionet e bankave t& nivelit
té dyté (bankat tregtare); rritja e numrit t&€ bankave; shtrirja e veprimtarisé sé
tyre t& kreditit né disa degé t& ekonomisé shqiptare; si dhe hyria e kapitalit
t& huaj né tregun bankar. Né cilésiné e autoritetit monetar e mbikéqyrés té
vendit, Banka e Shqipérisé, e cila u krijua me miratimin e ligjit nr. 7559 “Pér
Bankén e Shqipérisé”, daté 22 prill 1992, gézon funksione t& miréfillta t& nijé
banke gendrore klasike, me objektivin kryesor qé t&€ garantojé arritien dhe
ruajtien e stabilitetit t& ¢cmimeve dhe mbarévajtien e sistemit financiar. Banka
e Shqipérisé dallon pérmbi t& gjitha nga bankat e tjera t& sistemit bankar,
pasi ajo nuk ushtron t& njéjtat funksione dhe nuk ofron té njéjtat shérbime me
bankat tregtare. Théné mé thjeshté, ajo nuk u shérben drejtpérdrejt individéve
dhe bizneseve, nuk u jep atyre kredi, né t& nuk mund t& hapen llogari personale
dhe nuk léshon as karta debiti, as karta krediti. Banka gendrore éshté njé
banke pa sportele. “Klientét” e saj jané bankat tregtare dhe Qeveria.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né takimin me Kryetarin e Partisé Socialiste, z. Edi Rama,
dhe drejtues e pérfagésues té sistemit bankar shqiptar
25 korrik 2013

| nderuar zoti Rama,
| nderuar zoti Pencabligil,
Té nderuar drejtues té sistemit bankar,

Mé lejoni né fillim t'ju falénderoj pér ftesén tuaj. Kjo tryezé vien natyrshém
né vazhdimési té filozofisé soné té trialogut midis Bankés sé Shqipérisé, sistemit
bankar dhe geverisg, pér té diskutuar mbi politikat ekonomike qé i shérbejné
rrities sé& shpejté, t& shéndetshme e t& géndrueshme té vendit. Prania e zofit
Rama, si kryeministér i ardhshém i vendit, i jep njé réndési t& vecanté kétij
takimi.

Sektori bankar éshté jo vetém kontribuuesi mé i madh dhe mé efektiv né
rritien ekonomike t& vendit, por njgkohésisht éshté dhe kujdestari i kursimeve
t& familjeve shqiptare dhe pércaktuesi i destinacionit t&€ fondeve né ekonomi.
Tryeza e sotme i paraprin diskutimeve mbi programin ekonomik dhe buxhetin
e vendit gé do t& ndjeké geveria e ardhshme.

Té nderuar pjesémarrés,

Banka e Shqipérisé sapo ka pérfunduar analizén e saj periodike té
ekonomisé shqgiptare. Gijithashtu, né kuadrin e programit FSAP, ne jemi
né kontakt t&€ vazhdueshém me institucionet ndérkombétare pér vlergsimin
e shéndetit financiar t& vendit. Duke pérfituar nga ky rast, déshiroj t&¢ ndaj
sot me ju disa konkluzione paraprake, si dhe t'ju parages vizionin e bankés
gendrore mbi politikat e ardhshme t& zhvillimit.

*kk

Ekonomia shqgiptare éshté duke u pérballur me sfida t& médha. Kéto sfida
kané natyré jo vetém ciklike, por edhe strukturore. Dobésia ciklike e kérkesés
agregate kufizon rritien ekonomike t& vendit né afat t& shkurtér e t& mesém,
ndérsa zgjidhja e problemeve strukturore do t& pércaktojé zhvillimin afatgjaté
té tij. Pérballimi i tyre kérkon njé aksion t& pérbashkét, t& koordinuar, té
guximshém dhe largpamés. Banka e Shqipérisé gjykon se ky aksion duhet t&
mbéshtetet né katér kolona veprimi: (i) ruajtja e stabilitetit makrofinanciar t&
vendit dhe ndjekja e politikave ekonomike stimuluese; (ii) zbutja e pasigurisé
né ekonomi; (iii) vazhdimi i reformés strukturore dhe (iv) konvergjenca me
Bashkimin Evropian.
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1. Kolona e Paré: Stabiliteti makroekonomik dhe nxitja ekonomike

Sikurse éshté tashmé e ditur, zhvillimi ekonomik i vendit &shté né nié fazé
delikate. N& kontekstin e krizés s& gjithanshme botérore, ritmet e zhvillimit
ekonomik jané ngadalésuar, duke krijuar jo pak véshtirési, si pér sektorin
publik dhe pér até privat — pér bizneset, familjet e pér sistemin financiar.

Né terma mé té thijeshté, kérkesa agregate éshté e dobét dhe nuk arrin
t& véré né pérdorim t& ploté kapacitetet prodhuese t& vendit. Shpenzimet
konsumatore jané t& uléta, kryesisht si pasojé e pasigurisé sé familjeve pér
t&¢ ardhmen, por, sé fundi, edhe né reflektim t&€ ngadalésimit t& t& ardhurave.
Dy pérbérés t& tieré t& kérkesés agregate shfagin po ashtu aftési t& kufizuara
pér t'i dhéné impulse t& géndrueshme rritjes ekonomike t& vendit: shpenzimet
publike jané t& kufizuara nga mungesa e hapésirés fiskale si pasojé e rritjes sé
borxhit publik, ndérsa eksportet vuajné kérkesén e dobét té tregjeve botérore
dhe shkallén e ulét t& diversifikimit. Sé fundi, investimet e biznesit paragiten té
zbehta, duke reflektuar hapésirat e pakta gqé kané bizneset pér t& rritur shitjet
dhe kushtet mé t& shtrénguara té financimit gé gjejné né banka.

Ekonomia éshté njé mekanizém kompleks dhe i ndérvarur. Té gjithé faktorét
gé pérmenda mé sipér kané sjellé ngadalésim té tregut t& punés dhe kané
rritur presionin mbi financat publike. Po ashtu, ato kané shtuar véshtirésité
pér shumé biznese dhe kané rritur kredité me probleme né sistemin bankar.

Opinioni i Bankés s& Shqipérisé éshté se kjo situaté kérkon ndjekjen e
politikave makroekonomike stimuluese. Teoria e praktika ekonomike
sugjerojné se ndjekja e kétyre politikave ka si parakusht t& domosdoshém
ruajtien e balancave makroekonomike. Vazhdimisht kam theksuar se kéto
balanca ekzistojné né ekonominé shqiptare dhe se ato pérbéjné nié nga pikat
e forta t& zhvillimit t& ardhshém té saj. Presionet inflacioniste jané té uléta,
balancat e huaja t& ekonomisé jané né pérmirésim dhe sistemi financiar i
vendit 8shté i shéndetshém. Por, ekuilibrat makroekonomiké duhet t& ruhen e
t€ forcohen mé tej né t& ardhmen. Ky objektiv éshté filtri paraprak gé duhet t&
kalojé ¢do nismé makroekonomike.

Cdo stimul makroekonomik duhet t& marré né konsideraté edhe njé
ekuilibér tjetér vital: até t& stabilitetit financiar t& vendit, pérndryshe ai rrezikon
t& béhet joproduktiv. Kriza globale ka rritur ndjeshém ekspozimin e cdo
vendi ndaj rrezigeve qé lidhen me stabilitetin financiar. Pér kété arsye éshté
e domosdoshme gé ky ekuilibér t& vazhdojé té jeté njé prioritet konstant dhe
né harmoni t& ploté me politikat nxitése zhvillimore. Sa mé t& shéndetshém
t€ jemi financiarisht, ag mé t& médha do t&é jené hapésirat qé do t& kemi pér
stimul zhvillimor t& vendit.

Duke patur parasysh sa mé sipér dhe duke pérfituar nga fakti se té tre aktorét
kryesoré pérgjegjés pér hartimin dhe zbatimin e politikave makroekonomike
jané té pranishém né kété salle, mé lejoni t& ndaj me ju opinionin e Bankés
sé Shqipérisé pér nxitien né afat t& shkurtér t& zhvillimit t& vendit.
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Banka e Shqipérisé, si institucion i pavarur, pérgjegjés pér politikén
monetare, pér mbikéqgyrien dhe rregullimin e sistemit bankar, ka ndérmarré
masa konkrete pér nxitien e kérkesés né ekonomi. Ne kemi ulur normén e
interesit né nivele minimale historike dhe po shohim hapésirat e métejshme
qé ekzistojné né kété drejtim. Gijithashtu, kemi furnizuar sistemin bankar
me likuiditetin e kérkuar pér funksionimin normal & tregjeve financiare. Sé
fundi, kemi prezantuar dhe njé paketé masash rregullative né mbéshtetje &
kreditimit. Politikat tona kané gené té suksesshme né ruaijtien e ekuilibrave
makroekonomiké, cka pérbén dhe objektivin e punés s& Bankés sé Shqipérisé.
Por, transmetimi i tyre né nxitjen e aktivitetit ekonomik kérkon njé reflektim mé

t& miré nga sistemi bankar.

Sistemi bankar ka béré njé puné t& miré pér ruajtien e shéndetit t& tij. Ai
ka mbéshtetur ekonoming shqiptare né fazén e zgjerimit dhe ka ndaré me
t€ njé pjesé t& kostove t& ngadalésimit ekonomik. N& ndryshim nga shumé
eksperienca & tjera, sistemi bankar shqiptar arriti t& pérballojé me sukses
krizén e madhe botérore, duke mos pérdorur né asnié rast fonde publike.
Pérkundrazi, u arrit gé né kulmin e krizés shumé banka 1é sillnin kapital & ri né
vend, né kushtet e njé kontraktimi fiskal dhe térhegjes sé fondeve nga grupet
bankare evropiane dhe rritjes sé kredive me probleme.

Megijithaté, opinioni joné &shté se ai mund t& b&jg mé tepér pér nxitien e
kreditimit. S& pari, sistemi bankar duhet t&€ punojé mé shumé pér pastrimin
e bilanceve t& veta, népérmijet ekzekutimit t& kolateraleve dhe vlerésimit
realist t& cilésisé sé& kredimarrésve. S& dyti, pa cénuar kulturén e respektimit t&
detyrimeve kontraktuale, ai duhet t& jeté mé aktiv né procesin e ristrukturimit
t& kredive pér t'i dhéné mé shumé frymémarrje bizneseve gé e meritojné. Sé
treti, ne gjykojmé se brenda kontekstit shqiptar ekzistojné projekte biznesi
e zhvillimi, t& cilat kané interes afatgjaté dhe gé meritojné vémendje mé
t¢ madhe. Mungesa e kérkesés pér kredi &shté njé problem i njohur dhe i
mirékuptuar nga ana joné, por sistemi bankar duhet t& jeté mé fleksibél né
vlergsimin e kérkesave ekzistuese.

Né& t& gjitha daljet e mia publike kam theksuar kujdesin gé duhet treguar
pér shéndetin e financave publike t& vendit. Ne gjykojmé se paradigma
ekonomike e zhvillimit t& géndrueshém té vendit kérkon marrjen e masave
té shpejta pér shéndoshjen e financave publike. Pértej sfidave afatshkurtra
pér buxhetin e kétij viti, e domosdoshme é&shté vendosja e njé rregulli
fiskal t& besueshém e transparent, i cili do té disiplinojé politikén fiskale
né afat t& gjaté dhe do té garantojé besimin e tregjeve financiare né
borxhin publik shqiptar.

Né pérfundim, Banka e Shqipérisé gjykon se stimuli makroekonomik duhet
t& vazhdojé t& bazohet né njé politiké monetare stimuluese dhe né njé sistem
bankar mé té vémendshém ndajnevojave té ekonomisé. Gjithashtu, ne besojmé
se politika fiskale nuk ka hapésiré pér veprime té tilla. Kjo rrugé veprimi ruan
stimulin makroekonomik dhe shéndetin e balancave makroekonomike, duke
i dhéné formé dhe kolonés sé paré t& politikave zhvillimore.
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2. Kolona e dyté: Zbutja e pasigurisé né ekonomi

Kolona e dyté (edhe kjo me veprim afatshkurtér), ka t& b&jg me ulien e
pasigurisé né ekonomi. Kjo pasiguri ka shumé dimensione dhe njé ndikim
kompleks né vendimmarrjen e sektorit privat, por rezultantja e saj éshté stepja
e konsumatorit dhe e biznesit nga ndérmarrja e konsumit dhe e investimeve.

Jo e gjithé pasiguria lidhet me zhvillimet e brendshme, por njé pjesé e
konsiderueshme e saj origjinon aty. Disa nga nismat gé listova mé sipér — si
riangazhimi né terma konkreté pér ruajtien e shéndetit t& financave publike
dhe rritja e transparencés né bilancet e ekonomisé shqiptare — jané hapat e
duhur né kété drejtim. Nisma té tjera qé do t& mbéshtesnin uljen e pasigurisé
do t& ishin:

e forcimi i planeve t& kontigjencés dhe i marrédhénieve me institucionet
financiare ndérkombétare;

* rritja e transparencés dhe e konsistencés sé programeve té zhvillimit, si
né nivel kombétar dhe né nivel sektorial;

e forcimi i kuadrit ligjor, rregullator e fiskal, si dhe minimizimi i luhatjeve
té tyre;

* pérmirésimi i klimés sé biznesit, né marrédhéniet e tif me administratén
tatimore dhe né marrédhéniet me sistemin gjygésor;

* Ndérmarrja e kétyre hapave do t& ishte njé progres i réndésishém né
rrugén e zhvillimit.

3. Kolona e treté: Reformat strukturore

Kolona e treté e zhvillimit, ajo e reformave strukturore t& ekonomisé, duhet t&
forcohet e thellohet mé tej. Duke mos dashur t& dal jashté axhendés sé takimit
t€ sotém, déshiroj té theksoj se kjo reformé duhet t'i hapé rrugé nié ekonomie
mé t& shéndoshé&, mé konkurruese e me njé zhvillim mé t& balancuar midis
sektoréve. Vendosméria dhe suksesi joné né zbatimin e kétyre reformave do
t€ pércaktojné edhe zhvillimin afatgjaté t& ekonomisé shqgiptare.

4. Kolona e katért: Konvergjenca me Bashkimin Evropian

Do té ishte produktive mendoj ung, gé identifikimi, hartimi dhe zbatimi i
paketés sé reformave strukturore t& kryhej né njé bashképunim t& ngushté
me institucionet e specializuara ndérkombétare. Vlerésoj se tashmé Shqipéria
i plotéson t& gjitha kushtet pér njé konvergjencé té shpejté me Bashkimin
Evropian. Mendoj se ményra mé e miré pér té pérballuar krizén aktuale dhe
pér t& garantuar njé rritje t& géndrueshme ekonomike né afat t& gjaté, &shté
integrimi evropian. Banka e Shqipérisg, si pjesé pérbérése e Nismés sé Vienés
2.0, &shté e angazhuar maksimalisht né procesin e rimodelimit t& strukturés
financiare gé mbéshtet zhvillimin e vendeve t& Evropés Juglindore.

Ju falénderoj pér vémendjen dhe mbetem i hapur pér diskutime té&
métejshme.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrijen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t&€ Bankés sé Shqipérisé
31 korrik 2013

Sot, né datén 31 korrik 2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shgyrtim dhe miratoi Deklaratén e Politikés Monetare t& Bankés sé
Shqipérisé pér gjashtémujorin e paré té vitit 2013. Pasi u njoh me zhvillimet
mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe né vijim t& diskutimeve
mbi ecuring e pritur t€ tyre né t& ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé vendosi t& ulé normén bazé me 0.25 piké pérgindje, duke e cuar
até né nivelin 3.50%. Ulja e normés bazés krijon kushte mé t& mira pér rritien
e kérkesés agregate, duke ndihmuar né kthimin e inflacionit prané objektivit
toné prej 3.0%. Giithashtu, lehtésimi i métejshém i politikés monetare
faktorizon pritjet pér njé politiké fiskale t&€ pérmbaijtur né gjysmén e dyté té vitit
dhe krijon hapésira pér njé korrektim mé t& shpejté e me kosto mé t& ulét &
financave publike.

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

*ok K

Muait e paré té vitit 2013 kané konfirmuar vlerésimet tona pér rritje té
ngadalté t& ekonomisé shqgiptare dhe pér presione t& uléta inflacioniste
né té. Akfiviteti ekonomik né vend vazhdon t& vuajé nga ecuria e dobét e
kérkesés agregate, e cila nga ana e saj reflekton pasiguriné e agjentéve
ekonomiké mbi t& ardhmen, kushtet relativisht t& shtrénguara t& financimit,
si dhe dobésingé ekonomike t& partneréve tané kryesoré tregtaré. Megjithaté,
ndonése né njé kontekst makroekonomik sfidues, stabiliteti ekonomik e
financiar i vendit mbetet i géndrueshém. Inflacioni géndroi né nivele t& uléta
gjaté gjashtémujorit 1€ paré té vitit, si pasojé e presioneve t& dobéta nga ana
e kérkesés por edhe né reflektim t& pritieve t& ankoruara pér inflacionin. Kéto
t& fundit pasqyrojné politikén e kujdesshme monetare t& ndjekur nga Banka
e Shqipérisé.

Kjo politiké ka béré t& mundur uljen e normave afatgjata té interesit dhe ka
ndihmuar né ruajtien e parametrave té shéndetit té& sistemit bankar. Gjithashtu,
pérmirésimi i pozicionit t& jashtém t& vendit, i shogéruar me géndrueshméring
e monedhés vendase ,si dhe bilancet pérgjithésisht t&€ shéndosha té sektorit
financiar t& ekonomisg, kané forcuar mé tej stabilitetin financiar dhe kané
siguruar njé nga shtyllat e nevojshme pér rritjien afatgjaté t& vendit.

Inflacioni i tremujorit t& dyté rezultoi mesatarisht né nivelin 2.2%, duke
u reduktuar né krahasim me tremujorin e paré. Reduktimi i inflacionit t&
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produkteve bujgésore dhe géndrueshméria e ¢cmimeve t& artikujve t& tieré
té shportés e zhvendosén pér poshté inflacionin e kétij tremujori. Ecuria e
¢mimeve bujgésore vazhdon té pércaktojé rreth 90% té inflacionit total, duke
reflektuar si luhatjet e cmimeve t& kétyre produkteve ashtu edhe peshén
relativisht t& larté gqé kané ato né shportén toné t& konsumit.

Né aspektin makroekonomik, ecuria e inflacionit vazhdon t& pércaktohet
kryesisht nga prania e kapaciteteve t& pashfrytézuara t€ prodhimit. Rritja e
ngadalté e kérkesés agregate &shté shogéruar me rritje t& ulét t& investimeve,
t& punésimit dhe t& pagave e t& kostove t& punés né ekonomi. Ky zinxhir
faktorésh éshté pérkthyer mé tej né presione t& uléta pér rritien e cmimeve
t€ konsumit. Ai éshté konfirmuar edhe nga vlerat minimale historike gé ka
shénuar inflacioni bazé gjaté késaj periudhe. Nga ana e ofertés, stabilizimi
i cmimeve né tregjet botérore, si dhe pritiet e ankoruara t& agjentéve
ekonomiké pér inflacionin, jané reflektuar né rritie t€ uléta t& cmimeve né
tregun e brendshém.

Duke u ndalur te zhvillimet ekonomike, t& dhénat e INSTAT-it tregojné se
rritja ekonomike e tremujorit t&€ paré rezultoi rreth 1.7%, duke mbetur né linjé
me nivelin e regjistruar né fundin e vitit t& kaluar. Zgjerimi i aktivitetit ekonomik
gjaté fremujorit t& paré u mbéshtet kryesisht nga rritja e sektorit t& industrisé,
ndérkohé gé sektori i bujgésisé dhe ai i shérbimeve patén gjithashtu njé rritje
pozitive por mé té dobét.

Né t& kundért, sektori i ndértimit vijoi t& tkurret. Informacioni i disponuar pér
tremujorin dyté té vitit sugjeron pér njé pérmirésim té ecurisé sé ekonomisé,
kryesisht né reflektim t& stimulit t& larté fiskal 1€ késaj periudhe.

Nga piképamjo e pérbérésve té& kérkesés, rritja ekonomike gjaté
gjashtémuijorit i atribuohet kryesisht rritjes sé& eksporteve dhe shpenzimeve
publike t& késaj periudhe, ndérkohé qé kontributi i konsumit dhe i investimeve
private vlerésohet t& keté gené i dobét. Ndonése stimujt monetaré jané rritur
gjaté tremujoréve t& fundit, konsumi dhe investimet private jané frenuar
nga pasiguria pér t& ardhmen. Kjo pasiguri reflektohet né njé sjellie mé té
kujdesshme nga biznesi dhe familjet shqiptare, si dhe né njé gatishméri mé
t€ ulét 1& tyre pér t& marré pérsipér rrezik. Rritja e prirjes pér kursim dhe ulja
e shkallés s& huamarrjes pérmirésojné bilancet e sektorit privat, por ato kané
nié ndikim negativ né kérkesén agregate dhe rritien ekonomike afatmesme.

Ecuria e treguesve fiskalé né gjashté muaijt e paré t& vitit ka reflektuar
nié politiké fiskale ekspansioniste, t& manifestuar né rritien e shpenzimeve
buxhetore dhe t& deficitit fiskal. Kjo sjellje ka gené vecanérisht e spikatur né
tremujorin e dyté. Rritja e shpenzimeve buxhetore ka patur njg impakt pozitiv
né rritien ekonomike 1& k&saj periudhe, por efekti térésor i politikés fiskale do
t& varet nga shkalla e respektimit t& treguesve t& miratuar buxhetoré pér vitin
2013. Shpenzimet publike kané shénuar rritje vietore prej 12.2% né gjashté
muajt e paré té kétij viti, t1& nxitura né njé masé t& madhe nga shpenzimet
kapitale. Nga ana tjetér, t& ardhurat buxhetore pér kété periudhé rezultuan
2.9% mé té uléta nga njé vit mé paré, duke reflektuar ecuring e dobét t& t&
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ardhurave tatimore. Kéto zhvillime jané materializuar né rritie t& ndjeshme
t& deficitit buxhetor, i cili ka rezultuar mé shumé se dy heré mé i larté né
krahasim me njé vit mé paré.

Dinamika e deficitit buxhetor &shté reflektuar né rritien e borxhit publik
gjaté késaj periudhe.

Né fund t& tremujorit 1& paré, raporti i borxhit publik ndaj PBB-sé& vlerésohet
né 63.3%. Borxhi publik pérbén njé nga dobésité mé t& médha t& ekonomisé
e 1é sistemit financiar shqiptar. Pér k&té arsye, Banka e Shqipérisé sugjeron se
marrja e masave t& menjéhershme pér kontrollin e kétij borxhi do t& pérbénte
nié kontribut t& réndésishém pér reduktimin e pasigurive dhe t& primeve té
rrezikut né ekonomi. Ne gjejmé rastin t& sugjerojmé edhe njé heré vendosijen
e nié rregulli fiskal tfransparent e t& besueshém. Kjo &shté rruga mé e miré pér
té disiplinuar politikén fiskale dhe pér té ruajtur besimin e tregjeve financiare
ndaj borxhit publik shgiptar né afat t& gjaté.

Té dhénat e sektorit t€ jashtém t& ekonomisé déshmojné pér kontribut
pozitiv & kérkesés s& huaj né rritien e akfivitetit ekonomik né vend dhe pér
ngushtim t& métejshém té& deficitit tregtar, gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit.
Kio sjellie &shté diktuar nga rritja vietore me 17.4% e eksporteve dhe nga
rénia vietore me 6.3% e importeve pér té njgjtén periudhé. Pér pasojé, deficiti
tregtar &shté ulur me 22.2%, gjaté késaj periudhe.

Korrektimi i deritanishém i bilancit tregtar éshté nié zhvillim pozitiv pér
ekonominé shqiptare, por reduktimi i kétij deficiti i dedikohet né masé t& madhe
faktoréve me natyré jo t&€ géndrueshme. Analiza e detajuar e shkémbimeve
tregtare konfirmon pérgendrimin e larté t& eksporteve shqgiptare, né rajone té
caktuara gjeografike apo né grup-produkte t& ngushta, si dhe vlerén e shtuar
t& ulét 1€ tyre. Pér njé rritje t& géndrueshme t& eksporteve dhe korrektim té&
shéndetshém té deficitit tregtar, vémendija e politikbérésve duhet t& orientohet
dreijt rritjes sé konkurueshmérisé sé mallrave vendase dhe zgjerimit t& bazés sé
eksporteve, népérmijet pérshpeijtimit t& reformave strukturore.

Zhvillimet né tregjet financiare kané reflektuar prime té uléta té rrezikut dhe
t€ inflacionit, duke mundésuar pércjellien mé t&€ miré & sinjaleve lehtésuese
t& politikés monetare, t& ndérmarra né fillim t& kétij viti. Normat e interesit
né tregun ndérbankar kané géndruar prané normés bazé dhe kané shfaqur
luhatshméri t& ulét.

Né tregun primar, yield-et e letrave me vleré t& geverisé kané shénuar rénie
t&¢ ndjeshme, vecanérisht né segmentin e maturiteteve mé & gjata. Rénia e
normave & interesit ka gené mé e shpeijté gjaté muajve té fundit edhe né tregun
e depozitave, por mbetet e pakét né até t& kredive. Normat e inferesit pér kredité
po shfagin nié reagim t&€ ngadalté kundrejt normave & tiera t& tregut, duke u
ndikuar edhe nga kreditimi i pakét i ekonomisé gjaté muaijve & fundit.

Zhvillimet monetare tregojné pér vazhdimési t& presioneve t& uléta
inflacioniste né ekonomi. Pérshpejtimi i rrities vietore t& ofertés monetare ka
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reflektuar kryesisht kérkesén e shtuar t& sektorit publik pér financim, gjaté
kétyre dy muajve. Nga ana tjetér, kérkesa e bizneseve dhe e individéve pér
para ka vijuar t& mbetet e dobét. Kredia pér sektorin privat éshté ngadalésuar
ndjeshém dhe né fund t& muajit maj, ajo &shté¢ 0.2% mé e ulét se njé vit mé
paré. Krahas kushteve t& shtrénguara té ofertés, ecuria e dobét e kreditimit po
reflekton gjithnjé e mé shumé rénien e kérkesés sé bizneseve pér kredi.

Ndérkohg, né tre muait e fundit &shté regjistruar rritje e kérkesés sé individéve
pér financim, duke sinjalizuar késhtu pér nié gjallérim t& mundshém té késaj

kredie.

Projeksionet tona pér ecuriné e ekonomisé né t& ardhmen mbéshtesin
vlergsimin pér nijé rritje t& ngadalté t& aktivitetit ekonomik gjaté tremujoréve
né vazhdim, né nivele t& krahasueshme me ato t& gjysmés sé& paré té vitit.
Kérkesa e huaj do té jeté burim i rrities ekonomike edhe né tremujorét e
ardhshém, ndérkohé gé stimuli fiskal i gjashtémujorit t& paré pritet t& mungojé
gjaté gjysmés sé dyté té vitit. Té dhénat e térthorta nuk mbartin ende sinjale
pér gjallérim t& konsumit dhe t& investimeve private. Rritja nén potencial e
ekonomisé do t& shogérohet me presione té uléta inflacioniste nga kahu i
kérkesés dhe né mungesé t& goditjeve t& paparashikuara t& ofertés, cmimet e
konsumit pritet t& rriten me norma té uléta. Inflacioni vietor pritet t& luhatet né
intervalin 1.1% - 3.8% pas 4 tremujoréve, me njé probabilitet ndodhjeje 90%.
Né& kéto rrethana, politika joné monetare do t& vazhdojé té ruajé natyrén e saj
stimuluese edhe pérgjaté tfremujoréve né vijim.

Po késhtu, ne do t& vazhdojmé t& furnizojmé sistemin bankar me té gjithé
likuiditetin e kérkuar pér funksionimin normal 1& tregjeve financiare.

* %k %

Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli Mbikéqgyrés vendosi t&€ ulé normén
bazé me 0.25 piké pérgindje, duke e cuar até né nivelin 3.50%. Késhilli
Mbikéqgyrés vleréson se kjo ulje krijon kushte mé t& mira monetare pér
pérmbushjen e obijektivit toné t& inflacionit, né nig periudhé afatmesme.
Respektimi i kétij objektivi do t& vijojé t& mbetet orientuesi i vetém i politikés
toné monetare.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t€ Bankés sé Shqipérisé
28 gusht 2013

Sot, né datén 28 gusht 2013, 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 3,50%.

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

kkk

Sipas té& dhénave t& INSTAT-it, inflacioni vietor i muaijit korrik rezultoi 1.6%,
duke shénuar rénie krahasuar me muaijin e kaluar dhe duke géndruar poshté
objektivit toné prej 3%. Rénia e forté e inflacionit né kété muaj pritet 1€ jeté
e pérkohshme. Ajo u shkaktua kryesisht nga cmimet e uléta t& produkteve
ushgimore té stinés, si dhe nga dinamika rénése e cmimeve té disa mallrave
t€ tjeré té shportés. Megijithaté, grupet dhe artikujt kryesoré t& shportés sé
mallrave t& konsumit vazhdojné t& karakterizohen nga norma t& uléta
inflacioni vietor.

Konteksti ekonomik dhe financiar i zhvillimit t&€ vendit ka gjeneruar norma
t& uléta inflacioni. Kérkesa agregate dhe rritja ekonomike mbeten t& dobéta,
duke mos arritur t& véné né shfrytézim & ploté kapacitetet prodhuese t& vendit.

Kjo situaté nuk mbéshtet rritien e punésimit dhe krijon presione té uléta
pér rritlen e pagave, t& kostove t& prodhimit, dhe t& marxheve té fitimit.
Gijithashtu, presionet inflacioniste me origjiné t& huaj shfagen t& pérmbajtura,
né reflektim t& ecurisé s& moderuar t&€ ¢mimeve né tregun botéror dhe té
géndrueshmérisé sé kursit t& kémbimit. S& fundi, inflacioni i pritur nga sektori
real dhe ai financiar shfaget i ulét, ndérsa situata e likuiditetit &shté né linjé
me njé rritie t& moderuar ¢mimesh né afat t& mesém. Banka e Shqipérisé
giykon se, né vija té pérgjithshme, kéto tendenca zhvillimi do té vijojné té jené
t& pranishme edhe né periudhén e ardhshme dhe do t& pércaktojné norma té
uléta inflacioni gjaté horizontit afatmesém.

Pérditésimi me informacion 1& ri i analizés ekonomike sugjeron se aktiviteti
ekonomik éshté zgjeruar me ritme té uléta gjaté gjashtémujorit t& paré.

Kérkesa agregate dhe rritia ekonomike duket se kané shénuar nijé
pérmirésim t& lehté né tremujorin e dyt€, né pérgjigje 1€ rrities sé& stimulit

20 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé& Shqipérisé | 6M-2 2013
fiskal dhe t& njé ecurie mé t& miré t& shpenzimeve konsumatore, ndérkohé qé
investimet private mbeten t& dobéta.

Gijithashtu, kérkesa e huaj ka vazhduar t€ kontribuojé pozitivisht né nxitjen e
aktivitetit ekonomik. Té dhénat mé t& fundit t& sektorit t& jashtém t& ekonomisé,
tregojné njé reduktim vijetor prej 14.6% té deficitit fregtar né muaijin korrik. Ky
ngushtim u ndikua nga rritja me 23.9% e eksporteve, ndérsa importet totale
shénuan njé rritie té lehté prej 1.2%.

Politika fiskale ka patur njé natyré stimuluese gjaté shtaté muajve t€ paré té
vitit, duke u karakterizuar nga rritja e shpejté e shpenzimeve publike dhe nga
ulja e drejtpérdrejté apo indirekte e disa taksave. Gjaté periudhés né fjalg,
shpenzimet buxhetore u rritén me 10.4%, ndérkohé gé t& ardhurat buxhetore
u reduktuan me 2.6%. Kjo situaté u reflektua né nié deficit buxhetor rreth 2.3
heré mé t& larté se e njéjta periudhé e vitit t& shkuar.

Zgjerimi i deficitit ka mbéshtetur kérkesén agregate né kété periudhé, por
ai nénkupton ndjekjen e njé politike fiskale t& kujdesshme né pjesén e mbetur
t& vitit, né kushtet e ezaurimit t& hapésirave pér huamarrje né gjysmén e dyté.

Kahu lehtésues i politikés monetare, reduktimi i kérkesés pér financim t&
sektorit publik, si dhe situata e miré e likuiditetit né sektorin bankar, kané
mundésuar njé rénie t& métejshme té normave 1é interesit gjaté muajve korrik
e gusht. N& vecanti, normat e interesit 1€ lefrave me vleré t& geverisé dhe té
depozitave né leké kané njohur njé rénie t& métejshme, ndérkohé qé normat
e interesit t& kredive né leké kané reflektuar mé pak. Ky zhvillim vazhdon té
tregojé pér praniné e primeve relativisht t& larta t& rrezikut né tregun financiar
dhe ilustron gjithashtu politikat konservatore t& bankave né kreditim. Ashtu
si dhe né eksperiencén e shumé ekonomive té tjera, ai tregon se pércjella e
ploté e lehtésimit t& politikés monetare né kushte mé t& mira financimi pér
sektorin privat mbetet problematike.

Nga ana tietér, edhe sektori privat shfag njé elasticitet kérkese ndaj kostos sé
kredisé relativisht t& ulét, duke reduktuar pércjellien e stimulit monetar né ekonomi.

Né kéto rrethana, zgjerimi i kredisé pér ekonominé ka vijuar t& shénojé
norma té uléta rritieje. Né fundin e tremujorit t& dyt&, kredia pér ekonominé
rezultoi rreth 0.9% mé e larté, krahasuar me té nigjtén periudhé nié vit mé
paré. S& bashku me aktivitetin e dobét ekonomik, perceptimi i pasigurisé
nga agjentét ekonomiké vazhdon frenon kérkesén pér kredi t& sektorit privat.
Megijithaté, né muajin gershor, kredia akorduar sektorit privat shfagi shenja
t€ lehta pérmirésimi, né krahasim me dy muajt paraardhés. Né fund t& muaiit
gershor, agregati i parasé sé gjeré, M3, regijistroi rritje vietore me 4.5%.

Duke paré nga e ardhmja, Banka e Shqipérisé gjykon se burimet e rritjes
ekonomike mbeten t& dobéta dhe té pasigurta.

Né vecanti, konsumi dhe investimet private vuajné nga pasiguria dhe
hezitimi i familjeve dhe bizneseve né ndérmarrien e angazhimeve afatgjata.
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Gijithashtu, kushtet e financimit, si brenda ashtu edhe jashté vendit, vijojné té
mbeten relativisht t& shtrénguara dhe nuk favorizojné rritien e kredisé dhe té&
investimeve. Performanca e kétyre komponentéve do t& pércaktojé ecurinég e
ardhshme t& ekonomisé.

Né nié horizont afatmesém, skenaribazé i zhvillimeve té pritura karakterizohet
nga njé rritie ekonomike e dobét dhe nén potencial - né linjg me até t& véné re
gjaté dy viteve t& fundit. N& mungesé té presioneve & huaja inflacioniste, apo
t& goditjeve té tjera nga ana e ofertés, presionet inflacioniste priten & jené
t& dobéta dhe rritja vietore e cmimeve t& konsumit pritet t& jeté né gjysmén e
poshtme t& objektivit.

Ky skenar zhvillimi kérkon ruajtien e njg kahu stimulues pér politikat
ekonomike, né interes t& mbéshtetjes sé kérkesés agregate dhe té rikuperimit
t€ ritmeve potenciale t& rrities. Né& terma t& politikave makroekonomike,
Banka e Shqipérisé gjykon se politika fiskale né t& ardhmen duhet & keté si
objektiv t& saj primar ruaijtien dhe pérmirésimin e géndrueshmérisé sé borxhit
publik. Ky kurs veprimi do & forcojé besimin e tregjeve financiare né financat
publike t& vendit dhe do té reduktojé kostot e shérbimit t& borxhit né periudhén
afatgjaté. Konteksti makroekonomik i gjeneruar prej tij do té krijonte kushte
mé t& pérshtatshme pér zhvillimin e sektorit privat dhe do t& linte mé shumé
hapésiré pér pércjellien dhe forcimin e stimulit monetar né ekonomi.

kkok

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé
t& pandryshuar normén bazé t& interesit, né nivelin 3,50%. Né& gjykimin e
Késhillit, kushtet monetare jané t& pérshtatshme pér té siguruar pérmbushjen
e objektivit 1& inflacionit né njgé periudhé afatmesme. Njékohésisht, kéto
kushte ofrojné stimulin e nevojshém monetar pér mbéshtetien e kérkesés sé
brendshme. Késhilli Mbikéqgyrés gjykon se dinamika e pritur e zhvillimeve
ekonomike dhe financiare do t& kérkojé ruajtien e kahut lehtésues & politikés
monetare deri né njé horizont afatmesém.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Né konferencén “Forcimi i lidhjeve né Evropén Juglindore:
Ankorat politike dhe perspektivat e biznesit”
19 shtator 2013

I nderuar z. Kryeministér,
Té nderuar miq nga Universiteti i Oksfordit,
Té nderuar zonja dhe zotérinj t& trupit diplomatik, akademiké dhe té ftuar.

Kam ké&nagésiné dhe nderin e vecanté t& hap kété konferencé té pérbashkét
t& Bankés sé Shqipérisé dhe Universitetit t& Oksfordit, mbi forcimin e lidhjeve
ndérmijet ekonomive 1é rajonit toné. Tre vite mé paré, né shtator té vitit 2010,
ftuam Universitetin e Oksfordit t& mbéshteste diskutimin akademik t& Bankés
sé Shqipérisé mbi modelin e rrities ekonomike dhe karakterin e tij rajonal.
Né até kohé pati edhe keginterpretime té kétij debati, si njé diskutim mbi
pérparésing e sistemit 1€ ekonomisé sé tregut dhe té filozofive alternative t&
organizimit ekonomik t& njé shogérie. Megjithaté, tre viet mé voné, té gjithé
konstatojmé se modeli i rrities ekonomike éshté kthyer né temén gendrore té
debatit akademik dhe ekonomiko-politik.

Prej njé periudhe disaviecare, ekonomia joné &shté nén ndikimin e krizés
globale, ndikim ky i shprehur kryesisht né ngadalésimin e aktivitetit ekonomik.
Ai ka frenuar investimet dhe kreditimin e ekonomisg, duke cuar njgkohésisht
né pérkegésimin e bilanceve t& sektorit publik e atij privat.

Me gijithé kéto zhvillime, ekonomia shqiptare ka arritur té ruajé stabilitetin e
¢mimeve dhe ekuilibrat e pérgjithshém makroekonomiké e financiaré té vendit.
Sistemi financiar shqiptar ka treguar njé shkallé t& larté imuniteti. Pavarésisht
ngadalésimit t& rritjes ekonomike, ai mbetet né térési likuid, i mirékapitalizuar
dhe fitimprurés, duke pasqyruar punén e kujdesshme t& Bankés sé Shqgipérisé
né vitet qé i parapriné krizés dhe gjaté saj.

Politikat e kujdesit t& Bankés s& Shqipérisé, por edhe reagimi i sektorit
bankar, mundésuan qgé sistemi t& mos pérballej me probleme ekstreme,
t¢ cilat do t& kérkonin pérdorimin e fondeve publike. Mos harrojmé gé né
Shqipéri kemi t& pranishme grupe bankare nga vende t& Bashkimit Evropian
gé u preken thellé nga kriza.

Banka e Shqipérisé, gjaté punés sé saj, ka pasur né gendér t& vémendijes
géndrueshméring e sektorit bankar, si né drejtim t& stabilitetit financiar e
mbikéqgyrijes bankare, ashtu dhe né até t& politikés monetare dhe administrimit
té likuiditetit.

Banka e Shqipérisé &shté pérpjekur t& jeté proaktive dhe t'u paraprijé
problemeve, duke pérshtatur veten dhe rolin e politikave té saj, né pérputhje
me zhvillimet globale dhe situatén né tregun e brendshém.
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Situata e pagarté ekonomike e financiare globale, ka diktuar né vazhdimési
nevoién pér té ridimensionuar rolin e institucioneve, pérfshiré dhe até té
bankés gendrore. Aktualisht, bankat gendrore u jané drejtuar masave
makroprudenciale, sepse mekanizmat tradicionalé t& transmetimit t& politikés
monetare po vuajné prej bilanceve té rénduara t& agjentéve ekonomiké,
publiké e privaté. Pér t& koordinuar mé miré kété rol dhe pér t&€ monitoruar
mé miré ekonoming, bankat gendrore né boté po e mbéshtesin politikén e tyre
monetare me ndérmarrien e masave té nevojshme makroprudenciale. Kéto
zhvillime globale e gjejné Bankén e Shqipérisé t& pérgatitur dhe me pérvojén
e nevojshme. Ajo ka njé strukturé t&€ ngjashme me até gé po adaptohet
nga Banka Qendrore Evropiane dhe bankat e tjera gendrore té vendeve te
zhvilluara. Pér mé tepér, Banka e Shqipérisé ka tashmé njé eksperiencé té
suksesshme disavjecare né pérdorimin e masave kundérciklike, si njg¢ ményré
pér menaxhimin e ekuilibrit makroekonomik e financiar t& vendit.

Pa dashur t'i radhis t& gjitha, déshiroj t& vecoj ndryshimin e koeficientéve
té rrezikut, pér t& kontrolluar zgjerimin e kreditimit né valuté dhe vendosjen e
limiteve né raportet kredi ndaj kolateralit pér t& kontrolluar shkallén e borxhit
né ekonomi.

Njé nga mésimet mé t& réndésishme t& krizés botérore &shté se trajtimi
né ményré t& pavarur i géshtjeve té stabilitetit monetar (domethéng, i
géndrueshmérisé s& cmimeve) dhe té stabilitetit financiar, jo vetém gé nuk
éshté njé zgjidhje optimale, por &shté e prirur t& prodhojé kriza. Ekonomia
funksionon si njé mekanizém kompleks, me ekuilibra shpesh t& brishté e t&
ndérvarur, i cili nuk respekton kufijté e ndarjeve institucionale t& pérgjegjésive.
Pér cdo ekonomi ka vetém njé normé interesi, ka vetém njé masé kritike t&
ndérmietésimit financiar dhe njé ekuilibér t& brishté t& bilanceve t& sektorit
financiar gé& garanton zhvillimin e géndrueshém e afatgjaté t& vendit.
Harmonizimi i kétyre tre objektivave &shté kusht i domosdoshém pér ruajtjen e
ekuilibrit financiar t& ekonomisé. Rriedhimisht, identifikimi dhe harmonizimi i
tyre nén njé cati t& pérbashkét vlerésohet si zgjidhja optimale pér té garantuar
stabilitetin ekonomik e financiar t& vendit. Pér kété arsye, njé nga praktikat mé
t& ndjekura pér rregullimin institucional t& paskrizés éshté jo thjesht unifikimi
i mbikéqyrésve té sistemit financiar, por integrimi institucional i tyre me rolin
dhe funksionet e tjera t&¢ bankés gendrore.

kkk

| nderuar z. Kryeministér,
Té nderuar pjesémarrés,

Né ményré t& pakontestueshme, né afat t& gjaté, rritja ekonomike e njé
vendi pércaktohet nga fugia e tij punétore dhe shkalla e kualifikimit t& saj;
produktiviteti, teknologjia dhe aftésia e tij pér inovacion; si dhe nga shkalla e
akumulimit t& kapitalit, e cila né vetvete reflekton, si preferencat sociale ashtu
edhe stimujt fiskalé dhe shkallén e zhvillimit t& sistemit financiar. Té tre kéta
grupe faktorésh kushtézohen nga struktura ekonomike e njé vendi dhe nxitja
e stimulimi i tyre realizohet népérmiet reformave strukturore. E ritheksoj se,
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né afat t& gjaté, rritja ekonomike pércaktohet vetém nga reformat strukturore
dhe nga shkalla e konkurrencés sé& ekonomisé soné kundrejt partneréve
tregtaré dhe kundreit fregut botéror. Nga ana tjetér, detyra e politikave fiskale
e monetare &shté t& evitojné devijimet afatshkurtra t&€ ekonomisé nga ky trend
afatgjaté dhe t& krijojné njg& ambient t& géndrueshém pér zhvillimin ekonomik
e financiar t& vendit.

Ekonomia shqiptare ka nisur tashmé rrugén drejt integrimit né Bashkimin
Evropian. Ky proces ka si rezultat final rritien e mirégenies ekonomike, por
ai nénkupton edhe integrimin e ploté né zinxhirét tregtaré, industrialé e
financiarg, si dhe adoptimin njé filozofie t& vetme t& menaxhimit ekonomik,
nié praktiké t& vetme rregullatore e institucionale, dhe pranimin e rregullave
t& harmonizuara té lojés né té gjithé hapésirén evropiane.

Né kété kontekst dua t& theksoj dy momente kryesore:

Sé pari, procesi i integrimit evropian duhet té jeté ankora joné mé e forté
e reformave strukiurore, qofshin kéto ligjore, rregullative, institucionale,
infrastrukturore apo politike. Natyrisht gé Shqipéria ka shumé pér t& béré dhe
vecorité e ekonomisé soné lejojné gjithé hapésirat e duhura pér kalibrimin
e kétyre modeleve, né pérshtatie me avantazhet krahasuese dhe nevojat
parésore t& vendit. Por, besoj se do t& ishte e dobishme qé t& gjithé kéto
reforma t& integroheshin né kété vizion unik integrimi. S& dyti, biznesi shqiptar
duhet t& béjg mé shumé pér t& nxitur procesin e integrimit. Ai duhet & jeté mé
aktiv né adoptimin e teknologjive dhe proceseve prodhuese e menaxhuese té
pérparuara.

Po késhtu, edhe sektori financiar ka vend t& jeté mé vizionar né politikat
e prioritetet e tij t& shpérndarjes sé burimeve financiare, si dhe t€ punojé mé
shumé pér nxitjen e térhegjes sé investitoréve t&€ huaj dhe vendosjen e urave
t& bashképunimit me biznesin lokal.

Giykoj se me té drejté, kemi theksuar se integrimi rajonal &shté nié hap i
domosdoshém gé duhet t'i paraprijé integrimit evropian. Ekonomité e rajonit
jané t& vogla né terma krahasuese me partnerét tané tregtaré, por krijimi
i zonave t& unifikuara né terma t& tarifave doganore, sistemeve ligjore e
praktikave juridike, integrimit financiar dhe politikave zhvillimore, krijon nxitjen
e duhur pér thithjen e investimeve & huaja dhe rrit fuginé toné negocivese me
partnerét ndérkombétaré.

* %k %

Né mbyllie t& fjalgs sime, déshiroj t& ritheksoj se Banka e Shqipérisé e
shikon stabilitetin ekonomik e financiar t& vendit si njé kusht & domosdoshém
pér nié zhvillim t&¢ géndrueshém dhe afatgjaté. Tashmé kjo nuk éshté mé
njé céshtje teorike e disiplinimit t& sjelljes sé politikés ndaj ekonomisé apo
diskutim mbi respektimin e barazisé midis brezave, por njg¢ mésim i hidhur
nga kriza e fundit dhe njé realitet i prekshém pér shumé vende t& Eurozonés.
Ne i kemi ftuar né vazhdimési t& gjithé politikébérsit dhe agjentét ekonomiké
né vend t& béhen pjesé e kétij vizioni.
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Si autoriteti monetar i vendit, i mandatuar pér t& garantuar stabilitetin e
¢mimeve né vend, ne kemi punuar dhe do t& vazhdojmé t& punojmé pér
t'i dhéné vendit njg¢ mjedis me inflacion t& ulét. Ky ambient rrit garanciné
e kursimtaréve dhe t& investuesve né planet e tyre afatgjata dhe mundéson
zhvillimin e sistemit financiar. Politika monetare e Bankés s& Shqipérisé éshté
nié politiké moderne, e cila bazohet né parimet mé té avancuara té bankingut
gendror dhe pérdor njé kuadér instrumentesh, e njé aparat komunikimi né
linjg me praktikat e BQE-sé. Angazhimi i Bankés sé& Shqipérisé pér ruaijtien
e stabilitetit t& cmimeve éshté ylli polar i punés soné. Hartimi dhe zbatimi né
ményré t& pavarur i politikés monetare, ekskluzivisht né funksion t& stabilitetit
t& ¢mimeve, éshté njé nga ankorat e brendshme t& ekonomisé shqiptare, e
cila duhet t& ruhet e té forcohet mé tej.

Paralelisht me t€, Banka e Shqipérisé gjykon se ekonomia shqiptare ka
nevojé edhe pér dy ankora té tjera: stabilitetin financiar dhe géndrueshmériné
fiskale.

Funksioni joné rregullues e mbik&qyrés i sistemit bankar, i cili pérbén dhe
rreth 95% té sistemit financiar né Shqipéri, ka gené i suksesshém né garantimin
e stabilitetit financiar t& vendit. Edhe ky funksion &shté zhvilluar dhe kryhet né
linjg¢ me praktikat mé t&€ mira botérore, né bashképunim t& vazhdueshém me
institucione homologe apo partneré 1€ tieré ndérkombétaré.

Mundésia pér t& patur njé vizion t& integruar t& zhvillimeve ekonomike
e financiare, si dhe mundésia pér t& kombinuar, por jo pérzieré politikén
monetare me masat makroprudenciale, ka rritur efektivitetin e aksionit té
Bankés sé Shqipérisé dhe ka ndihmuar né pérmbushjen mé t&€ miré t& dy
objektivave individuale té stabilitetit financiar dhe t& stabilitetit t& cmimeve. Ky
rregullim institucional, i cili &shté provuar efektiv dhe &shté né pérputhje me
tendencat mé t& fundit né rang botéror, duhet t& vazhdojé t& funksionojé si
njé ankoré e dyté e politikave t&€ brendshme ekonomike.

Sé fundi, Banka e Shqipérisé gjykon se Shqipéria duhet t& keté sa mé
shpeijt njé rregull fiskal, jo vetém t& qarté e transparent, por edhe efektiv né
disiplinimin e politikés fiskale dhe né ruajtien e besimit té tregjeve financiare
ndaj shéndetit t& financave publike.

Kijo ankoré e treté do té plotésonte kuadrin e ankorave té brendshme
t& politikave ekonomike. Sé bashku me bashképunimin e ngushté me
institucionet financiare ndérkombétare, ajo do t& mundésonte njé kuadér
konsistent dhe transparent pér zhvillimin e vendit. Garantimi i likuiditetit dhe
aftésisé paguese t& ekonomisé shqgiptare, pérmes partnershipeve dypaléshe
dhe shumépaléshe, éshté prioriteti i politikave t& bankés gendrore. Ky vizion
dhe partneritet duhet t& béhet boshti i bashképunimit ndérmjet institucioneve
kombétare.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare
te Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
25 shtator 2013

Sot, né datén 25 shtator 2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shgyrtim 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 ecuring e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés
i Bankés sé& Shqipérisé vendosi t& mbajé t& pandryshuar normén bazé, né

nivelin 3.5%.

Né gjykimin e Késhillit, presionet inflacioniste gé& vijné nga sektori real dhe
financiar i ekonomisé jané dhe do té vazhdojné t& mbeten t& uléta. Kéto
rrethana e béjné t& nevojshme ruaijtien e kahut stimulues té politikés monetare
edhe pér periudhén né vijim.

Stimuli monetar, i transmetuar népérmijet normave t& uléta t& interesit
bazé dhe injektimit t& vazhdueshém té likuiditetit, krijon kushtet e duhura pér
respektimin e objektivit toné té& inflacionit né njé periudhé afatmesme.

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

*okk

Sipas t& dhénave t& INSTAT-it, inflacioni vijetor zbriti né vlerén 1.2% né
muajin gusht. Rénia e shpeijté e inflacionit gjaté dy muajve t& fundit ka ardhur
kryesisht si pasojé e rrities sé& ulét t& cmimeve t€ ushgimeve, vecanérisht t&
atyre té stings. Gjithashtu, né kahun rénés kané ndikuar inflacionet negative
t& cmimeve t& mallrave & konsumit joushgimor dhe t& ¢mimeve té strehimit.
Inflacioni i mallrave dhe shérbimeve t& kategorive té tjera t& shportés ka
géndruar né vlerat e uléta pozitive t& muajve t& méparshém.

Ndonése presionet e pérgjithshme inflacioniste mbeten t& dobéta, Késhilli
Mbikéqyrés vleréson se normat e uléta té inflacionit, gjaté dy muaijve té fundit,
jané shkaktuar nga faktoré me veprim t& pérkohshém t& ofertés.

Analiza e faktoréve makroekonomiké sugjeron se ecuria e pérmbajtur e
¢mimeve t& konsumit vijon té reflektojé né njg masé t& madhe kérkesén e ulét
né ekonomi dhe hendekun negativ t& prodhimit. Nivelet e uléta t& shfrytézimit
t&¢ kapaciteteve prodhuese kané frenuar rritien e pagave, t€ kostove té
prodhimit dhe t& marzheve té fitimit. Né t& njéjtén kohé, inflacioni i importuar
paragitet i ulét, si pasojé e normave t& uléta t& inflacionit né vendet partnere
dhe e ecurisé s& géndrueshme t& kursit t& kémbimit. S& fundi, edhe ecuria
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e likuiditetit dhe e pritieve inflacioniste &shté né linjg me normén e ulét t&
inflacionit.

Informacioni i ri mbi zhvillimet né ekonominé reale gjaté tremujorit t& dyté
e 1é treté t& vitit, &éshté i pakét. Analiza e t€ dhénave indirekte t& disponuara
sinjalizon pér rritie ekonomike pozitive, por & ulét.

Né ndryshim nga tremujorét e méparshém, sektori publik ka gené nxitési
kryesor i rrities sé& kérkesés agregate né tremujorin e dyt&, né njé kohé gé
kontributi i eksporteve neto ka gené lehtésisht negativ. Ecuria e kérkesés sé
sektorit privat mbetet ende e dobét, duke sinjalizuar pér rritie t& plogésht té
konsumit dhe pér tkurrje té investimeve.

Ecuria e treguesve buxhetoré ka reflektuar politikén fiskale ekspansioniste
t€ ndjekur gjaté gjashtémujorit t& paré. Deri né muajin gusht, shpenzimet
buxhetore kané rezultuar 9.2% mé t& larta se njé vit mé paré, té nxitura né njé
masé té konsiderueshme nga rritja e shpenzimeve kapitale. Nga ana tjetér, té
ardhurat kané regijistruar performancé t& dobét, duke shénuar rénie vietore
prej 3.8%. Kjo ecuri éshté materializuar né njé deficit buxhetor rreth 1.3 heré
mé t& larté se viti i méparshém. Rritja e deficitit éshté reflektuar né rritien e
métejshme t& raportit t& borxhit publik ndaj PBB-s&; né fund t& tremujorit t&
dyté ky raport vlerésohet t& keté arritur né nivelin 63.5%.

Pért& ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés vleréson se adoptimi i njé rregulli fiskal,
i cili do t& mbéshteste né ményré efektive dhe transparente géndrueshmérinég e
borxhit publik, do t& ishte njé hap i duhur drejt reduktimit t& primeve té rrezikut
dhe drejt disiplinimit afatgjaté té politikés fiskale. Gijithashtu, rregulli fiskal
do té& krijonte njé kuadér konsistent pér hartimin e trajektoreve afatmesme té
shpenzimeve dhe deficitit buxhetor, & cilat do t& mundésonin pérmbushjen
e njgkohshme t& nevojave ciklike t& ekonomisé dhe t& objektivit afatgjaté t&
stabilitetit fiskal.

Té dhénat e sektorit t& jashtém t& ekonomisé déshmojné pér kontribut
negativ t& kérkesés sé huaj né rritjen e aktivitetit ekonomik né tremujorin
e dyté té vitit, si pasojé e rrities me 1.5% té deficitit t1& eksporteve neto né
kété tremujor. Nga ana tjetér, t& dhénat e muaijit korrik tregojné pér njé
tkurrie nominale me 14.6% té deficitit tregtar, t& shkaktuar kryesisht nga
rritia e larté vietore e eksporteve, prej 23.9%. Pavarésisht luhatshmérisé
afatshkurtér, pozicioni i jashtém i ekonomisé shqiptare mbetet njé¢ nga
dobésité strukturore 1€ saj.

Ai reflekton si konkurrueshméring e ulét t&€ produkieve tona né tregjet
botérore, ashtu edhe nevojén pér njé balancé mé t& miré afatgjaté té
kursimeve dhe té investimeve né ekonomi.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga prime né rénie rreziku t& inflacionit
e té likuiditetit, si dhe nga njé pércjellie mé e ploté e reduktimeve t& normés
bazé t& interesit né segmente t& ndryshme t& tregut. Normat e interesit né
tregun ndérbankar kané géndruar prané normés bazé dhe kané shfaqur
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luhatshméri t& ulét. N& tregun primar, yield-et e letrave me vleré t& geverisé
kané shénuar nijé rénie t& shpejté pér té gjitha maturitetet, vecanérisht pér ato
mé t& gjata, duke zbutur pjerrésiné e kurbés sé yield-eve. Rénie t& normave
t€ interesit jané shénuar edhe né tregun e depozitave, ndérkohé gé normat e
interesit pér kredité né leké vijojné t& shfaqin pérgjigje t& zbehté ndaj stimulit
monetar t& Bankés s& Shqipérisé. Pércjellja e ploté e sinjaleve t& politikés
monetare né tregun e kredive frenohet nga prania e primeve t& larta t& rrezikut
t€ moskthimit, si dhe nga oreksi i ulét pér rrezik nga ana e bankave dhe e
bizneseve.

Pér rriedhojé, kredia pér sektorin privat éshté tkurrur me 1.5% né terma
vietoré, e ndikuar nga disa rregullime né bilanc t&¢ bankave individuale, por
edhe nga ecuria e dobét e kredisé pér individé dhe tkurria e kredisé pér
biznese.

Duke u ndalur né ecuring e ekonomisé né t& ardhmen, informacioni i
ri i disponuar |€ t&€ pandryshuara projeksionet tona bazé. Né tremujorét e
ardhshém, ekonomia pritet t& rritet me norma té uléta pozitive, por ndjeshém
nén potencial. Né mungesé t& hapésirave pér njé stimul t& géndrueshém fiskal,
rritja e kérkesés agregate né afat t& shkurtér pritet & mbéshtetet nga kérkesa
e huaj, ndérkohé gé né njé afat mé gjaté, ecuria e konsumit dhe investimeve
private do t& pércaktoj né madhésing e rritjes ekonomike. Rritja nén potencial
e ekonomisé do t& kushtézojé prezencén e presioneve t& dobéta inflacioniste
nga kahu i kérkesés. Gjithashtu, edhe presionet e kahut t&€ ofertés vlerésohen
t& pérmbajtura. N& mungesé té goditieve t& paparashikuara t& ofertés,
inflacioni vijetor pritet t& shénojé vlera té uléta né tremujorét e ardhshém.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t&€ mbaijé t&
pandryshuar normén bazé, né nivelin 3.5%. Késhilli Mbikéqyrés vleréson se
kushtet aktuale monetare sigurojné pérmbushjen e objektivit toné t& inflacionit
né periudhén afatmesme, duke ofruar njékohésisht edhe stimulin e nevojshém
monetar pér riaktivizimin e kérkesés private né vend. Né vecanti, rénia e
shpejté e yield-eve gjaté muaijit t€ fundit reflekton nivelin e ulét t& normés
bazé té interesit, pritiet pér inflacion t& ulét né t& ardhmen, si dhe huamarrien
mé t& ulét t& geverisé né tregjet e brendshme. Kjo rénie krijon hapésira pér
reduktimin e normés sé interesit t& kredisé pér sektorin privat. Projektimi i kétij
ambienti edhe né t&€ ardhmen do t& mundésonte njé transmetim mé t& miré té
politikés monetare né ekonomi.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLAN|
Né celien e ekspozités sé Bankés s& Shqipérisé
4 tetor 2013

I nderuar z. Kryetar i Kuvendit,

Té nderuar pjesémarrés, né kérkim té alternativave pér paragitien e
rrugétimit 100-vjecar t& bankingut gendror, Banka e Shqipérisé hap sot kété
ekspozité me tematiké “Paraja dhe edukimi financiar pérmes saj”. Historia e
konsolidimit t& shtetit dhe monedhés kané ecur doré mé doré ndér shekuj. Té
gjithé jemi t&€ ndérgjegjshém pér réndésiné e parasé né ngjarjet e pérditshme
t& gytetérimit toné. Para, leké, franga, ecu, euro, dollaré ... mijete. Sido gé ta
quajmé, paraja éshté e réndésishme! E réndésishme jo vetém pér funksionet
e saj, pér t& paguar, pér t& kursyer apo pér t& depozituar, por edhe si njé
déshmi historike dhe artistike e kombeve ndér shekuj. Pér ata me besim fetar,
dashuria pér para ishte rrénjé e gjithé t& kégijave. Pér gjeneralét, ajo ishte
arma mé e forté e luftés. Pér revolucionarét, pranga e punétoréve. Por cfaré
jané paraté? Njé mal me argjend apo pllaka prej geramike dhe copa letrash?
Si arritém né kohén kur paraja éshté, né t& shumtén e rasteve, e padukshme?
Pak a shumé njé grupim numrash né ekrane kompjuterésh? Nga erdhi paraja
dhe si evoloi ajo? Ashtu si do e shihni pas pak, kjo ekspozité synon t'i japé
pérgjigje kétyre pyetjeve né nié gjuhé& sa mé té kuptueshme pér t& gjithg, por
sé pari ajo pérkujton nié daté t& shénuar historike.

Data e celjes sé ekspozités “...Banka pér Shqipériné éshté njé i dyti fitim, pas
liris&..” éshté 4 tetori 2013. Si sot 100 vite t& shkuara, né emér t& Qeverisé sé
Pérkohshme té Vlorés, Ismail Qemal bej Vlora nénshkroi koncesionin e paré
pér krijimin e njé banke kombétare shqiptare. Jam i lumtur dhe i emocionuar,
jo vetém si Guvernator i Bankés Qendrore por edhe si gytetar shqiptar, pér
celien e késaj ekspozite. Ajo sjell né vémendjen e publikut nj¢ ndér meritat
e babait t& Pavarésisg, 1€ cilat e vendosin até né piedestalin e merituar pér
shkak t& aktivitetit dhe vizionit & tij si shtetar.

Historia na méson se bankingu gendror nuk ka lindur né njé dité t& vetme.
Ai nuk éshté i lidhur me njé ngjarje t& vecanté dhe pér mé tepér nuk éshté
produkt i nj¢ ndodhie rastésore. Bankingu gendror ka lindur si nevojé e
shteteve pér t& pasur njé institucion gé do t& krijonte dhe garantonte furnizimin
e ekonomisé me para.

Ai lindi si nevojé pér t& mbushur arkat e boshatisura t& mbretérive, pér
t& financuar fushatat luftarake, pér t& zgjeruar territoret dhe rritur numrin e
kolonive, si dhe pér t& absorbuar pasojat e krizave ekonomike dhe financiare
me géllim kthimin e ekonomisé né ekuilibér.
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Pérkundreijt kétij konteksti, bankingu gendror shqiptar, ka njé histori t&
ndryshme. Ismail Qemali, ky burré i zgjuar, ideoi krijimin e bankés gendrore
duke e bazuar até né konceptin e lirisé, asaj gé i kishte munguar kahera kétij
populli. N& pérurimin e bankés, ai shprehet: “E themi me lavdérim se puna
e bankés, pér Shqipéring &shté njé i dyti fitim pas lirisé, dhe nga piképamia
ekonomike dhe nga ajo politike.”

Sa heré gé lexoj kété thénie, kuptoj se sa thjesht Ismail Qemali ka arritur
ta sintetizojé domosdoshméring pér t& konsoliduar pavarésing e fituar nié vit
mé paré me njé bazé solide financiare pér krijimin e njé shoqgérie t& begaté.
Ismail Qemali e konceptoi krijimin e bankés si njé institucion financiar, i cili
duhej t'i jepte jeté zhvillimit ekonomik dhe stabilizimit t& shtetit t& pavarur
shqiptar.

Nuk éshté e rastésishme gé né fjalimin e fij, t& mbajtur disa dité pas
nénshkrimit t& marréveshjes mbi krijimin e Bank&s Kombétare t& Shqipérisé,
Ismail Qemali u shpreh: “Shqgipéria, qé até dité kur pati fatin e bardhé té
béhet njé shtet né mes té shteteve t& Ballkanit e t& Evropés, ka t& drejté té keté
ni¢ edhe mé tepér banka pér t& siguruar kreditin e botshém si popull edhe
kreditin e vecanté pér secilin shqiptar, si njeri.”

Fialét e tij vizionare géndrojné po aq té vlefshme edhe sot. Jam krenar gé
sot, njgqgind viet mé pas, falé pérpjekjeve t& shumta kemi njé banké gendrore
moderne gé gézon besimin e publikut dhe t& afté pér t& pérmbushur misionin
e saj kryesor: stabilitetin e cmimeve dhe até financiar t& vendit. Pérgjaté niézet
viteve t& fundit, shumé gra dhe burra, néna dhe baballaré, dhe tashmé t&é rinj
dhe t& reja apo nipér dhe mbesa t& profesionistéve & paré, kané kontribuar
dhe kontribuojné me gjithé shpirt pér t'i dhéné jeté njé institucioni modern e
t€ suksesshém sig éshté Banka e Shqipérisé. Ajo gé mendoj se karakterizon
punén e tyre mund t& pérmblidhet né tre fjalé t& thjeshta: pérkushtim,
profesionalizém dhe integritet.

Giej rastin gé t'i falénderoj t& gjithé punonjésit e Bankés sé Shqipérisé pér
punén e kryer deri mé tash, duke shprehur besimin se pérkushtimi i tyre do té
jeté i pakursyer edhe né t& ardhmen.

Kriza ekonomike dhe financiare, rishtazi na déshmoi se roli i bankave
gendrore éshté themeltar pér stabilitetin dhe mirégenien e njé vendi. Besoj se
Banka e Shqipérisé e ka pérmbushur kété mision me profesionalizém duke béré
t& mundur nj& ambient t& géndrueshém vecanérisht pérsa i takon stabilitetit
té sistemit bankar. Kjo nuk ka gené e rastésishme. Nuk dua t& pérséris veten,
por e gjykoj t& domosdoshme té& ritheksoj se Banka e Shqipérisé ka gené
vigjiliente né monitorimin skrupuloz t& shéndetit financiar t& sistemit, si para
edhe pas shpérthimit & krizés.

Me profesionalizém, dedikim dhe largpamési kemi arritur t&€ konsolidojmé
pavarésing e institucionit, né sajé t& njé¢ komunikimi t& vazhduar me gjithé
aktorét e tregut, duke ruajtur raportin “pavarési — llogaridhénie”. Transparenca
éshté baza e vendimmarrijes né fushén e politikés monetare ashtu edhe né

Banka e Shqipérisé 31



6M-2 2013 Bulefini i Bankés sé Shqipérisé
até t& stabilitetit financiar. Né sintezé t& & gjitha géndrimeve tona ka gené
pérpjekja joné pér té injektuar optimizém racional né lidhje me siellien e
agjentéve ekonomiké, gjaté periudhés sé véshtiré gé na ka imponuar kriza
globale.

Besoj se éshté e domosdoshme gé né t& ardhmen kjo frymé té pérgafohet
dhe t& pércillet né ekonomi nga t& gjithé politikébérésit, agjentét ekonomikg,
tregu financiar, pérfshiré dhe individét e thjeshté. Né thelbin e késaj filozofie
géndrojné reformat strukturore t& gjithanshme, pér t& fituar kohé drejt ritmeve
t& géndrueshme 1& zhvillimit afatgjaté t& vendit.

Té nderuar pjesémarrés,

Bankingut gendror shqiptar i duhet njé daté lindjeje. Kjo daté i jep atij
mundési t& nderojé pérpjekjet e baballaréve t& kombit pér krijimin e bankés
gendrore dhe konsolidimin e Shtetit Shqgiptar; t& kujtojé pérpjekjet e t& gjithé
atyre gé pérmes punés kané kontribuar né zhvillimin dhe lartésimin e kétij
institucioni; si dhe t& véshtrojé sfidat e s& ardhmes dhe t& gjejé rrugét pér
pérballimin e tyre. Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t&€ mbetet njé akfor i
pérgjegijshém dhe i besueshém, né pérmbushije t& misionit 1& saj ligjor dhe né
mbaéshtetje t& zhvillimit t& géndrueshém té vendit.

Ky 100-vjetor i paré i bankingut toné gendror, vien sot si njé urim i miré
pér & gjithé ne.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare
te Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
30 tetor 2013

Sot, né datén 30 tetor 2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé
mori né shqgyrtim dhe miratoi Raportin Tremujor t& Politikés Monetare. Pasi
u njoh me zhvillimet mé t& fundit ekonomike e monetare né vend, si dhe
né vijim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar normén
bazé té interesit, né nivelin 3.5%.

Né gjykimin e Késhillit, presionet inflacioniste gé& vijné nga sektori real dhe
financiar i ekonomisé jané dhe do té vazhdojné t& mbeten t& uléta. Kéto
rrethana e béjné t& nevojshém ruaijtien e kahut stimulues té politikés monetare
edhe pér periudhén né vijim. Stimuli monetar, i transmetuar népérmjet
normave 1é uléta t& interesit bazé dhe injektimit t& vazhdueshém té likuiditetit,
krijon kushtet e duhura pér respektimin e objektivit toné t& inflacionit, né njé
periudhé afatmesme.

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

*okk

Ekonomia shqiptare éshté karakterizuar nga rritja e ngadalté ekonomike
dhe nga presione t& uléta inflacioniste, gjaté vitit 2013. Rritja ekonomike u
ngadalésua né 1,1% né tremujorin e dyté té vitit, ndérkohé& gé informacionet
e disponuara sugjerojné pér njé aktivitet t& dobét ekonomik edhe gjaté
tremujorit té treté.

Ecuria e dobét e kérkesés private ka kompensuar impulset pozitive né rritje,
t& gjeneruara nga stimuli fiskal dhe nga kérkesa e huaj, né gjashtémujorin
e paré. Konsumi dhe investimet e sektorit privat vlerésohen t& kené patur
nié ecuri t& dobét, ndérsa kérkesa e huaj ka vijuar t& frenohet nga situata
ekonomike e partneréve tané tregtaré.

Pasiguria e agjentéve privaté mbi té ardhmen éshté reflektuar né gatishméri
t& ulét pér t& shpenzuar dhe né kérkesé t& ulét pér kredi. Kjo pasiguri ka
penguar pérciellien e stimulit monetar né ekonomi. Gjithashtu, edhe politikat
konservatore té sistemit bankar kané ruajtur kushte t& shtrénguara kreditimi
dhe kané penguar funksionimin normal t& mekanizmit t& transmetimit té
politikés monetare.

Pavarésisht kétij konteksti, stabiliteti ekonomik e financiar i vendit &shté
ruajtur. Pritiet e agjentéve privaté pér inflacionin jané ruajtur prané objektivit
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t& Bankés s& Shqipérisé, duke treguar nié perceptim t&€ miré té sinjaleve té&
politikés monetare dhe komunikimit t&€ Bankés sé Shqipérisé. Sistemi bankar
mbetet i shéndetshém, i mirékapitalizuar dhe me likuiditetin e nevojshém pér
t& siguruar rikthimin e ndérmijetésimit financiar né nivele t& kénagshme, me
gjithé problemet gé lidhen me cilésing e kredisé.

Inflacioni mesatar vjetor vijoi prirjen ngadalésuese edhe né tremujorin e treté
t& vitit, duke géndruar né nivelin 1.5%. Profili i inflacionit u pércaktua thuajse
térésisht nga kontributi i inflacionit t& cmimeve t& produkteve bujgésore.

Reduktimi i kétyre cmimeve pértej efektit sezonal t& lidhur me plotésimin
e kérkesés nga prodhimi bujgésor vendas, éshté ndikuar edhe nga rénia
e ¢cmimeve t& importit & ushgimeve té€ pérpunuara né vendet e origjinés.
Cmimet e kategorive t& tjera t& mallrave t& konsumit kané dhéné kontribute
té uléta né inflacionin total, duke u kompensuar ndérmijet tyre.

Niveli i ulét i inflacionit dhe vecanérisht i komponentit afatgjaté té tij,
tregon pér praniné e hendekut negativ t& prodhimit. Dobésia e kérkesés
sé& brendshme ka krijuar kapacitete t& pashfrytézuara né ekonomi dhe ka
siellé presione t&€ dobéta pér rritien e kostove t& prodhimit dhe t& pagave.
Gijithashtu, géndrueshméria e ¢cmimeve né tregjet botérore dhe e kursit t&
kémbimit ka rezultuar né presione t& pérmbajtura nga inflacioni i importuar.
Zhvillimet né ekonominé reale, né vecanti dobésia e kérkesés sé brendshme
dhe ekspansioni i ulét monetar, kushtézojné ruajtien e normave t& uléta té
inflacionit, edhe pér periudhén né vijim. Pritiet inflacioniste géndrojné té&
ankoruara dhe né linjé¢ me stabilitetin e cmimeve.

Rritja ekonomike, gjaté tremujorit t& dyt€, u mbéshtet nga kérkesa e sektorit
publik, ndérkohé gé& komponentét e tieré rezultuan té€ dobét. Shpenzimet
konsumatore, ndonése vlerésohet t& kené gené mé t& larta se né tremujorin
e paré, nuk kané arritur t& japin njé kontribut t& réndésishém né rritien
ekonomike. Ecuria e kétij komponenti t& kérkesés s& brendshme vijon té
ndikohet nga pasiguria e larté¢ dhe nga burimet e kufizuara t& financimit.

Té pérballur me njé kérkesé t& ulét konsumatore, si dhe né prani té
kapaciteteve t& pashfrytézuara dhe t& kushteve relativisht t& shtrénguara té
kreditimit, edhe investimet private kané mbetur t& uléta.

Zhvillimet né treguesit fiskalé, né 9 muajt e paré t& vitit, déshmojné pér
njé politiké fiskale stimuluese, vecanérisht né gjysmén e paré té tij. Tiparet
stimuluese kané gené té pranishme si né kahun e shpenzimeve, ashtu edhe né
até t& ardhurave. Gjaté késaj periudhe, shpenzimet buxhetore jané rritur me
8.3% kundreit vitit t& kaluar, t& nxitura si nga shpenzimet korrente ashtu edhe
nga ato kapitale. N& t& njéjtén kohé, t& ardhurat kané shénuar rénie vietore
prej 4%, duke reflektuar rénien e njé pjese t&¢ madhe t& zérave pérbérés t&
tyre. Kjo ecuri e t& ardhurave dhe shpenzimeve ka sjellé né njé deficit buxhetor
rreth 1.25 heré mé t& larté se né vitin e kaluar, pjesa mé e madhe e 1& cilit
éshté financuar me instrumente t&€ brendshme afatgjata. Dinamika e deficitit
buxhetor &shté reflektuar né rritien e métejshme t& borxhit publik.
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Té dhénat e sektorit t& jashtém t& ekonomisé evidentojné ecuri t& dobét
té kérkesés sé huaj neto, gjaté tremujorit t& dyté té vitit. Eksportet reale neto
u ngushtuan me 1.5% gjaté késaj periudhe, duke kontribuar negativisht né
kérkesén agregate.

Ecuria e tyre éshté pércaktuar né ményré t& njékohshme nga rritja e
importeve dhe ngadalésimi i eksporteve né terma realé. Té dhénat e tregtisé
sé jashtme t&€ mallrave pér muajt korrik dhe gusht, tregojné pér ngushtim
nominal vietor t& deficitit tregtar, né masén 15.1%, gjaté késaj periudhe.
Eksportet shénuan njé rritje vietore prej 15.8% gjaté periudhés né fjalé, ndérsa
importet rané me 3.0%.

Tregjet financiare vijojné té reflektojné prime t& uléta t& rrezikut dhe
inflacionit. Né& tregun ndérbankar, véllimi i tregtimit &shté rritur dhe normat e
interesit kané shénuar rénie, duke shfaqur njékohésisht edhe luhatshméri mé
t& ulét. N& tregun primar, yield-et e letrave me vleré kané regjistruar rénie
t& métejshme, vecanérisht ato me maturitet mé t& larté. Kurba e yield-eve
éshté zhvendosur poshté dhe pjerrésia e saj éshté reduktuar. Rénia e normave
t€ interesit ka vijuar edhe né tregun e depozitave, ndérkohé gé& né muaijin
gusht u regjistrua rénie edhe né normat e interesit t& kredis€. Pavarésisht kétij
zhvillimi, ecuria e kredisé ka gené e dobét gjaté kétyre muaijve.

Kredia pér sektorin privat, pas ngadalésimit t& vazhdueshém gjaté pjesés sé
paré té vitit, éshté tkurrur né muait korrik dhe gusht. Né fund t& muaijit gusht,
ajo &shté 2.0% mé e ulét se njé vit mé paré. Ecuria e kreditimit ka reflektuar
kérkesén e dobét t& bizneseve dhe individéve pér financim, por edhe kushtet
e shtrénguara t& ofertés pér kredi.

Nijé faktor pozitiv i véné re gjaté muajve té fundit dhe i inkurajuar nga
Banka e Shqipérisé, éshté pastrimi i bilanceve t& bankave nga kredité me
probleme pa shpresé rikuperimi. Pértej ndikimit statistikor té tij né afat té
shkurtér, pastrimi i bilanceve t& bankave &shté pjesé e njé procesi kompleks
t& administrimit t& portofolit t& kredive me probleme.

| zbatuar me eficiencé dhe né ményré aktive, né afat t& gjaté, ky proces
krijon premisat pér clirimin e kapaciteteve t& kredidhénies né ekonomi dhe
pér rikuperimin e rritjes sé& shéndetshme té kredisé.

Analiza e treguesve monetaré tregon pér presione t& uléta inflacioniste
me natyré monetare né ekonomi. Rritja vjetore e ofertés monetare éshté
ngadalésuar ndjeshém, duke zbritur né nivelin 2.7% né muajin gusht. Ky
ngadalésim ka ardhur si pasojé e ecurisé mé t& dobét t& prurjeve valutore
dhe kérkesés mé t& ulét pér financim t& sektorit privat. Nga ana tjetér, rritja e
financimit t& sektorit publik népérmijet bankave, gjaté kétij viti, ka mbéshtetur
rritien e parasé né ekonomi.

Rritja ekonomike pritet t& jeté e dobét né vitin né vazhdim, né prani té
dobésimit t& kérkesés sé huaj dhe mungesés sé stimulit fiskal. Ndérkohg, té
dhénat e disponuara deri tani nuk japin sinjal pér gjallérim t&€ konsumit dhe
investimeve né té€ ardhmen e afért.
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Rritja nénpotencial e ekonomisé do t& kushtézojé rritien e pérmbaijtur t&
¢mimeve t& konsumit né periudhén e ardhshme. Né mungesé té goditjeve té
papritura nga kahu i ofertés, inflacioni vietor pas 12 muajve pritet t& luhatet
né intervalin 0.4% - 3.1%, me njé probabilitet ndodhjeje 20%.

Parashikimet e mésipérme kushtézojné ruajtien e natyrés stimuluese té
politikés monetare edhe pérgjaté tremujoréve né vijim. Banka e Shqgipérisé do
t& vazhdojé t& furnizojé sistemin bankar me t& gjithé likuiditetin e nevojshém
pér funksionimin normal 1& tregjeve financiare.

k%

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé té
pandryshuar normén bazé, né nivelin 3.5%. Késhilli Mbikéqyrés vleréson se
kushtet aktuale monetare mundésojné arritien e objektivit toné t& inflacionit
né periudhén afatmesme, duke ofruar njékohésisht edhe stimulin e nevojshém
monetar pér riaktivizimin e kérkesés private né vend.
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FJALA E Z. ARDIAN FULLANI, GUVERNATOR |
BANKES SE SHQIPERISE

Né Forumin e 7-1& t& Biznesit Greqi-Shqipéri
“Roli i bankave, si ura drejt zhvillimit”
13 néntor 2013

Té nderuar zonja dhe zotérinj!

Eshté kénagési pér mua t& marr pjesé né kété forum ekonomik, i cili
mbledh sé bashku pérfagésues t& sipérmarrieve shqiptare dhe greke, dhe
giithashtu t& bankave gé ushtrojné veprimtaring e tyre né vendet tona. Jam
vecanérisht i kénaqur qé kemi me ne sot Guvernatorin e Bankés s¢ Greqisé,
z. Provopoulos, pjesémarria e té cilit fregon vémendjen gé ai personalisht
dhe Banka e Greqisé po i kushtojné mbéshteties sé& sektorit t&€ biznesit né
pérgjithési dhe marrédhénies ekonomike midis Greqisé dhe Shqipérisg,
né vecanti. Kjo pérqasje éshté ajo e duhura. Sektori privat i biznesit éshté
kontribuuesi kryesor né PBB-né e vendeve pérkatése. Sektori i biznesit po
kalon disa véshtirési serioze kohét e fundit né Greqi, gjé gé lidhet me nevojén
pér uljen e ndérmjetésimit financiar dhe ristrukturimin, me géllim pérmirésimin
e produktivitetit dhe rritien e konkurrueshmérisé. Kéto jané sfida t&é médha qé
lidhen me kostot e larta ekonomike dhe shogérore. Megjithaté, besoj se kéto
sakrifica t& popullit grek do t& shpérblehen né t&€ ardhmen, duke i hapur
rrugé njé ekonomie mé té gjallé dhe mé t& fortg, si dhe njé sektori biznesi mé
konkurrues.

Edhe sektori i biznesit né Shqipéri pérballet me sfida. Bizneset shgiptare
duhet té ristrukturohen pér t'v béré mé konkurrues. Kjo duhet t&€ ndodhé né
ni¢ kohé kur Shqipéria shénon rritie ekonomike t& frenuar dhe kérkesé t&
dobét. Kété vit presim gé rritjo ekonomike té jeté rreth 1.9%. Shifra mund
t€ jeté pak mé e larté vitin tjetér, megjithaté, ende mbetet mé e kushtézuar
nga kérkesa e jashtme, e cila né vetvete, éshté mjaft e pasigurt. Sektori yné i
biznesit duhet t€ gjejé rrugé dhe tregje & reja pér t& mbéshtetur veprimtaring
dhe rritien e tij.

Pérvoja joné ka treguar se bizneset ose industrité me tregje produktesh
mé t& diversifikuara, dhe gé u kujdesén pér strukiurat e kostove dhe pér
bilancet e tyre, e pérballuan mé miré periudhén e rénies ekonomike dhe kané
parashikime mé t& mira lidhur me rritien e pritshme ekonomike. Kjo shérben
pér té treguar se, ashtu si dhe né fusha 1é tjera té jetés, njé pérqasje afatgjaté
ndaj biznesit jep rezultate mé té mira.

Financimi &shté i réndésishém né periudha t& rrities ekonomike, por ai
nevojitet gjithashtu dhe né kohé t& véshtira pér té lehtésuar ristrukturimin e
biznesit dhe pér té siguruar géndrueshmériné né kohé té zbatimit t& ndryshimit.
Si né Greqi dhe Shqipéri, ashtu dhe né Evropég, sektori bankar éshté burimi
mbizotérues i financimit.
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Ky fakt nxjerr né pah réndésing e njé sistemi bankar t& shéndoshé pér
ekonomité tona dhe ka ngritur shgetésime t& thella né Evropé, lidhur me
mundésité e rimékémbjes ekonomike pa kreditim, duke pasur parasysh
rritien aktuale shumé t&€ dobét t& kredisé. Ndérsa objektivi afatgjaté duhet
t€ jeté krijimi i kushteve pér nié sistem financiar mé t& ekuilibruar dhe mé
té diversifikuar, objektivat mé afatshkurtra duhet t& pérgendrohen pér té
pasur njé sistem financiar t& géndrueshém, gé ofron shérbime financiare té
mijaftueshme pér klientét e tij, si depozitues & kursimeve ashtu dhe huamarrés,
duke ruajtur késhtu peshén pérkatése & kontributit t& kétij sistemi né zhvillimin
ekonomik t& njé vendi.

Sektori bankar né Shqipéri e ka ndjeré ndikimin e krizés financiare
ndérkombétare, pasi standardet mé té lehtésuara té kredidhénies para krizés
dhe rritjia mé e dobét ekonomike pas krizés jané pérkthyer né cilési mé t& ulét
t& aktiveve dhe véshtirési pér t& ruajtur né ményré t&¢ vazhdueshme rezultate
financiare pozitive. Pérballg rrezikut mé t& larté t& kredisé, kushtet e kredisé
jané shtrénguar dhe rritja e saj ka gené e ngadalté. Né shtator 2013, kredia
shénoi rritie negative, shkaktuar nga kredia né monedhé té huaj dhe ajo pér
bizneset.

Megijithatg, sistemi bankar mbetet i mirékapitalizuar dhe likuid. Bankat
kané gené té afta té sjellin kapital t& ri dhe mbéshtetje financiare nga bankat
e tyre méma. Vecanérisht, bankat greke gé veprojné né Shqipéri kané pasur
mbéshtetje t& fugishme nga bankat e tyre méma deri tani, dhe ne presim gé
kijo t& vazhdojé dhe né t& ardhmen, nése do 1€ jeté e nevojshme. N& shtator
2013, kapitali i ponderuar me rrezikun i sektorit bankar ishte 17.8%, ndérkohé
qé raporti i aktiveve likuide ndaj detyrimeve afatshkurtra ishte 36.5%. Sektori
ka treguar preferencé t& larté pér investime né letrat me vleré t& borxhit té
geverisé shqiptare dhe né vendosijet jashté vendit.

Banka e Shqipérisé ka marré njé séré masash pér t& mbéshtetur rritien e
kreditimit dhe pér t& trajtuar problemet e lidhura me cilésiné e saj. Duke marré
né konsideraté presionet e pérmbaijtura inflacioniste, ne e kemi ulur normén
bazé té interesit né nivelin mé t& ulét historik prej 3.5%. Normat e interesit t&
kredisé kané ndjekur prirje t& njéjté, ndonése me ritém mé t& ngadalté. Duke
patur parasysh dobésing e kanalit t& kredisé né mekanizmin e transmetimit t&
politikés monetare, jemi pérpjekur gé t& forcojmé ndikimin toné me miratimin
e disa masave kundérciklike pér t& nxitur rritien e kreditimit. N& kété drejtim,
kemi rritur pérkohésisht kérkesat pér kapital pér vendosjet e bankave jashté
vendit dhe kemi ulur ato pér kreditimin né ekonominé vendase.

Gijithashtu, ne po nxisim ristrukturimin e kredisé né fazé t& hershme, duke i
ulur kérkesat pér provigjonim, nése &shté e nevojshme. N& bashképunim me
autoritete & tiera dhe me industriné bankare, jané marré disa masa ligjore
dhe rregullatore pér pérmirésimin e procesit t& ekzekutimit t& kolateralit dhe
lehtésimit t& fshirjes sé huave nga bilanci.

Rezultati i kétyre masave ka gené i ndryshém deri tani, por né muajt e
ardhshém presim gé ndikimi i tyre t& jeté i dukshém. Kjo lidhet edhe me
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angazhimin e geverisé pér t& shlyer detyrimet e prapambetura ndaj sektorit
privat gjaté vitit t& ardhshém. Megijithaté, éshté e réndésishme qé industria
bankare t& vazhdojé t&¢ mbéshtesé propozime t& shéndetshme biznesi nga
ana e huamarrésve. Eshté e vérteté qé veprimtaria bankare mund té nxitet
nga fitimi, por, nga ana tjetér, ajo mbéshtetet né& marrédhénien me klientét.
Ky éshté momenti kur kjo marrédhénie po vihet né prové, dhe njé¢ menaxhim
i miré i bankés duhet t& shohé pértej sfidave aktuale, pér ta ruajtur dhe pér ta
forcuar kété marrédhénie.

Fokusi yné si mbikéqyrés i sektorit bankar do t& mbetet gé& t& kemi
institucione t& mirékapitalizuara dhe likuide, dhe gé vazhdimisht i pérmirésojné
standardet pér administrimin e rrezikut. Né& komunikimet tona t& ardhshme
me bankat, do t'i kushtojmé vémendie t& vecanté ményrés se si ato vlerésojné
dhe monitorojné kreding, rrezikun e tregut dhe até té likuiditetit, dhe se si i
pérfshijné rezultatet e kétij procesi né vendimet e tyre administruese.

Sé fundi, doja t& ritheksoja réndésiné e reformave ekonomike gé do té&
siguronin rritie ekonomike mé t& forté né periudhé afatmesme, si dhe
veprimtari bankare mé t& efektshme. Objektivi i kétyre reformave duhet t&
jeté pérmirésimi i produktivitetit dhe i konkurrueshmérisé sé ekonomisé soné
népérmijet: reduktimit t& pasigurive né lidhje me drejtimin e zhvillimeve t&
ardhshme, duke identifikuar politikat dhe reformat e duhura; krijimit t& njé
klime t& favorshme fiskale, ligjore, biznesi dhe politike, e cila do t& nxiste
investimet né ekonomi; pérmirésimit t& edukimit dhe specializimit t& fugisé
punétore; gjenerimit t& pérfitimeve nga ekonomité e shkallés népérmijet
integrimit t& bizneseve né tregun rajonal apo evropian; dhe rritjes sé eficiencés
sé sektorit publik dhe atij privat me ané t& pé&rmirésimit t&€ geverisjes. Né
sistemin financiar, reformat duhet t& pérgendrohen né thellimin dhe zgjerimin
e tregut financiar, me objektiv pérmirésimin e aksesit né financg, pérmirésimin
e eficiencés dhe reduktimin e rrezigeve.

Shpresoj gqé nga ky forum t& dalin ide & reja pér ményrat e kapércimit
t¢ sfidave aktuale me t& cilat po pérballen ekonomia reale dhe sektori
financiar. Né& cdo rast, kéto ide mund t& jené t& zbatueshme vetém nése
nuk pérgendrohen né njé sektor t& vetém, por pranojné, gjithashtu, nevojén
pér njé marrédhénie dhe lidhje t& ngushté midis sektoréve t& ndryshém né
ekonomi.

Ju faleminderit!
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Mbi vendimmarrjen e politikés monetare
t& Késhillit Mbikéqyrés t€ Bankés sé Shqipérisé
27 néntor 2013

Sot, né datén 27 néntor 2013, 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 ecuriné e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés i
Bankés s& Shqipérisé vendosi té ulé me 0.25 piké pérgindjeje normén bazé té
interesit. Pas késaj uljeje, norma bazé e interesit zbret né nivelin 3.25 pér qind.

Reduktimi i normés bazé t& interesit reflekton projeksionet tona pér njé
inflacion t& ulét né periudhén e ardhshme, si pasojé e rrities sé ngadalté
ekonomike né vend dhe e presioneve rénése né inflacion t&€ ardhur nga
ekonomia e jashtme. Ky reduktim pérforcon stimulin monetar né ekonomi dhe
krijon kushte mé té pérshtatshme pér pérmbushjen e objektivit t& inflacionit né
nié periudhé afatmesme.

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

*kok

Inflacioni vijetor rezultoi 1.7% né muaijin tetor, duke géndruar né t& njéijtin
nivel me njgé muaj mé paré. Pas reduktimit t& shpejté né muaijt korrik e gusht,
inflacioni shénoi rritie né dy muajt pasardhés, duke konfirmuar natyrén e
pérkohshme té rénies sé forté t& inflacionit gjaté muajve té verés, por duke
mbetur né linjé me vlerésimin e pérgjithshém pér presione té uléta inflacioniste.
Luhatjet e inflacionit, gjaté vitit 2013, kané ardhur kryesisht nga ecuria e
¢mimeve té produkteve ushgimore - kontributi i tyre formon pothuaise térésisht
vlerén e inflacionit total. Nga ana tjetér, cmimet e mallrave dhe & shérbimeve
t& tiera té shportés s& konsumit kané gené pérgjithésisht t& géndrueshme dhe
kané dhéné njé ndikim fare t& ulét né inflacion.

Né kéndvéshtrimin makroekonomik, profili i ulét i inflacionit vijon t&
pércaktohet nga presione t& dobéta inflacioniste, si nga kahu i kérkesés dhe
nga ai i ofertés. Informacioni i muajve t& fundit konfirmon vlerésimin toné
pér njé rritie nén potencial t& ekonomisé shgiptare. Prania e kapaciteteve t&
pashfrytézuara t& prodhimit shogérohet me rritie t&€ ngadalté t& punésimit,
té pagave dhe té kostove t& prodhimit, duke u reflektuar mé tej né nivele té
uléta t& inflacionit bazé. Paralelisht me t&, rénia e inflacionit tek partnerét
tané tregtaré dhe géndrueshméria e kursit t& kémbimit, kané ndikuar né
ngadalésimin e presioneve t& importuara inflacioniste. S& fundi, pritiet pér
inflacionin géndrojné t& ankoruara dhe né linjg¢ me stabilitetin e cmimeve.
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Té dhénat makroekonomike né dispozicion tregojné pér rritie t& ulét
ekonomike gjaté tremujorit t& treté t& vitit, dhe nijgé pérmirésim t& lehté té
saj gjaté tremujorit t& katért. Luhatjet e ritmeve t& rrities gjaté vitit t& fundit,
kané ardhur né masén mé t€ madhe nga luhatiet né ritmet e realizimit &
shpenzimeve buxhetore.

Nga ana tjetér, kérkesa e huaj ka dhéné njé ndikim t& ulét pozitiv né rritjen
ekonomike, ndérsa konsumi dhe investimet private mbeten t& dobéta.

Konsumi dhe investimet private vazhdojné t& frenohen nga pasiguria
e larté dhe nga kushtet relativisht t€ shtrénguara t& financimit. Lehtésimi i
vazhduar i politikés monetare nuk &shté reflektuar né masén e pritur né rritjen
e konsumit dhe t& investimeve né vend. Sikurse e kemi theksuar edhe mé
paré, konsumatori dhe biznesi shqiptar shfagen mjaft hezitues né marrijen e
vendimeve afatgjata t& konsumit e t& investimeve. Banka e Shqipérisé vleréson
se zbutja e pasigurisé dhe lehtésimi i kushteve t& financimit do t& krijonin
parakushtet pér njé ecuri mé t& miré té kétyre dy pérbérésve t& réndésishém
t& kérkesés agregate.

Stimuli fiskal u zbeh dukshém gjaté tremujorit t& treté. Pas njé rritieje té
shpeijté né gjysmén e paré té vitit, shpenzimet buxhetore u ngadalésuan né
tremujorin e treté. Stimuli fiskal i néntémujorit t&€ paré éshté reflektuar né njé
deficit buxhetor rreth 1.2 heré mé t& larté se ai i sé& nigjtés periudhe t& vitit
paraardhés.

Rritja e pritur e shpenzimeve dhe e deficitit buxhetor, né tremujorin e katért,
e zhvendos pérséri né territor pozitiv kontributin e stimulit fiskal né rritjen
ekonomike. Megjithaté, nivelet e larta t& borxhit publik kufizojné mundésing
e politikés fiskale pér t& mbéshtetur aktivitetin ekonomik né t& ardhmen.
Banka e Shqipérisé vleréson se korrektimi fiskal né vitin e ardhshém &shté i
domosdoshém pér rikthimin e borxhit publik né parametra mé t& géndrueshém.
Korrektimi i pritur fiskal pér vitin 2014 dhe né vazhdim do t& ushtrojé ndikimin
e vet né aktivitetin ekonomik. Ndérkohé, reduktimi i huamarrjes publike né
tregjet e brendshme financiare do t& krijojé mé shumé hapésiré pér zgjerimin
e financimit té sektorit privat.

Té dhénat mbi tregtiné e huaj flasin pér njé kontribut pozitiv t& kérkesés
sé huaj né rritien e aktivitetit ekonomik, gjaté tremujorit t& treté. Gjaté késaj
periudhe, deficiti tregtar u tkurr me 17.7% né terma vjetoré, duke reflektuar
ecuriné e miré t& eksporteve dhe rénien e importeve. Eksportet shénuan njé
rritie vietore prej 13.6% né tremujorin e treté t& vitit, ndérkohé gé importet
rané me rreth 5.2%.

Periudha né fjalé éshté karakterizuar nga ecuria rénése e normave té interesit
né tregjet financiare. Normat e interesit t& letrave me vleré t& borxhit publik
kané réng, si pasojé e reduktimit t& huamarrjes sé geverisé né kété periudhé.
Ecuria e yield-eve dhe ajo e normave 1é interesit né tregun ndérbankar jané
né linjg me ciklin lehtésues t& politikés monetare. Nga ana tjetér, normat e
interesit 1€ depozitave dhe té kredive kané reaguar mé ngadalg, si pasojé e
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primeve t& larta t& rrezikut t& pérfshira né ¢mimin e kredisé. Sistemi bankar ka
adoptuar njé pérqasje konservatore ndaj kreditimit, né pérgjigje té politikave
mé té& shtrénguara t& imponuara nga bankat méma dhe té rritjes sé kredive
me probleme né bilancet e tyre. Kjo pérqasje éshté reflektuar né kushte mé
té shtrénguara kreditimi dhe né norma interesi, t€ cilat nuk kané ndjekur
lehtésimet e politikés monetare. Né prani edhe t& kérkesés sé ulét pér kredi,
ajo éshté reflektuar né rénien e kredisé gjaté muajve t& fundit. Né fund té
muaijit shtator, kredia pér sektorin privat rezultoi 2.6% mé e ulét se njé vit
mé pareé.

Primet e larta t& rrezikut t& kredisg, si dhe reagimi i pakét i konsumatorit
dhe biznesit ndaj normave t& interesit, kané zbehur transmetimin e stimulit
monetar né ekonomi. Rikthimi i pritur i kétyre dy treguesve né parametra mé
normalé do té forcojé transmetimin e stimulit monetar dhe do 1é krijojé kushte
pér rimékémbien e kérkesés sé brendshme né ekonomi.

Banka e Shqipérisé vleréson se presionet inflacioniste do t&€ mbeten té&
dobéta edhe né periudhén e ardhme. Zhvillimet e faktuara deri mé tani nuk
kané ndryshuar ndjeshém projeksionet tona makroekonomike, por kané
shtuar rreziget né kahun rénés. Rritja ekonomike pritet t& mbetet e dobét
dhe t& mos gjenerojé presione inflacioniste. Ky parashikim reflekton edhe
efektin frenues t& korrektimit t& pritur fiskal pér vitin e ardhshém. Po ashtu,
inflacioni i importuar pritet t& mbetet i ulét, ndérsa pritjet pér inflacionin jané
t& ankoruara.

*kok

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& ulé me 0.25
piké pérgindjeje normén bazé té interesit. Reduktimi i normés bazé té interesit
pritet t& pércillet né norma mé t& ulta interesi pér kreditimin e ekonomisé.
Duke patur parasysh edhe kahun e pritur fiskal pér vitin e ardhshém, ky veprim
synon t& ruajé stimulin makroekonomik né ekonomi dhe té krijojé kushte
mé t& pérshtatshme pér pérmbushjen e objektivit toné t& inflacionit. Késhilli
Mbikéqyrés vleréson se zhvillimet e pritura ekonomike e financiare, brenda
dhe jashté vendit, do t& kérkojné ruajtien e natyrés lehtésuese té politikés
monetare, né periudhén e ardhshme. N& varési t&€ kahut dhe té intenstitetit
t& politikés fiskale né t& ardhmen, Banka e Shqipérisé mbetet vazhdimisht e
gatshme 1é& vlerésojé dhe té reagojé né kohé pérmes politikés monetare.
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Né konferencén e nivelit t& larté “Bashképunimi ndérkombétar
mes bankave gendrore, para, gjaté dhe pas krizés”,
organizuar nga Banka Qendrore Evropiane
09 dhjetor 2013

Té nderuar pjesémarrés,

Eshté nder pér mua t& marr pjesé né kété konferencé t& réndésishme
dhe gjej rastin t& falénderoj organizatorét pér ftesén. Né fjalén time do té
pérgendrohem te ményra se si kriza e fundit financiare ka ndryshuar punén
e bankés gendrore, né lidhje me miratimin e politikés makroprudenciale dhe
marrédhénies sé saj me politikén monetare. Mé pas, do t& ndaj disa mendime
nga pérvoja e vendeve t& Evropés Juglindore (EJL) gjaté krizés, dhe do té
theksoj disa nga sfidat me té cilat ato po pérballen duke pasur parasysh
zhvillimet e fundit ekonomike, financiare dhe rregullatore né BE.

Kriza gé po kalojmé, duke gené kaq e thellé dhe e zgjatur né kohg, do t&
léré shenjén e saj né shkencén ekonomike né pérgjithési, dhe né bankingun
gendror né vecanti. Deri para Recesionit t& Madh, politika monetare jetonte
né nié boté gé mund ta quajmé si “epoka e shénjestrimit t& inflacionit”. Né
shumé& ményra, shénjestrimi i inflacionit e béri relativisht & thjeshté punén
e bankés gendrore, pér sa kohé ajo e ndigte politikén né ményré korrekte.
Banka gendrore, e konsideruar nga publiku si njé institucion i pavarur,
duhej t&€ angazhohej né ményré t&€ besueshme pér njé objektiv eksplicit
pér inflacionin, me qéllim ankorimin e pritieve afatmesme pér inflacionin.
Pritshmérité vetépérmbushése nga agjentét ekonomiké dhe pércaktuesit e
¢mimit do t& ndihmonin, né kémbim, pér arritien e objektivave t& politikés
monetare. Ekonomistét besonin se duke stabilizuar cmimet konsumatore, do té
ndikonin edhe gé mijetet financiare 1é silleshin né ményré t&€ géndrueshme dhe
t€ parashikueshme. Kriza na kujton me dhimbije se sjellja né tregjet financiare
nuk éshté gjithmoné racionale dhe mungesa e besimit te tregjet mund té
dalé jashté kontrollit, duke dérguar valé goditése né t& gjithé ekonominé.
Cmimet né rritje &€ mjeteve dhe rénia e papritur e tyre pati ndikim domethénés
mbi sjellien dhe bilancet e agjentéve ekonomikg, si dhe sfidoi stabilitetin e
sistemit financiar. Né kété drejtim, koncepti i stabilitetit financiar u pa si njé
nénprodukt i stabilitetit monetar.

Mbikéqyria mikroprudenciale u pérgendrua te shéndeti i institucioneve
financiare t& vecanta, me bindjen se kjo do t&€ mjaftonte pér t& siguruar
stabilitetin e pérgjithshém 1& sistemit financiar. Pérséri, kriza e fundit financiare
e béri t& garté se mbikéqgyrja mikroprudenciale nuk ishte e mjaftueshme pér
t& zbuluar dhe trajtuar akumulimin e rrezigeve né té gjithé sistemin financiar
pér shkak t&: a) konsiderimit & pamjaftueshém t& efekteve t& térthorta; b)
pérfshirjes se institucionit financiar né veprime gé diktoheshin nga lévizjet
sektoriale apo ato t& konkurrencés dhe jo nga interesat mé t& mira individuale
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né géndrimin ndaj rrezigeve; c) ekspozimeve té pérbashkéta me nivel t&
larté rreziku; d) dhe prociklikalitetit né veprimtaring e sistemit financiar. Mé
tej, institucionet financiare me réndési sistemike vértetuan se ishin “tepér t&
médha pér t& déshtuar” ndaj duheshin marré masa pér t'i trajtuar institucionet
aktualisht me réndési sistemike né nivel vendor dhe botéror. Kompetencat
e autoriteteve pér rigjallérimin dhe zgjidhjen e institucioneve financiare, po
forcohen.

Kufizimi i rrezikut sistemik, si né dimensionin e zhvillimit t& tij pérgjaté
kohés edhe né até strukturor, éshté objektivi i politikés makroprudenciale. Né
tre vitet e fundit, né rang ndérkombétar, ka pasur progres domethénés pér
identifikimin e njé séré instrumentesh, t& konceptuara:

* pér trajtimin e zgjerimit t& shpejté dhe pérgendrimit né aktivitetin
kreditues;

* pér t& siguruar gé bankat t&€ kené likuiditet t& mijaftueshém pér
pérballimin e goditieve t& ndryshme;

* dhe pér t& dekurajuar sjellije g& mbartin rrezik nga ana e institucioneve
financiare, duke rritur kérkesén pér kapital pér kéto veprimtari.

Kéto masa mund t& kené natyré kundérciklike dhe mund té zbatohen pér
institucionet financiare sipas réndésisé sé tyre sistemike.

Kéto standarde kérkojné ndértimin e njé kuadri institucional gé identifikon
qarté autoritetin/autoritetet gé do t& kené kompetenca makroprudenciale,
né pérputhje me strukturén dhe nivelin e zhvillimit t& tregut. Banka gendrore
shfaget e pozicionuar mé miré, né krahasim me autoritete té tjera, pér té
luajtur rolin makroprudencial. Pérvec pérgjegiésisé ekskluzive pér hartimin
dhe zbatimin e politikés monetare, banka gendrore ka pérparési té tiera né
lidhje me:

* pérfshirjen né zhvillimin e infrastrukturés sé sistemeve té pagesave;

* aksesin né t& dhéna t& shumta pér tregun dhe sistemin financiar;

* dhe, né shumé raste, rolin e saj si rregullatore dhe mbikéqgyrése e
bankave.

Né ditét e sotme, pranohet gjerésisht se éshté béré progres i madh né gjithé
botén pér t& siguruar pavarési ligjore dhe operacionale pér bankat gendrore.
Kijo &éshté nié arsye tjetér e réndésishme pse asaj mund t'i besohet politika
makroprudenciale.

Pér ta pérkufizuar si duhet funksionin makroprudencial t€ bankés
gendrore, &shté e réndésishme té vendoset njg¢ marrédhénie e drejté me
politikén monetare. Kjo mund té realizohet duke kuptuar se t& dyja politikat,
nése hartohen dhe zbatohen si duhet, plotésojné njéra-tietrén. Késhtu,
politika monetare mund té vijojé kursin e vet duke ndjekur presionet e uléta
inflacioniste, ndérsa masat makroprudenciale mund t& pérdoren pér té trajtuar
né kohé t& hershme rreziget gé zhvillohen né njé mjedis me norma & uléta
interesi. Nga ana tjetér, masat makroprudenciale mund té pérdoren edhe
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pér t& zbutur rreziget qé vijné nga flukset hyrése t& kapitalit, né njé mjedis me
norma interesi reale relativisht té larta.

Shembuj t& konfliktit midis dy politikave nuk duhen shpérfillur, gjithsesi. Kéta
shembuj mund té jené mé t& theksuar nése objektivat e dy politikave hartohen
né ményré t& gabuar né njé situaté t& caktuar financiare, ose kur instrumentet
respektive pérdoren jashté géllimit t& tyre. Pér kété arsye, besoj se mund t&
jeté me vend gé t& mbahet politika monetare si objektivi parésor i bankés
gendrore. Stabilizimi i inflacionit duhet t& jeté dicka pér té cilén bankierét
gendroré mund 1é& jené krenaré, dicka gé duhet ta inkurajojné dhe t& vijojné
t& pérpigen ta arrijné. Megjithaté, duhet t& kuptojmé se ¢éshtjet e stabilitetit
financiar dhe masat pérkatése makroprudenciale duhet t& fitojné ndjeshém
mé shumé terren né diskutimet dhe vendimet e bankave gendrore. Eshté e
qarté se kursi i politikés monetare do t& vijojé t& diskutohet gjerésisht né té
ardhmen, mbéshtetur né t& kuptuarit mé miré té rolit t& cmimeve t& mjeteve
dhe té férkimeve financiare. Pérfshirjen e objektivave té stabilitetit financiar
né regjimin e shénjestrimit t& inflacionit, né Shqipéri e kemi konsideruar si
ni¢ mundési pér t& kuptuar dhe trajtuar zhvillimet ekonomike dhe rreziget
e mundshme makrofinanciare, me géllim ruajtien e stabilitetit ekonomik
afatgjaté.

Ndérsa mandati i politikés markroprudenciale dhe instrumentet e saj
duhet t& jené t& garta, duhet kuptuar gé ajo mund té keté efekte mé t& gjera
né sistemin financiar dhe ekonominé reale. Pér ké&té arsye, diskutimet pér
politikén dhe masat makroprudenciale duhet t&¢ pérshijné edhe autoritete
té tiera, pérfshiré até fiskal. Shumé vende kané ngritur tashmé njé organ
ndérinstitucional, me kompetenca t& buta ose té forta, pér t& hartuar dhe
zbatuar politikat makroprudenciale pér zbutjen e rrezikut sistemik. Roli i bankés
gendrore né kéto organe ndérinstitucionale do & pasqyrojé legjislacionin dhe
traditén e tyre dhe objektivin e pavarésisé. Ndonése bankat gendrore mund té
mos jené gjithmoné né rolin drejtues té& kétyre organeve, ato mund té luajné
nié rol kritik pér t& mbéshtetur funksionimin e kétyre organeve duke pasur
parasysh informacionin dhe ekspertizén gé japin.

Si jané zhvilluar kéto politika né rajonin e Evropés Juglindore?

Pavarésisht nga rritja solide né periudhén gé i parapriu krizés globale,
kijo krizé e gjeti Evropén Juglindore (EJL) né njé pozicion t& dobét. Mé sé&
shumti, modeli i rritjes né rajon mbéshtetej te nxitja e absorbimit vendas, gé
nga ana e saj financohej pjesérisht nga huamarrja e jashtme. Flukset hyrése
financiare u kanalizuan né ekonomité e EJL-sé kryesisht népérmiet filialeve t&
bankave nga BE-ja. N& EJL, ato inkurajuan investime né sekforin e pasurive
t€¢ paluajtshme dhe até t& shérbimeve dhe u reflektuan né deficite t& médha
t€ llogarisé korrente. Konkurrueshméria e jashtme dhe reformat strukturore u
anashkaluan disi né axhendén e politikébérésve, ndérsa pozicionet fiskale u
lejuan t& pérkeqésohen dhe masat mbrojtése financiare ishin t& dobéta.

Pér rriedhojé, kur goditi kriza, EJL-ja u pérball si me probleme strukturore
edhe me probleme ciklike. Struktura e pérgjithshme ekonomike nuk ishte
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konkurruese, ndérsa rritja u zvogélua me kolapsin e kérkesés sé jashtme dhe
kérkesa e brendshme vuaijti nga pasiguri mé té larta, prime mé té larta rreziku
dhe mungesé financimi. Né aspektin financiar, ekonomité tona vuaijtén uljen
e ndérmijetésimit financiar, t& njohur si deleveraging, nga bankat e huaja, t&
cilat e ulén ekspozimin e tyre né EJL. Pérvec késaj, disa vende u pérballén me
dobési t& médha né sistemin financiar, kur kredité me probleme u rritén me
shpeijtési, pér shkak t& kombinimit t& rritjes s&¢ dobét dhe kredive né monedhé
t& huaj ndaj huamarrésve t& pambrojtur ndaj rrezikut t€ kursit t& kémbimit.

Natyrisht g& kjo tablo &shté njé pérgjithésim. Vende t& ndryshme kané pasur
pérvoja t& ndryshme, né varési t& kushteve fillestare dhe reagimit t& politikés
ekonomike. Megjithaté, kriza ekspozoi disa dobési t& kétij modeli ekonomik.
Ng t& njéjtén kohé, pér sa kohé ekzistojné diferenca midis vendeve, mund té&
arrijmé né mé shumé pérfundime nga pérvoja joné. Konkretisht:

* Vendet me kushte fillestare t& favorshme vuaijtén mé pak. Shqipéria
ishte njé rast i tille. Ne nuk e shmangém krejtésisht akumulimin e
zhbalancimeve, po kemi gené té kujdesshém sa duhet pér t& shmangur
kreditimin nga bankat né njg¢ monedhé tietér t& pambéshtetur nga
burime t& géndrueshme; pér t& nxitur njé model biznesi té kujdesshém
pér sistemin bankar; pér t& shmangur flukse hyrése afatshkurtra té
monedhés; dhe pér t'u fokusuar né stabilitetin e pérgjithshém si
parakusht pér rritie afatgjaté.

* Vendet me stabilitet dhe politika t& orientuara drejt afatit t& gjaté kané
performuar mé miré. Dilema e politikés né EJL-sé lidhej kryesisht me
faktin nése duhet mbéshtetur rritja ekonomike népérmijet politikave
kundérciklike apo t& vendoset si pérparési stabiliteti ekonomik dhe
financiar népérmijet veprimeve t& vendosura korrektuese. Né rastin
kur ekonomia éshté e orientuar drejt importeve, dhénia e stimulit
makroekonomik mund té vértetohet t& jeté njé veprim pa efekt.
Si rriedhojé, né Shqipéri kemi rritur pérpjekjet pér t& ristrukturuar
ekonoming. Banka e Shqipérisé ka kérkuar, gjithashtu, t& rrisé
transparencén né sistemin bankar dhe t& forcojé bilancet e tij, si
népérmijet rrities sé kapitalit edhe népérmijet trajtimit t& borxheve té
kéqgija. Kjo e fundit &shté béré duke promovuar ristrukturimin e kredive
apo fshirjen e tyre. N& kété drejtim, fokusi i Bankés sé Shqipérisé do t&
ndalet né nié pérqasje mikro t& analizés sé debitoréve t& kéqinj té cilét
paragesin réndési sistemike.

* Bashképunimi ndérkombétar &shté parakusht pér zbutjen e efekteve
zinxhir dhe pér administrimin e suksesshém t& krizés. N& vecanti,
Nisma e Vienés ka pasur rol kyc pér kufizimin e procesit t€ uljes sé
ndérmietésimit financiar té sistemit bankar privat né ekonomité tona.

Kuadriinstitucional dhe i veprimeve mbrojtése pérsituata té jashtézakonshme
financiare, duhet t& pérmirésohen, pér t'i béré mé eficiente dhe mé t&
géndrueshme.
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Megijithaté, mbeten ende disa céshtje pér t'u zgjidhur. Ekonomité e EJL-sé&
kané zgjedhur me té drejté integrimin né BE si géllim kryesor. Kjo ndihmon
pér ankorimin e sistemit t& tyre politik, reformave strukturore, mjedisit ligjor
dhe rregullator, dhe politikave makroekonomike dhe financiare. Megjithaté,
modeli i rrities ekonomike duhet t& ndryshojé. Fokusi kryesor i autoriteteve
kombétare né EJL duhet t& lehtésojé shpérndarjen e kapitalit né sektoré mé
produktivé, duke siguruar incentivat e duhura, reforma strukturore, mjedisin
ligjor, politikat e pérshtatshme t& taksimit dhe stabilitet ekonomik.

Né sistemin financiar t& kétyre vendeve, t&¢ mbizotéruar nga bankat, ulja
e ndérmietésimit financiar éshté nén presionin e pérkegésimit t& cilésisé sé
kredisé. Kreditimi &shté zvogéluar pasi bankat jané béré mé t& ndjeshme
ndaj rrezikut dhe ngurrojné t'u japin hua kredimarrésve t& mundshém, duke
shtrénguar kushtet e kreditimit. Ndaj, agjentét e sekforit real - sidomos
bizneset qé operojné né sektorét ‘e sémuré’ né ekonomi - po pérballen me
véshtirési né rritje pér financim afatshkurtér dhe kané humbur disi vizionin pér
objektivat e tyre pér t& ardhmen. Procesi i ristrukturimit né kéto kompani duhet
t€ gjejé ményra gé biznesi i tyre t& ndryshojé e t& béhet eficient, né ményré qé
t& mbijetojné dhe gé t& rimékémben. Fondet financiare dhe ekspertiza jané
vecanérisht t& réndésishme gjaté fazés sé ristrukturimit.

Cili shté roli i sistemit financiar né kété proces? Duhet t& jemi t&€ qarté pér
dy céshtie: (1) ne kemi ndértuar njé sistem financiar dhe kemi ndjekur njé
strategji integrimi financiar qé¢ mbéshtetet te bankat. N& fakt, ato pérbéjné
mbi 90% té sistemit financiar né t& gjithé rajonin. Ne mendojmé se ky model
éshté i suksesshém dhe se, me disa rishikime t& vogla, ai duhet t'u shérbejé
ekonomive tona né t&¢ ardhmen. Bankat e huaja sjellin ekspertizé dhe mé sé
shumti stabilitet pér sistemin financiar. Megjithaté, pérvoja e kohéve t& fundit
e ka zbutur kété argument; (2) bankat duhet t& jené mijeti kryesor i flukseve
hyrése financiare. Si ekonomi konverguese, EJL-ja pritet t& keté deficite t&
llogarisé korrente. Siitillg, ky &shté njé rajon i uritur pér kapital, t& cilin bankat
ndérkombétare duhet ta ndérmjetésojné. Nj& model i ri biznesi gé mbéshtetet
plotésisht te depozitat e gjeneruara né vend éshté nié reagim i gabuar ndaj
ekstremit & méparshém té flukseve t& médha hyrése. Duhet kérkuar njé mjet
mé i pérshtatshém, njé zgjidhje e bazuar né flukse hyrése té kujdesshme dhe
t&€ géndrueshme té fondeve.

Si do té ndikojg¢ Mekanizmi i Vetém Mbikéqyrés né punén e bankave
gendrore né rajon?

Besoj se Mekanizmi i Vetém Mbikéqgyrés (Single Supervisory Mechanism
- SSM) do t& keté ndikim pozitiv mbi bankat gendrore (dhe autoritetet
rregullatore) né rajon pér pérmbushjen e pérgjegijésive t€ tyre né lidhje me
mbiké&qgyrien dhe politikat makroprudenciale. Rregullatorét né rajon do té flasin
tani me njé mbik&qyrés t& vetém “t& vendit t& origjinés”, dhe kjo pritet t& sjellé
mé shumé vémendie te shgetésimet e tyre pér mbikéqgyrien. Ky proces mund té
forcohet mé tej, nése bankat gendrore né rajon pérmirésojné bashképunimin
midis tyre dhe jané né gjendje t& identifikojné pozicione t& pérbashkéta né
komunikimin me Bankén Qendrore Evropiane. Ky bashké&punim mund ti
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pérgjigjet mé miré shgetésimit se njé mbikéqyrés i vetém mund 1& jeté mé i
largét sa u takon shgetésimeve té rregullatoréve té vendeve té vogla té rajonit.

Mundésia pér t& bashképunuar me njé mbikéqyrés t& vetém t& “vendit
té origjinés” do té& keté réndési kyce pér té ecur mé shpejt né procesin e
konvergjencés rregullatore dhe pér t& krijuar njé terren mé t& pérshtatshém
pér institucionet financiare né rajon. Kjo éshté dicka q& po udhéhiget
me kujdes nga Nisma e Vjenés 2.0. Pérvec pérgatities pér zbatimin e
standardeve t& ndryshme rregullatore lidhur me instrumente kundérciklike dhe
makroprudenciale, njé céshtie me réndési afatshkurtér éshté ajo gé ka t& béjé
me njohjen dhe trajtimin e kredive me probleme.

Vetém pak kohé mé paré, disa vende né rajon u prekén nga procesi i uljes
sé ndérmietésimit financiar gé filloi né sistemin financiar t& BE-s&. Kjo u ndje
mé shumé gjaté vitit 2012, pas kérkesave pér rritie 1& kapitalit, g& shogéruan
ushtrimin e provés sé rezistencés (stress test) t& néntorit 2011 nga Autoriteti
Bankar Evropian dhe hapat pérkatés t& ndérmarré nga autoritetet kombétare
“t& vendeve t& origjinés” pér t& pérmbushur kéto kérkesa. Sé aférmi do t&
kryhet Analiza e Cilésisé sé Aktiveve nga BQE-ja. Shpresa dhe bindja joné
éshté gé kété heré, shqetésimet e vendeve té EJL-sé&, pér ulje t& mundshme e
t& métejshme t& ndérmjetésimit financiar, do t& shqyrtohen mé me kujdes dhe
né ményré mé specifike, pér t& shmangur ulje & mundshme e t& métejshme té
ndérmietésimit financiar. Mé lejoni té ritheksoj se ekonomité né rajonin toné
mbéshteten shumé te financimi nga bankat dhe se ka njé nevoijé né rritje pér
t& drejtuar fluksin e kredisé drejt ekonomisé.

Si konkluzion, mé lejoni t& theksoj réndésiné e krijimit t& njé kuadri t&
géndrueshém pér politikén makroprudenciale, si né aspektin e instrumenteve
ashtu edhe t& qasjes institucionale, pér parandalimin me eficiencé dhe né
kohé t& rrezikut sistemik. Kjo duhet t& shogérohet me masa pér forcimin
e kuadrit pér administrimin e krizave financiare. Nése hartohet si duhet,
politika makroprudenciale jo vetém do t& shmangé cdo konflikt me politikén
monetare, por do ta plotésojé até si duhet. Vendet e EJL-s& duhet t& pérfitojné
nga sinergjité gé lidhen me ngritien e Mekanizmit t&€ Vetém Mbikéqyrés. Kéto
pérfitime mund t& béhen mé t&€ médha nése arrijmé té forcojmé bashképunimin
rajonal. Ne mbetemi ende t& shqgetésuar pér njé¢ ulje & mundshme e té
métejshme t& ndérmijetésimit financiar pas procesit t& pritshém t& Analizés sé&
Cilésisé s& Aktiveve t& grupeve bankare evropiane dhe shpresojmé gé BQE-
ja dhe autoritete t& tjera né Eurozoné dhe BE t& mund ta konceptojné até né
ményré té tillé gé ta kufizojné sa mé shumé kété ndikim.

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

Mbi vendimmarrjen e politikés monetare
te Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé
16 dhjetor 2013

Sot, né datén 16 dhjetor 2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
mori né shgyrtim 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 ecuring e pritur t& tyre né t& ardhmen, Késhilli Mbikéqgyrés i
Bankés s& Shqipérisé vendosi t& ulé me 0.25 piké pérgindje normén bazé té
interesit, duke e zbritur até né nivelin 3.0%.

Reduktimi i normés bazé té interesit — i dyti né radhé pas atij & muaijit t&
shkuar - reflekton projeksionet tona pér presione t& dobéta inflacioniste né
afat & mesém. Kérkesa agregate dhe rritja ekonomike parashikohet & mbeten
nén potencial, duke u shogéruar me rritje t&€ ngadalta t& kostove t& prodhimit
dhe t&€ ¢mimeve té konsumit. Po késhtu, presionet inflacioniste nga tregu i
huaj pritet t& jené té uléta dhe né rénie. Duke reflektuar edhe korrektimin e
pritur fiskal gjaté vitit t& ardhshém e né vazhdim, lehtésimi i politikés monetare
synon t& mbéshtesé kérkesén agregate népérmijet pérmirésimit té& kushteve té
financimit dhe t& krijojé kushtet e duhura pér respektimin e objektivit toné té
inflacionit né afat t& mesém.

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

* ok ok

Inflacioni vietor rezultoi 1.0% né& muajin néntor, duke pésuar njé rénie t&
ndjeshme kundrejt vlerés s& shénuar gjaté muaijit paraardhés. Ky reduktim ka
ardhur thuajse térésisht si pasojé e rénies sé inflacionit t& ushgimeve gjaté kétij
muaji. N& njé plan mé t& gjeré krahasimi, ngadalésimi i rrities s& ¢mimeve
t& ushgimeve né gjysmén e dyté t& kétij viti éshté njé fenomen i vérejtur edhe
né vendet e tjera t& rajonit, né reflektim t& konjukturés globale t& ¢cmimeve.
Cmimet e mallrave 1 tiera t& shportés kané dhéné kontribute mjaft t& uléta
né inflacionin total, me njé efekt rezultant t& papérfillshém.

Nga kéndvéshtrimi i faktoréve makroekonomiké, vlerat e uléta t& inflacionit
gjaté muajve té fundit reflektojné njé rénie t& pérgjithshme t& presioneve
inflacioniste né ekonomi. Ecuria e dobét e kérkesés agregate vazhdon t&
kushtézojé njé shfrytézim té pjesshém té kapaciteteve prodhuese t& ekonomisg,
duke u pércjellé mé tej né rritje t& ngadalta t& kostove t& prodhimit t& mallrave
e shérbimeve né vend.

Po ashtu, ngadalésimi i ndjeshém i rrities s& cmimeve té€ huaja dhe
géndrueshméria e kursit t& kémbimit kané shkaktuar rénien e inflacionit té
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importuar. Nga ana ftjetér, pritjet inflacioniste dhe situata e likuiditetit né
ekonomi pérmbainé sinjale pér rritie t& moderuara ¢cmimesh né periudhén
afatmesme.

Té dhénat mbi ecuriné e ekonomisé reale né gjysmén e dyté t& vitit mbeten
té pakta. Informacioni i ri i pérftuar gjaté javéve té fundit mbéshtet projeksionet
tona t& méparshme pér njé rritie t& ulét pozitive t& ekonomisé shqgiptare né
kété periudhé. Megijithaté, njé séré treguesish té rinj t& marré gjaté muaijit té
fundit sinjalizojné njé ecuri edhe mé t& ngadalté t& ekonomisé, krahasuar me
vlerésimet tona fillestare.

Ecuria e sekforit t& jashtém t& ekonomisé tregon pér dobésimin e kontributit
t& kérkesés s& huaj né rritien e kérkesés agregate. Né terma realé, deficiti
i eksporteve neto vlerdsohet té jeté zgjeruar gjaté tremujorit & treté té vitit,
kryesisht si rriedhojé e ecurisé s& dobét t& turizmit gjaté késaj periudhe.
Nga ana tjetér, t& dhénat mé t& fundit mbi tregting e jashtme konfirmojné
vazhdimésiné e ngushtimit nominal vietor t& deficitit tregtar né muaijin tetor,
né masén 12.2%, t& shkaktuar kryesisht nga rritja vietore e eksporteve prej
17.1%, ndérkohé qé importet kané réné me 0.3%.

Kontributi i sektorit publik, i cili mbéshteti rritien e kérkesés né pjesén e paré
t& vitit, ka gené mé i zbehté né gjysmén e dyté 1é tij. Politika fiskale né dhjeté
muait e paré té vitit ka shfaqur natyré ekspansioniste, t& pérgendruar kryesisht
né tremujorin e dyté t& vitit. Shpenzimet buxhetore jané rritur me 7.1% kundrejt
vitit t& kaluar, t& nxitura kryesisht nga rritja e shpenzimeve korrente. Nga ana
tietér, t& ardhurat fiskale kané shénuar rénie vietore prej 2.7% gjaté késaj
periudhe, duke reflektuar dobésimin e aktivitetit ekonomik dhe t& importeve
né vend. Pavarésisht ngadalésimit t& shpenzimeve né gjysmén e dyté té vitit
dhe rénies mé té ulét té t& ardhurave, deficiti buxhetor ka vijuar té rritet. Deri
né muaijin tetor, ky deficit rezultoi rreth dy heré mé i larté se njé vit mé paré.

Duke v nisur nga shkalla e larté e borxhit publik, Banka e Shqipérisé gjykon
se trajektoret e tanishme fiskale nuk jané t& pérballueshme né afat & mesém.
Pér kété arsye, ne kemi mbéshtetur dhe mirépresim masat pér nié korrektim
sa mé té shpejté dhe t& géndrueshém fiskal.

Dy komponentét e réndésishém t& kérkesés sé brendshme, konsumi
dhe investimet private, mbeten t& dobét, né pérgjigjie t& pasigurive pér té
ardhmen, shfrytézimit jo t& ploté t& kapaciteteve, besimit t& ulét konsumator
dhe burimeve té kufizuara t& financimit.

Né prani t& presioneve t& uléta inflacioniste, Banka e Shqipérisé forcoi mé
tej natyrén lehtésuese t& politikés s& saj monetare né muajin néntor, duke
ulur normén bazé t€ interesit dhe duke e cuar até né nivelin 3.25%. Sinjalet e
politikés monetare jané pércjellé shpejt né pjesén mé t& madhe t& segmenteve
té tregut financiar, t& ndihmuara edhe nga primet e uléta té likuiditetit né to.

Ké&shtu, normat e interesit né tregun ndérbankar, yield-et né tregun primar
dhe normat e interesit t& depozitave né leké, kané vijuar prirjen rénése né
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ndjekje t& uljes s& normés bazé né ekonomi. Rénie kané shénuar sé fundi
edhe normat e interesit t& kredisé, por me njé intensitet dhe shpejtési mé
t& vogél. Reagimi i plogésht i tyre, krahas kohé&vonesave t& zakonshme té&
mekanizmit t& transmisionit, reflekton kryesisht primet e larta t& rrezikut t&
kredisé dhe politikat mjaft konservatore t& imponuara nga zhvillimet né tregun
financiar evropian.

Ecuria e treguesve monetaré ka gené né linjé me zhvillimet né ekonominé
reale dhe déshmon pér presione té uléta inflacioniste me natyré monetare
né ekonomi. Rritja vjetore e ofertés monetare &shté ngadalésuar né 2.3% né
muajin tetor, né reflektim t& kérkesés sé ulét t& ekonomisé pér para. Pérqasja
e kujdesshme e bankave né kreditimin e ekonomisé, por edhe kérkesa e
dobét e sektorit privat pér financim, jané materializuar né pérkegésimin e
ecurisé sé kredisé. N& vecanti, né muaijin tetor, kredia pér ekonominé thelloi
né 2.2% tkurrien vietore té saj, duke reflektuar njé ecuri t& dobét né té gjitha
segmentet.

Projeksionet tona bazé pér 1€ ardhmen mbeten pérgjithésisht té
pandryshuara. Rritja ekonomike né tremujorét e ardhshém pritet t& jeté
pozitive, por nén potencialin prodhues t& ekonomisé. Né kushtet e dobé&simit
t& kérkesés sé& huaj neto dhe t& konsolidimit t& pritur t& financave publike,
rritjia ekonomike do t& pércaktohet né njg¢ masé t& madhe nga ecuria e
konsumit dhe investimeve private, t& cilat ende nuk japin sinjale gjallérimi.
Vazhdimésia e hendekut negativ t& prodhimit do t& kushtézojé presione té&
uléta mbi cmimet né afatin e mesém, ndérkohé gé edhe presionet e ofertés
pritet t& jené t& pérmbajtura. Né mungesé t& goditieve t& paparashikuara,
inflacioni parashikohet t& luhatet né vlera t& uléta gjaté tremujoréve té
ardhshém.

Né pérfundim té diskutimeve, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& reduktojé me
0.25 piké pérgindje normén bazé t& interesit, duke e zbritur até né nivelin
3.0%. Vlerésimet tona tregojné se pércjellja e stimulit monetar né tregjet
financiare dhe né ekonominé reale do t& ndihmojé né kthimin gradual t&
inflacionit afér objektivit toné prej 3%. Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t&é
ruajé kahun lehtésues t& politikés monetare deri né pérmbushjen e objektivit
toné té inflacionit.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE
Z. ARDIAN FULLANI
Né takimin pérmbyllés t& vitit me Shoqgatén Shqiptare t& Bankave,

17 dhjetor 2013

Té nderuar drejtoré té bankave,
Shkélgesia juaj Ambasador Sequi,
| nderuar z. llahi,

| nderuar z. Pencabligil,

Piesé e kénaqgésisé qé t& krijon pjesémarrja né kété takim t& fund vitit &shté
edhe momenti i reflektimit pér sfidat dhe arritiet me 1é cilat u pérballém kété
vit, dhe pérpjekja pér té identifikuar ato qé na presin gjaté vitit t& ardhshém.
Koha dhe karakteri festiv i kétij takimi, nuk mé lejojné t& zgjatem né té& gjitha
momentet gé do t& déshiroja. Megjithaté, me lejoni gé t& ndaj me ju opinionin
pér dy céshtje té cilat i gjykoj t& réndésishme pér mbarévaijtjen e veprimtarisé
sé sektorit bankar gjaté vitit t& ardhshém.

Por pérpara késaj, duhet t& pranojmé gé viti & po 1émé pas ishte njé vit
i véshtiré pér veprimtaring e sektorit bankar. Gjaté ciklit t& zhvillimit té tij, t&
mé shumé se njé dekade, sektori périetoi kété vit ngadalésimin e theksuar t&
rrities sé veprimtarisé dhe tkurrien e nivelit vietor té kreditimit.

Dobésia e cilgsisé s& akfiveve, e diktuar nga kredia, ka ndikuar né rénien
e rezultatit financiar, pér shkak t& nevojés pér rritien e provigjioneve. Kéto
zhvillime kané pasqyruar ngadalésimin e pérgjithshém té ekonomisé dhe
rénien e kérkesés sé brendshme, pér shkak t& uljes sé konsumit dhe investimeve
nga sektori privat. Megjithaté, disa zhvillime t& tjera, kané treguar aftésiné e
sektorit bankar pér t& reaguar dhe pér t'u pérballur me kéto sfida né ményrén
e duhur. Késhtu, sektori ka ruajtur nivele mjaft & mira t& likuiditetit dhe té
kapitalit, né vijim t& rritjes sé& métejshme t& depozitave t& publikut dhe shtimit
té kapitalit nga grupet bankare zotéruese. Né drejtim té trajtimit t& kredive
me probleme, jané béré pérpjekje me t& dukshme pér ristrukturimin, si edhe
pér tregtimin e tyre tek institucione financiare jobanka. Shoqgata e bankave
ka luajtur njé rol aktiv gjaté diskutimeve me autoritetet mbi problematikén e
kredive me probleme dhe gjetjen e zgjidhjeve pér trajtimin e tyre pérmes anés
rregullatore. Ndér kéto zgjidhje spikasin ndryshimet ligjore pér procesin e
ekzekutimit t& kolateralit, t& cilat hyné né fugi né shtator t& kétij viti.

Népérmiet veprimtarisé sé saj, industria bankare mund ta bgjé vitin 2014
nié vit mé t& miré pér t& dhe pér ekonominé shqgiptare. Mendoj ge kjo mund
t& arrihet nése punohet me njé ritém mé t& larté né dy drejtime.

a) Sé pari, né drejtim t& kthimit t& niveleve t& pérshtatshme t& kreditimit
pér ekonominé shqiptare. Realizimi i kétij objektivi kérkon ndérlidhjen e tri
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elementeve t& méposhtme: pastrimi i bilanceve nga kredité me probleme.
Eshté e domosdoshme qé gjaté vitit 2014, t& shénoni njé progres t& dukshém
né fshirjen e kredive t& humbura nga bilanci dhe, aty ku éshté e nevojshme, né
ristrukturimin e kujdesshém té tyre; pérmirésimi i afért i trajtimit fiskal t& kredive
té fshira, pritet t& ofrojé nj& mbéshtetie shumé mé t& miré té kétij procesi, por
kjo nuk e justifikon pasivitetin dhe shtyrien né kohé té tij; kérkoj nga ju té
ofroni angazhimin maksimal pér pérmbushjen me sukses t& projekteve qé
kané nisur né kété drejtim me Bankén Botérore.

Njékohésisht vlerésoj se objektivat sasiore pér ulien e nivelit t& kredive me
probleme duhet té jené pjesé e planeve vietore t& punés sé institucioneve gé
drejtoni, pér vitin 2014:

b) Pérzgjedhja profesionale e kérkesave té reja pér financim. Kérkesa pér
kredi mbetet e dobét, por ajo ekziston dhe duhet analizuar potenciali gé
ekziston pér rritien e saj né t& ardhmen. Né& kété drejtim, industria bankare
duhet t& forcojé analizén pér orientimin e kredisé drejt sektoréve t& ekonomisé
me potenciale t& larté zhvillimi. Gjithashtu, industria bankare duhet t& shohé
me pérparési financimin e subjekteve t& vogla dhe t& mesme, i cili zbut rrezikun
e kreditit pérmes diversifikimit t& portofolit dhe pérmiréson géndrueshmériné
e kthimit nga financimi;

c) Ulja e kostove t& financimit. N& kété drejtim, i referohem kryesisht
normés sé interesit t& kredisé né leké, e cila, sipas opinionit tong, nuk ka
reflektuar mjaftueshém ecuring e normés bazé té interesit dhe pritshmérité.
Nése véshtrojmé rénien e normave té interesit pér financimin e nevojave té
geverisé, kuptohet se ngurtésia e lévizjeve né koston e kreditimit reflekton
primet e rrezikut g& industria bankare vendos pér financimin e sektorit privat.
Pér 2014, mendojmé se industria bankare duhet 1€ ofrojé njg mbéshtetie mé
t&€ miré pér sektorin privat, né kushtet kur:

*  marréveshja me FMN-ng, do t& zbus nevojat pér financim té geverisg;

* pagesat e prapambetura publike ndaj sektorit privat do té fillojné t&
shlyhen me ritme t& pérshpejtuara;

* rénia e treguesve financiaré té industrisé bankare, imponon kthimin
gradual drejt kreditimit t& sektorit privat, me gellim pérmirésimin e
gjenerimit t& t& ardhurave.

Sé dyti, déshiroj t& theksoj nevojgn pér pérmirésimin e ndjeshém té&
strukturave dhe t& kapaciteteve teknike pér administrimin e rrezikut. Né
katé drejtim, pérfshirja né vendimmarrien e shgyrtimeve analitike lidhur me
performancén e veprimtarisé sé institucioneve qé drejtoni ndaj skenaréve té
ndryshém, duhet t& kérkohet dhe té& sigurohet nga ana juaj. Kjo &shté njé
kérkesé e kuadrit ekzistues rregullativ, t& cilin ne do ta ndjekim me njé kujdes
t& shtuar gjaté vitit t& ardhshém. Pér ne, ky element do t& jeté njé tregues i
cilésisé sé drejtimit né banka.

Pa e zgjatur me tej, déshiroj té theksoj qé pér té gjitha kéto procese, Banka
e Shqipérisé do té japé, ashtu si deri tani, t& gjithé mbéshtetien e nevojshme.
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Ne e vlerésojmé bashk&punimin profesional dhe t& drejtpérdrejté me ju, si
njé element t& réndésishém né plotésimin e kérkesave qé& pérmban kuadri
rregullativ mbikéqyrés.

Me tej, marréveshja me FMN-né, por edhe mbéshtetja financiare mé e
madhe nga Banka Botérore dhe Bashkimi Evropian, do té rikthejné ekonominé
e vendit né shinat e stabilitetit afatgjaté, duke béré gé géndrueshméria
makroekonomike t& pérkthehet né ritme mé té larta t& rrities ekonomike.
Besoj gé industria bankare do t& shfrytézojé kété moment pér t& identifikuar
mundésité mé t& mira pér ristrukturimin dhe rritien e veprimtarisé, duke rifituar
né kété ményré rolin e saj si nj@ motor i zhvillimit ekonomik t& vendit.

Duke ju falénderuar pér ftesén, déshiroj t'i uroj secilit prej t& pranishmeve
né kété takim, shéndet dhe suksese profesionale né vitin e ril

Gézuarl
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z. ARDIAN FULLANI
Né konferencén e pérbashkét pér shtyp me Ministringé e Financave
dhe Misionin e Fondit Monetar Ndérkombétar
18 dhjetor 2013

Té nderuar pérfagésues t&€ medias,

Ditét e fundit jané zhvilluar negociata intensive me Misionin e Fondit
Monetar Ndérkombétar, pér drejtimin e ardhshém t& politikave ekonomike dhe
financiare, gé do t& ndérmarrin autoritetet shqgiptare né periudhén afatmesme
2014 — 2016. Me kénagési konstato] se, né térési, kéto diskutime kané
rezultuar t& suksesshme dhe né pérfundim té tyre, kemi arritur njé¢ marréveshije
me FMN-né pér hartimin e njé pakete masash t& cilat do t'i mundésojné
vendit pérballimin e problemeve t&€ menjéhershme, si dhe mbéshtetien e njé
rritieje 1€ géndrueshme ekonomike. Nga kéndvéshtrimi i bankés gendrore,
givykojmé se marréveshja adreson shqgetésimet tona kryesore, té cilat i kemi
ndaré me ju né komunikimet tona t& méparshme.

Besoj se gjaté periudhés né vijim do t& njiheni me detaje mé té plota té
marréveshjes. Megjithaté, né kété konferencé pér shtyp, déshiroj t'ju parages
pérmbledhtazi piképamijet e Bankés sé Shqipérisé mbi situatén e ekonomisé
dhe t& sistemit financiar shqiptar, si dhe t& evidentoj pikat kryesore té cilat do
t& orientojné politikat tona pér tre vitet e ardhshme.

Ekonomia shqiptare karakterizohet nga njé rritie e ngadalté dhe nén
potencial. Kjo situaté krijon njé séré problemesh né ekonomi, té tilla si:

e véshtirési né gjendjen financiare t& bizneseve;

* ngadalésim & rrities s& punésimit dhe t& pagave;

* pérkegésim t& treguesve financiaré vecanérisht t& kredisé;

* rritie t& shkallés sé& konservatorizmit t& agjentéve financiarg; dhe,
* shtim té presioneve mbi treguesit e deficitit dhe t& borxhit.

Té gjitha problemet e renditura mé sipér jané t& pranishme né ekonominé
shqiptare. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé ka theksuar né vazhdimési se
rritja e ulét &shté shqetésimi prioritar me & cilin pérballet ekonomia shgiptare.
Pér kété arsye, kuptimi i drejté i problemeve té rritjes ofron edhe celésin pér
ndérmarrijen e politikave t& duhura té zhvillimit.

Ne mendojmé se, ashtu si dhe né vende té tjera t& rajonit, problemet e
rrities ekonomike kané njé natyré t& dyfishté, ciklike dhe strukturore, dhe se
vendosja e ekonomisé shqiptare né rrugén e rritjes s& géndrueshme kérkon
adresimin e tyre t& njgkohshém.

Banka e Shqipérisé 55



6M-2 2013 Bulefini i Bankés sé Shqipérisé
Né situatén gé ndodhemi, gjykoj se marréveshja me FMN-né ofron njé
zgjidhje optimale. N& aspektin ciklik, kérkesa agregate shfaget e ulét dhe nuk
arrin & véré né shfrytézim té ploté kapacitetet prodhuese té vendit. Arsyet jané
té qarta:

* kérkesa e huaj pér mallra e shérbime shqiptare shfaget problematike,
pjesérisht edhe si pasojé e problemeve qé kané partnerét tané tregtarg;

* sektori publik ka mundési t& kufizuara pér stimul fiskal, si pasojé e
nivelit t& larté t& borxhit publik; ndérsa

* sekfori privat shfaget hezitues dhe pérballet me kushte t& shtrénguara
financimi nga sistemi financiar.

Né kété kontekst, Banka e Shqipérisé gjykon se marréveshja me FMN-
né i shérben pozitivisht zgjidhjes sé& kétij ngérci. Sé pari, nénshkrimi i késaj
marréveshjeje shérben si garanci pér konsistencén e politikave tona ekonomike
dhe ofron garanci financiare me kosto t& ulét pér vendin.

Si e 1illé, ajo forcon besimin e investitoréve t& brendshém e t& huaj né
ekonominé shqiptare dhe ka efekte pozitive né investime dhe né konsum. Sé
dyti, marréveshja i hap rrugé njé korrektimi mé té buté fiskal se ai té cilin mund
t& ishim t& detyruar t& bénim né mungesé t& saj. Me fjalé té tjera, asistenca
financiare e parashikuar shmang nijé tkurrie mé té forté fiskale, t& cilén mund
t&€ na e impononin tregjet financiare. Sé treti, mbéshtetja financiare e FMN-
sé dhe e Bankés Botérore nénkupton reduktim t& huamarrjes sé geverisé né
tregun e brendshém, duke krijuar mé shumé hapésiré likuiditeti pér kreditimin
e sekforit privat.

Né aspektin strukturor, ekonomia shqiptare duhet t& adoptojé njé model
t€ ri rritjeje, pér té krijuar njé profil mé konkurrues, mé té zhdérviellét dhe mé
imun ndaj luhatjes sé konjukturave globale. Ky objektiv kérkon rialokimin e
burimeve financiare, sipérmarrése dhe njerézore né ekonomi, nga industrité
e orientuara drejt tregut t& brendshém né ato industri t& cilat kané njé
kéndvéshtrim rajonal e global. Gjithashtu, ky objektiv do t& kérkojé vazhdimin
e reformés strukturore népérmijet pérmirésimeve té& kuadrit ligjor e rregullativ,
népérmjet investimeve né infrastrukturé dhe népérmiet rritjes sé kualifikimit t&
fuqgisé punétore. Té gjitha kéto aksione kérkojné kohé, burime financiare dhe
ekspertizé teknike. Marréveshja me FMN-né besoj se i adreson ato né ményré
té strukturuar dhe té kénagshme.

Né gjykimin tong, kéto politika i hapin rrugé njé rritieje ekonomike
progresive gjaté viteve t&€ ardhshme. Ato do t& kérkojné natyrisht vémendie,
qartési dhe fleksibilitet t& vazhdueshém pér t& pérputhur dinamikat e realitetit
ekonomik e financiar, me objektivat dhe politikat tona.

Njé aspekt tjetér i réndésishém i politikave ekonomike dhe financiare do
té jeté mbaitja dhe forcimi i métejshém i stabilitetit makroekonomik t& vendit.

Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t& mbetet e fokusuar né respektimin e
objektivit t& saj té stabilitetit t& cmimeve. Né dy mbledhjet e fundit t& Késhillit
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Mbikéqyrés, ne kemi ndérmarré dy ulje t& njgpasnjéshme t& normés bazé
té interesit, duke e zbritur até né 3%. Kéto lévizje jané kryer ekskluzivisht né
funksion té respektimit t& objektivit toné prej 3% té inflacionit. Ato synojné
t€ lehtésojné kreditimin e ekonomisé dhe t& nxisin konsumin e investimet né
vend, duke i shérbyer kthimit t& normés aktualisht t& ulét t& inflacionit né
objektiv. Ne kemi gené dhe do t& mbetemi gjithnjé t& vémendshém ndaj
kétij treguesi, t& gatshém t& ndérmarrim masat pérkatése pér garantimin e
stabilitetit t& cmimeve né ekonomi.

Sé fundi, sistemi bankar ka gené dhe vazhdon t& mbetet i shéndetshém dhe
fitimprurés. Programi i vlergsimit té sistemit financiar, FSAP, vleréson se sistemi
bankar shqiptar éshté i shéndetshém, i afté t& pérballojé goditie, i mbikéqgyrur
dhe i rregulluar sipas parimeve té shéndosha. Banka e Shqipérisé éshté e
angazhuar gé, edhe né kuadrin e rekomandimeve t&€ FSAP-it, t& pérmirésojé
mé tej infrastrukturén mbikéqyrése dhe rregullatore, pért'i siguruar ekonomisé
njé sistem bankar t& shéndetshém. Po ashtu, Banka e Shqipérisé do t& synojé
g€, né kuadrin e nismave shumépaléshe - si Nisma e Vienés 2.0 - apo té atyre
t€¢ bashképunimit dypalésh me institucione homologe, t& rrisé vémendjen e
institucioneve financiare, publike apo private, ndaj investimit né ekonoming
shqiptare.

Kéto nisma e projekte, por edhe angazhime 1€ tiera & jané pjesé e punés
normale t& bankés gendrore, do t'i shérbejné pérmirésimit t& kushteve t&

kreditimit dhe rritjes ekonomike t& vendit.

Ju falénderoj pér vémendijen!
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ANALIZA PERIODIKE*

* Piképamijet e shprehura né kéto materiale jané té autoréve dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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ANALIZA E NDERMJETESIMIT FINANCIAR, T4 2013
ERJONA SULJOTI, SOFIKA NOTE, OLTA MANJANI
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2014

1. SEKTORI FINANCIAR DHE BANKAT

Sistemi financiar shqgiptar dominohet nga sistemi bankar, i cili pérbéhet
nga 16 banka tregtare ku mbizotéron kapitali i huaj. Sektori bankar éshté
aktori kryesor i cili mban peshén e aktivitetit ndérmijetésues né ekonomi'.
Njékohésisht, sistemi financiar plotésohet dhe nga aktiviteti i korporatave t&
tiera financiare si shogérité e kursim kreditit apo fondet private t& investimit.
Roli i kétyre t& fundit né ekonominé shqiptare ka ardhur né rritie, sidomos
gjaté dy viteve t& fundit. Prezantimi i institucioneve t& reja financiare, e
kombinuar edhe me instrumente t& reja financiare?, ka ofruar mé shumé
mundési diversifikimi pér investimet e kursimeve té individéve, duke ndihmuar
né rritien e rolit t& institucioneve jobanka né ekonomi. Njékohésisht, kéto
zhvillime kané ndikuar edhe né zhvendosjen e njé pjese t& kursimeve té
individéve nga bankat drejt kétyre institucioneve, e cila éshté pérkrahur edhe
nga rénia e normés sé kthimit nga depozitat e sistemit bankar gjaté vitit 2013.

dhe fondit privat t& investimeve
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Sektori bankar vijon t& mbulojé pjesén mé t&€ madhe t&€ ndérmjetésimit financiar
né ekonomi, duke zéné rreth 92% t& aktiveve t& institucioneve financiare né
vend né fund t& muaijit shtator, pérkundrejt 93% né fund t& tremujorit t& dyté.
Roli ndérmietésues i bankave éshté dobésuar mé tej gjaté tremujorit t& katért.
Ndérmijetésimi bankar, i matur si raport i portofolit t€ kredisé pér ekonominé

" Pér mé shumé: “Raporti i Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré té vitit 2013”.
2 Krijimi i fondit privat t& investimeve “Prestigj” né leké dhe né euro gjaté vitit 2012, si dhe
emetimi i obligacioneve 10-vjecare né leké dhe atyre 2-viecare né euro gjaté vitit 2013.
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ndaj stokut t& depozitave, konfirmon reduktim 1& tij né 56.9% né muajin néntor,
rreth 0.4 piké pérgindje mé i ulét se né fund t& tremujorit 1& treté dhe 2.7 piké
pérgindje mé poshté se fundi i vitit t€ kaluar. Kéto zhvillime jané ndikuar kryesisht
nga dobésimi i aktivitetit kreditues né vend. Zgjerimi i stokut t& depozitave éshté
ngadalésuar, duke pésuar njé rritie prej rreth 20.3 miliardé leké deri né muaijin
néntor 1& vitit 2013. Raporti i depozitave ndaj PBB-sé ka mbetur i pandryshuar
né fund t& tremujorit 1& treté té vitit®, duke shénuar & njgjtén normé prej 70.8%
krahasuar me t& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré. Krijimi mé i ulét i parasé né
ekonomi, flukset mé t& pakta valutore nga jashtg, si dhe zhvendosja e mbaitjes
sé kursimeve drejt institucioneve té tjera financiare jobanka kané ndikuar né
grumbullimin mé t& pakét t& depozitave.

Grafik 2. Tregues t& ndérmijetésimit t& sistemit bankar (kreditimi)

Rritje vietore

70% 20%17

60% 15%7

50% 7]
10%7
40%7]
5% 7
30%7

20%7]

10%7]

0% O
NCOONON NN NN NN NN
© © 0 © o © o o o o O z < z < z < z < pa
5 & = X2 Z = Z =Z Z =Z = o 2 o a o a o 5] o
® 0 o — N N N N W W W J - 3 - 3 - I - 3
4 4 3 4 9 49 4 4 3 4 4 o = L - -z — i = L
NN AN N = N W ox = N W 2 o o - = N IN) w )
m kredi/depozita —— KSP/PBB biznes ——individé ——KSP total

Burimi: Banka e Shqjipérisé.

Megjithé monetizimin e miré t& ekonomisé, ku raporti i parasé sé gjeré
ndaj PBB-sé shénoi 85.5% né fund té tremujorit & treté té vitit 2013, aktiviteti
kreditues ka rezultuar i plogésht pérgjaté gjithé vitit. Kredia pér ekonominé
ndaj prodhimit t& brendshém bruto rezulton né rreth 40.6% né fund té&
tremujorit t€ treté, ose 1.8 piké pérgindje mé pak se nié viti mé paré. Kredia
pér ekonominé ka pésuar ngadalésim t& pérshkallézuar, duke kaluar né
territor negativ né gjysmén e dyté té vitit dhe duke shénuar nié ndryshim vjetor
prej -2.4% né muajin néntor. Ritmet e kreditimit t& ekonomisé kané vijuar t&
ndikohen nga t& njgjtat probleme té kérkesés dhe ofertés, & cilat jané bartur
edhe gjaté tremujorit t& katért. Aktiviteti i plogésht ekonomik dhe pasiguria
pér zhvillimet ekonomike né t& ardhmen kané kushtézuar kérkesén e ulét si
t¢ individéve ashtu edhe t& bizneseve pér mjete financiare. Kjo, e kombinuar
dhe me sjellien e kujdesshme t€ bankave né vazhdimési né pérzgjedhjen
e klientéve dhe projekteve qé financojné kané ndikuar né pérkeqgésimin e
aktivitetit kreditues né vend edhe gjaté tremujorit t& fundit t& vitit. Njgkohésisht,
tkurria e portofolit t& kredisg, reflekton né nj¢ masé t&€ madhe edhe pastrimin
e kredive me probleme nga bilancet e bankave*.

3 Ky raport éshté llogaritur mbi njé vlerésim t& pérafért t& PBB-sé nominale, i cili bazohet né
PBB-né e publikuar nga INSTAT dhe né vlerésimet e departamentit té politikés monetare.
Gijaté vitit 2013, disa banka & sistemit kané ndérmarré masa pér pastrimin e bilanceve nga kredité
me probleme. Né mungesé 1é kétij fenomeni, tkurrja e portofolit 1€ kredisé do 1& ishte mé e ulét.
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Gijaté vitit 2013, &shté véné re nj¢ pjesémarrie e larté e agjentéve
ekonomiké jobanka né financimin e deficitit buxhetor népérmiet letrave me
vleré t& geverisé. Krahas pjesémarrijes sé drejtpérdrejté t& individéve né kéto
ankande, investimet e tyre né letra me vleré t& geverisé né disa raste jané
ndérmijetésuar nga fondi privat i investimeve. Njé pjesé e konsiderueshme
e tyre &shté siguruar nga kursimet e individéve, ku gjaté dy viteve t& fundit
vérehet njékohésisht zhvendosje e pjesshme e kursimeve financiare té
individéve nga depozita bankare né letra me vleré t& geverisé dhe aksione
té fondeve t& investimit. Njékohésisht, né kété zhvendosje ka ndikuar dhe
prezantimi i instrumenteve té tiera financiara né treg gjaté vitit 2013, duke
pasuruar késhtu gamén pérzgjedhése. Kéto zhvillime déshmojné, pérvegse
tendencén e diversifikimit t& portofolit financiar t& familjeve shqgiptare, edhe
zgjerimin e konceptit t& ndérmjetésimit financiar pértej sektorit bankar.
Megijithése ende né nivele té uléta, kjo &shté njé shenjé e miré pér zhvillimin

e sistemit financiar shqgiptar.

2. NDERMJETESIMI FINANCIAR NE SISTEMIN BANKAR

Ndérmijetésimi financiar né muaijt tetor dhe néntor ka rezultuar i dobét, si
né monedhén vendase ashtu edhe né valuté. Aktiviteti ndérmijetésues né leké
ka vijuar t& bjeré, duke reflektuar mobilizimin e ulét t& depozitave né leké né
kredidhénie. Ndérmijetésimi né valuté ka ruajtur nivelet e uléta t& tremujorit t&
méparshém, i kushtézuar nga tkurrja e njigkohshme e depozitave dhe kredisé
né valuté. Né térési kostoja e ndérmjetésimit &shté rritur pér t& dy monedhat,
duke reflektuar primet e larta t& rrezikut dhe koston e provigjoneve®.

2.1 NDERMJETESIMI NE LEKE

Gjaté muajve tetor dhe néntor, ndérmijetésimi né leké ka vijuar trendin rénés
t€ nisur gé né fillim t& vitit 2013. N& muaijin néntor, raporti i kredisé ndaj
depozitave né leké shénoi mesatarisht 42.6%, duke réné me 0.6 piké pérgindje
kundreijt tremujorit t& treté té vitit. N& krahasim me njé vit mé parg, ky raport
éshté 2.8 piké pérgindje mé i ulét. Ecuria né rénie e ndérmijetésimit né leké ka
ardhur si pasojé e ngadalésimit e mé pas tkurrjes sé kredisé né leké, ndérkohé
qé depozitat né monedhén vendase kané ruajtur ritme t& larta té rritjes.

Stoku i depozitave né leké né fund t& muaijit néntor rezulton rreth 5.7%
mé i larté se nié vit mé paré. Ecuria e tyre gjaté vitit ka gené e géndrueshme
dhe éshté luhatur né kéto nivele mesatare. Zgjerimi i depozitave né leké
éshté mbéshtetur gjerésisht nga aktiviteti i shtuar i sektorit publik. N& muaijt
tetor dhe néntor, stoku i depozitave né leké u tkurr me rreth 2.8 miliardé
leké gjithsej, kundrejt rritjes sé ulét né tremujorin e treté. Kéto zhvillime jané
ndikuar si nga rénia e aktivitetit kreditues né leké gjaté késaj periudhe ashtu
edhe nga zhvendosja e nié pjese t& tyre né institucione t& tjera financiare
jobanka. Kjo periudhé véren njé tendencé zhvendosjeje t& depozitave né leké
drejt depozitave pa afat.

5 Sikurse mbéshtetet nga ecuria e raportit t€ kredive me probleme ndaj totalit t& kredisé.
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Grafik 3. Tregues t& ndérmjetésimit né leké

Raporti Kredi/Depozita né leks Rritje vietore t& kredisé dhe depozitave né leké
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Né fund t& vitit 2013, struktura e kredisé sipas monedhave ka mbetur e
njgjté me fundin e tremujorit 1& tret&, ku kredia né leké pérbén 39.2% t& totalit
t& kredisé. Portofoli i kredisé né leké, pasi shfagi norma té larta rritieje, prej
mesatarisht 11.3% né gjashtémujorin e paré té vitit, u ngadalésua shpejt né
pjesén e dyté 1& vitit dhe u tkurr né muajin néntor me 0.9%. Rénia e kredisé
né leké pér biznese me 1.7% né terma vjetoré é&shté faktori kryesor gé ka
pércaktuar ecuring e kétij portofoli. Kredia né leké pér biznese pérdoret mé
s& shumti me géllim mbulimin e nevojave pér likuiditet (60% e kredisé pér
biznese né lek&). N& fund t&€ muaijit néntor, ky portofol ka shénuar tkurrje t&
ndjeshme vjetore prej 1.7%, krahasuar me tkurrien prej 0.4% té kredisé pér
investime né leké.
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Paralelisht me kéto zhvillime, kreditimi né leké pér individé ka vijuar t& ruajé
norma pozitive rritjeje, prej rreth 2.7%. Tkurrja vietore e portofolit t& kredisé
pér konsum me 2.9% éshté balancuar nga rritja e kénagshme e kredisé pér
banesa me 6.7%. Né vecanti kjo e fundit, duket t& jeté mbéshtetur edhe nga
politikat e bankave pér t& promovuar disa produkte pér kredi hipotekare me
norma favorizuese. Gjithashtu né muaijt gusht dhe néntor t& vitit 2013, ecuria
e kreditimit né leké pér individé éshté ndikuar edhe nga politikat e pastrimit t&
portofolit t& kredisé t& ndérmarra nga disa banka né sistem.

Grafik 5. Kreditimi né leké dhe kontributet sipas géllimit t& kredisé
(ndryshim vijetor né %)
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Kostoja e ndérmijetésimit né leké né muajt tetor dhe néntor rezultoi
mesatarisht 6.93 piké pérgindje, duke shénuar rritie mbi nivelin mesatar prej
6.73% té dy tfremujoréve t& méparshém. Ajo mbetet e luhatshme ndér muaj si
rriedhojé e luhatshmérisé mé té larté t& normave t& interesit 1€ kredisé. Kéto
té fundit, né kushtet e nivelit t& ulét t& kredisé sé re, ndikohen ndjeshém nga
normat preferenciale pér kredi t& vecanta. Né krahasim me njé vit mé parg,
kostoja e ndérmjetésimit rezulton e rritur, si né terma mesataré pér t& gjithé
vitin, ashtu edhe pér tremujorin e fundit t& vitit. Kjo sjellje éshté diktuar nga
rénia e shpejté e normave & inferesit & depozitave, vecanérisht né gjysmén
e dyté t& vitit 2013, né ndjekje t& sinjaleve lehtésuese t& politikés monetare.
Né& muajin néntor, norma mesatare e ponderuar e interesit pér depozitat né
leké rezultoi 2.51%, duke réné me 1.31 piké pérgindje kundrejt fundit té
gjashtémujorit t& paré t& kétij viti. Né krahasim me njé vit mé paré, ajo éshté
2.02 piké pérgindje mé e ulét. Nga ana tjetér, normat e interesit t& kredisé
kané pércjellé mé pak dhe mé ngadalé uljen e normés bazé. Ato kané filluar
t& bien né pjesén e dyté té vitit, duke zbritur né nivelin 9.36% né muaijin néntor,
nga 10.73% qé shénonin né fund t& gjashtémujorit t& paré té vitit 2013.

Normat e interesit & kredisé né leké mbeten ndjeshém mé t& larta se yield-
et e bonove t& thesarit 12-mujore, t€ cilat merren shpesh edhe si normé
referencé né pércaktimin e gmimit t& kredive. Diferenca mes tyre éshté thelluar
né periudhén shtator-néntor, si rriedhojé e rénies sé shpeijté t& yield-eve né
kéta muaj. Kéto t& fundit, pér maturitetin 12-mujor, shénuan 3.41% né muajin
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néntor, duke réné me pérkatésisht 1.2 piké pérgindje dhe 1.6 piké pérgindje
kundrejt fundit t& gjashtémujorit t& paré t& vitit 2013 dhe kundrejt njé viti
mé paré. Inercia e larté e normave té inferesit t& kredisé reflekton sjelljen
e kujdesshme t& bankave né kreditim dhe rrezikun mé té larté t& kredisé t&
perceptuar prej tyre.

Grafik 6. Ecuria e kostos sé ndérmietésimit né leké*
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*Marzhi llogaritet si diferencé mes normave 18 interesit & kredisé dhe atyre t& depozitave. Spread-i llogaritet si diferencé mes
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2.2 Ndérmijetésimi né valuté

Né muaijt tetor dhe néntor, raporti i ndérmjetésimit né monedhé té huaj shénoi
mesatarisht 72.6%, duke géndruar prané nivelit t& fundit t& tremujorit t& tretg,
dhe duke mbetur 3.7 piké pérgindje mé poshté se niveli mesatar i vérejtur né
tremujorin e dyté. Kundrejt njé viti mé paré, ai ka réné me 1.6 piké pérgindie.
Ecuria e dobét e ndérmietésimit né valuté ka reflektuar ecuring e dobét t&
depozitave dhe kredisé né valuté, me njé efekt mé t& madh t& késaj & fundit.
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Stoku i depozitave né valuté né fund t& periudhés rezulton rreth 1.3% mé
i ulét se njé vit mé paré. Ecuria e tyre gjaté kétij viti éshté kushtézuar nga
flukset mé t& uléta valutore nga jashté, si dhe nga reduktimi i kreditimit t&
ekonomisé né monedhé t& huaj. Né muait tetor dhe néntor depozitat né valuté
u reduktuan me rreth 2.1 miliardé leké. Ky zhvillim lidhet kryesisht me reduktimin
e pérkohshém té depozitave t€ individéve né muajin tetor, t& cilat u rikthyen
pjesérisht né muaijin néntor. Ndérkohé, né dy muait e fundit depozitat e biznesit
kané shfaqur sjellie t& luhatshme, né reflektim t& aktivitetit t& tyre ekonomik.
Né terma t& strukturés kohore, tek stoku i depozitave né valuté vérehet nijé
zhvendosje drejt depozitave pa afat, mé e theksuar né muaijin néntor.

Grafik 8. Depozitat né valuté sipas afateve t& maturimit ;
dhe sipas agjentéve ekonomiké

rritie vietore e depozitave né valuté

rritie vietore e depozitave né valuté
40% T~ """ """ T TTTT T T TT T TT T TToToToo !

160% Tt
45% 30% 7
" 30% 20% 7

10% 1

0% 1 0%

0y

L -15% -10% T
| 30% T oo 20% -

pd =~ =~ =~ =~ =~ -

&5 80 £§5 80 £5C0¢850£5¢ ¢

2 3 32 a3 22 3323 323 32

S5 9 L ¥ 9 L3939 L 7xQ

S0V F S oz L —m2LNgLwgl

® © 3 © 3 = NS “

— individé —— biznese —— pa afat —— me afat

‘
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
:
L15% i
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

Kredia né valuté shénoi rénie vietore me 3.4% né muajin néntor, duke
shfaqur njé pérmirésim 1& lehté krahasuar me tkurrjen prej 6.1% té vérejtur né
tremujorin e treté. Tkurrja e kétij portofoli ka reflektuar pakésimin e kreditimit
si pér bizneset ashtu edhe pér individét. Késhtu, portofoli i kredisé né valuté
pér biznese éshté tkurrur me 3.7% né terma vijetoré. Moderimi i ritmeve t&
tkurries krahasuar me tremujorin e treté ka reflektuar shuarjen e efektit t&
bazés krahasuese, si rriedhojé e rénies sé kredisé nié vit mé paré. Ndérkohg,
pér periudhén tetor-néntor kredia pér investime ra me rreth 2 miliardé leké,
ndérkohé gé ajo pér géllime likuiditeti regjistroi rritje t&¢ moderuar. Krahasuar
me njé vit mé paré, kéto dy portofole ishin pérkatésisht 2.4% dhe 0.9% mé t&
ulét né muajin néntor.

Né dy vitet e fundit, struktura e kredisé né valuté pér individé ka treguar
njé rénie t& vazhdueshme té kredisé pér banesa dhe luhatshméri t& larté né
kreding pér konsum. Gjaté muajve tetor-néntor 2013, t& dy komponentét e
kredisé pér individé jané reduktuar krahasuar me tremujorin e treté té vitit.
Kjo ecuri, krahas problemeve me kérkesén, reflekton edhe politikat e bankave
pér & ruajtur pérputhshmériné e monedhés me té cilén jepet kredia me até
t& gjenerimit t& t& ardhurave t& kredimarrésit. N& muaijin néntor, kredia pér
konsum né valuté, pas rritjes pozitive vietore t& shfaqur né tremujorin e treté
t& vitit, ishte 4.7% mé e ulét se njé vit mé paré. Ndérkohé, tkurria vietore e
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kredisé hipotekare né valuté ka ruajtur nj¢ normé t& njétrajtshme prej rreth
2.3%. Zhvillimet e portofolit t& kredisé pér konsum né valuté jané t& lidhura
me nevojat e financimit pér mallra t& konsumit afatgjaté, kérkesa pér té cilat
mund té& jeté prekur mé shumé se sa ajo pér konsumin afatshkurtér. Ndérkohé,
tkurria e kredisé hipotekare né valuté tregon jo vetém pér preferencé té ulét
pér financimin e blerjes s& banesave t& reja, por edhe zhvendosjen drejt
financimit né leké té blerjes sé pasurive t& paluajtshme t& individéve.

Grafik 9. Kreditimi né valuté dhe kontributet sipas géllimit t& kredisé
(ndryshim vijetor né pérgindije)
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kostoja e ndérmietésimit né euro® &shté rritur né tremujorin e katért t& vitit, pér
t& tretin tremujor radhazi. N& terma mesataré, ajo rezultoi 5.47 piké pérgindie,
duke gené 0.48 piké pérgindje mé e larté se njé vit mé paré. Si edhe né rastin
e ndérmietésimit né leké, shkaku i marzhit t& larté t& ndérmjetésimit né euro
éshté rénia e shpejté e normés sé interesit t&€ depozitave kundrejt ngurtésisé
sé& normés sé inferesit t& kredisé. N& muajin néntor, interesi i ponderuar i
depozitave né euro rezultoi 1.35%, duke réné me 0.42 piké pérgindje dhe
me 0.87 piké pérgindje pérkatésisht kundrejt fundit t& gjashtémujorit t& paré
dhe kundreit vitit t& kaluar. Kjo rénie éshté reflektuar edhe né ngushtimin e
diferencés sé kétyre normave kundrejt normave pér monedhén euro né tregjet
ndérkombétare, t& cilat jané luhatur rreth niveleve t&€ géndrueshme gjaté vitit
2013. Normat euribor me maturitet 12-mujor shénuan njé nivel mesatar prej
0.54% giaté kétij viti.

Norma e kredisé né euro éshté shfaqur e luhatshme né tremujorin e katért
té vitit, sikurse edhe né tremujorét e méparshém. Né terma mesatarg, ajo
rezultoi 6.89%, duke regijistruar njé rénie t& lehté kundrejt dy tremujoréve
paraardhés. Krahasuar me vitin 2012, ajo ka réné me rreth 0.3 piké pérgindje
gjaté vitit 2013. Sikurse edhe né rastin e kredisé né lek&, normat e larta t&
interesit t& kredisé né euro faktorizojné prime 1€ larta té rrezikut t& perceptuar
t&¢ bankave. Ato mbeten ndjeshém mé t& larta se normat referencé euribor.
Spread-i mes tyre &shté luhatur rreth nivelit mesatar prej 6.4 pikésh pérgindje
né gjysmén e dyté té vitit 2013.

¢ 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.
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3. ECURIA E KUSHTEVE TE KREDITIMIT

Né& tremujorin e katért t& vitit, bankat kané shtrénguar mé tej kushtet e
kreditimit pér bizneset, ndérkohé gé i kané lehtésuar ato pér individét.
Shtréngimi i kushteve &shté realizuar kryesisht népérmiet rritjes sé normés sé
interesit pér kredité t& konsideruara me rrezik t€ larté, ndérkohé gé normat
e interesit pér kredité me rrezik normal dhe komisionet jané ulur. Pjesa mé e
madhe e kushteve jocmim kané vepruar né kahun lehtésues.

Pasi mbetén t& pandryshuara né tremujorin e treté té vitit, kushtet e kreditimit
pér bizneset jané shtrénguar né tremujorin e katért & tij, duke reflektuar
shgetésimet pér situatén makroekonomike né vend, problemet specifike té
disa sektoréve t& ekonomisé dhe nivelin e larté t& kredive me probleme.

i ; .
Marhi pér I omisionet | Modhesia | | Marzhi | Morzhi pér | |
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Ndér elementét jokosto t& kredisg, bankat kané forcuar vetém kérkesat pér
kolateral, ndérkohé gé elementét e tieré kané dhéné njé ndikim neutral ose
né kahun lehtésues.

Standardet e kredisé pér individé jané lehtésuar né tremujorin e katért
t¢ vitit 2013. Elementét jokosto gé kané vepruar né krahun lehtésues ishin
kérkesat pér kolateral dhe maturiteti maksimal i kredisé. Efekt shtréngues né
kushtet e kreditimit pér individé ka pasur ulja e nivelit maksimal t& raportit
kést/té ardhura.

Banka e Shqipérisé 69



6M-2 2013 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé

INFORMACION MBI TREGUES EKONOMIKE TE
VENDEVE KRYESORE PARTNERE TREGTARE, T4 2013
DORIANA LAMA, JONIDA BOLLANO, MEDVIN SHEHU
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2014

EUROZONA

Ekonomia e Eurozonés ka konfirmuar sinjalet pozitive t€ vérejtura né
tremujorin e dyté, duke vijuar me rritie edhe né tremujorin e treté t& kétij
viti. Ndonése ritmi i rritjes pér kété tremujor ishte disi mé i zbutur (0.1% nga
0.3%), performanca e shumé sektoréve tregues t& njé gjallérimi ekonomik ka
rritur besimin tek agjentét ekonomiké dhe financiaré pér ecuriné e aktivitetit
né t& ardhmen. Né njé analizé t& detajuar vihet re se rritja ekonomike pozitive
ka gené e pranishme tek shumica e shteteve t&€ Eurozonés dhe né rastet mé
negative shtetet né tkurrje ekonomike kané paragitur frenim t& saj. Treguesit
parapraké dhe té térthorté t& muajve té fundit (shitjet me pakicg, indeksi PMI
pér blerjet, porosité e reja pér eksport dhe ai pér prodhimin) mbéshtesin idené
se rritja e ekonomike né tremujorin e fundit do t& konfirmojé sinjalet pozitive
dhe do té& pérforcohet mé tej né 2014. Rezultatet e vrojtimeve si dhe ato té
treguesve t& besimit t& biznesit dhe konsumatoréve gjithashtu anojné nga ky
drejtim. Tregjet financiare dhe politika monetare kané luajtur rol ndihmues
dhe nxités né kété periudhé, ndérkohé qé né deklaratat e mbledhjeve mujore,
guvernatori i BQE-s&¢ Mario Draghi ka ritheksuar gatishmériné e mbaitjes sé
nivelit 18 ulét t& normave t& interesit pér nié periudhé t& gjaté nése kushtet
e pérgjithshme ekonomike dhe financiare mbeten t& brishta. Inflacioni ka
ndjekur njé trajektore rénése muait e fundit, duke konfirmuar parashikimet e
ekspertéve t&8 BQE-sé pér presione inflacioniste t&¢ pérmbajtura.

ITALIA

Aktiviteti ekonomik i ltalisé ka treguar njé frenim té& tkurries né tremujorin
e treté, ku PBB-ja (0%) nuk ndryshoi krahasuar me tremujorin e dyté. Né
terma vijetoré rénia ekonomike ka gené 1.8% por gjithsesi né pérmirésim
nga tremujori i kaluar. Faktorét kryesoré qé kontribuuan pozitivisht ishin
gjallérimi i aktivitetit tregtar dhe i kérkesés sé& jashtme, si dhe ndryshimi
pozitiv i inventaréve, ndérkohé gé konsumi vijon té jeté me ndikim negativ.
Té dhénat e fundit indirekte pér muaijt néntor dhe dhjetor flasin pér sinjale
rimékémbijeje t& ekonomisé italiane né tfremujorin e fundit. Tregues paraprijés
té dinamikés (prodhimi industrial, porosité e reja né industri, besimi i biznesit
dhe i konsumatoréve) s& PBB-sé sinjalizojné pér nié gjallérim t& aktivitetit
ekonomik, i cili pritet t& mbéshtetet edhe nga ana e kérkesés sé jashtme.
Rritja ekonomike pritet t€ jeté né territor pozitiv né tremujorin e fundit dhe té
pérforcohet mé tej né 2014. Té dhénat e tregtisé me jashté shfagin pérmirésim
t& vazhdueshém kété vit dhe pritet t€ rriten akoma mé shumé gjaté kétyre
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muajve, duke kontribuar pozitivisht né formimin e PBB-s&. Sinjaleve pozitive
t& shumé treguesve ekonomiké nuk i éshté bashkangjitur ai i tregut t& punés’,
i cili ka konfirmuar ecuring negative kété periudhé duke shtuar pasigurité
pér forcén dhe kohén e fillimit t& ripértérities sé& konsumit dhe ekonomisé né
pérgjithési. Indeksi i cmimeve té konsumit ka ndjekur ecuri rénése gjaté gjithé
vitive dhe bashké me t& edhe ai i cmimeve t& prodhimit. N& muaijt néntor
dhe dhjetor inflacioni zbriti né 0.7%, ndérkohé gé inflacioni i pérgjithshém
pér vitin 2013 rezultoi 1.3% nga 3.3% qgé ishte né vitin 2012. Analiza e
inflacionit bazé dhe parashikimet e ekspertéve t&€ BQI-sé flasin pér presione t&
pérmbajtura inflacioniste edhe pér periudhén né vazhdim.

GREQIA

Ekonomia e Greqisé né tremujorin e treté t& vitit 2013 ka vijuar t& tkurret,
ndonése vlera prej -3.0% éshté mé e vogél se dy tremujorét paraardhés
(-3.7% dhe -5.5% pérkatésisht) dhe konfirmon prirjen pér frenimin e tkurrjes
keté vit. Gjaté kétij tremujori ka vazhduar rénia e konsumit, investimeve dhe
e kérkesés s& brendshme por gjithsesi ritmet e tkurrjes jané zbutur, ndérkohé
qé aktiviteti tregtar dhe turizmi kané performuar mé miré, duke kontribuar
pozitivisht né formimin e PBB-s&. Problemet e lidhura me konsolidimin fiskal,
ndonése vijojné t& jené sfida dhe shqetésimi kryesor i geverisé greke dhe i
agjentéve t& biznesit, duket t& jené adresuar né kohén kur edhe Trojka ka

Grafik 1. Rritja vietore e ekonomisé s& vendeve né Eurozoné
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Norma e papunésisé né muajin néntor u rrit me 0.2% nga muaiji tetor né 12.7%. Norma e
papunésisé tek té rinjté arriti né 41.6% nga 41.4% né muaijin tetor.
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aprovuar késtet e ndihmés kété vit. Rikthimi né rritje ekonomike parashikohet
t& ndodhé né fund & vitit 2014 dhe mbetet i rrethuar nga faktoré pasigurie.
Procesi i korrektimit t& balancave fiskale ka vijuar duke e béré t&€ mundur dhe
mé pak t& kushtueshme pérqasjen e biznesit né tregjet e kapitaleve?. Treguesit
e ndryshém pér muaijt tetor dhe néntor (prodhimi industrial, indeksi i shitjeve
dhe ai i ndértimit) kané vijuar t& ndjekin trajektore rénése si né terma mujoré
ashtu edhe né ata vietoré. Inflacioni ka ndjekur trajektore rénése gjaté gjithé
késaj periudhe, duke regijistruar vlera negative si vietore ashtu edhe mujore.
Né vitin 2013, indeksi i cmimeve t& konsumit u zvogélua né - 0.9% kur njé vit
mé paré shénonte 1.5%.

GJERMANIA

Ekonomia gjermane ka vijuar t&€ shénojé norma pozitive t& rritjes
ekonomike, ndonése me ritme mé t& uléta se né dy tremujorét e paré
té vitit 2013. PBB-ja e vendit u rrit me 0.3% né tremujorin e treté,
krahasuar me njé tremujor mé paré dhe 0.6% krahasuar me njé vit mé
paré. Aktiviteti ekonomik &shté mbéshtetur nga njé gjallérim i kérkesés sé
brendshme, ndérkohé qé kérkesa e jashtme nuk ka gjeneruar ende stimuj
té réndésishém. Kérkesa pér importe vijoi t& ishte e njgjté me njé tremujor
mé paré, ku u evidentuar njé rritie e importeve t& energjisé. Gjithashtu,
U vu re njé peshé mé e larté e importeve nga vendet joanétare t& BE-sé.
Shpenzimet konsumatore jané nxitur nga nié situaté e géndrueshme né
tregun e punésimit dhe rritie e pagave. Norma e papunésisé shénoi 6.9%
né dhjetor dhe mbetet ndér mé té ulétat. Té dhénat e muajve néntor-dhjetor
flasin pér ecuri pozitive t& ekonomisé dhe né tremujorin e katért. Indeksi i
besimit (Ifo, néntor) shénoi vlerén mé t& larté qé nga muaiji prill 2012 dhe
regjistroi pérmirésim né té gjithé sektorét. Rritja e géndrueshme ekonomike
dhe njé prirje rritése e pagave &shté reflektuar né cmime mé t& larta. Né
dhjetor, inflacioni vietor u rrit né 1.4% nga 1.3% né néntor®.

Tabelé 1. Parashikimi pér disa tregues & ekonomisé t& vendeve partnere tregtare, KE,

néntor 2013.

Ndryshime PBB Inflacion* Papunésia Eksporte Importe
né pérgindie 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Eurozoné -0.4 1.1 1.5 1.5 122 122 1.8 4.2 -0.1 3.9
Itali -1.8 0.7 1.5 1.6 122 124 0.1 36 35 346
Greqi 40 06 -08 -04 270 260 25 Ao | 7.0 | -1.8
Gjermani 0.5 1.7 1.7 1.7 54 5.3 0.3 4.6 1.0 5.7
Spanijé -1.3 | 0.5 1.8 09 266 264 45 52 19 15
King 7.5 7.4 2.7 3.0 4.1 4.1 4.1 6.0 4.4 6.3
Turqi 35 | 30 7.7 7.2 9.6 9.9 2.2 6.6 8.0 57

*Pér vendet e Eurozonés éshté parashikuar ndryshimi i indeksit t& harmonizuar t& ¢mimeve té
konsumit. Né rastin e Kinés éshté marré parashikimi i FMN-sé.

2 Né muajin néntor agjencia e vlerésimit Moodys e rriti me dy nivele vlerésimin e saj pér Greqiné
nga C né Caa3.
S Inflacioni mbé&shtetur né indeksin vendas t& ¢mimeve t& konsumit.
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SPANJA

Pérmirésimi gradual i ekonomisé né Spanjé ka vijuar edhe né tremujorin e
treté e té katért, i favorizuar nga njé klimé mé e miré financiare né Eurozoné.
Ekonomia u rrit me 0.1% né terma tremujoré, duke shénuar vlerén e paré
pozitive pas nénté tremujorésh. Né& terma vjetoré, PBB-ja ra me 1.1% nga
1.6% qgé ishte njé tremujor mé paré. Rritja vjetore u ndikua pozitivisht nga
kérkesa e huaj, ndonése me njé kontribut mé té ulét se tremujorin e kaluar.
Né t& njéjtén kohé, konsumi privat ndonése kontribuoi negativisht, ka shénuar
pérmirésim si pasojé e rritjes sé pagave né terma reale dhe e rritjes sé besimit
konsumator. Indeksi i Besimit & Konsumatorit u rrit me 11 piké né tremujorin
e treté, duke reflektuar perceptimin pér njé situaté aktuale dhe t& pritshme
ekonomike mé t& miré.

Inflacioni vijetor zbriti né 0.3% né shtator dhe 0.2% né muajin dhjetor.
Krahas rénies s& cmimeve t& ushgimeve t& papérpunuara, kjo ecuri reflekton
dhe shuarjen e efektit 1€ rrities s&¢ TVSH-s& dhe t& disa cmimeve administrative
njé vit mé paré. Norma e papunésisé &shté stabilizuar né nivelin 26.7% né
muaijt tetor-néntor, ndérkohé gé numri i t& papunéve ka shénuar rénie.

Té dhénat pér ekonominé spanjolle tregojné pér shenja stabilizimi dhe
rimékémbje t& ekonomisé né fund & vitit 2013. Prodhimi industrial u rrit me
2.6% né néntor, vlera mé e larté qé nga muaiji shkurt i vitit 2011. Né dhjetor
té vitit 2013, Indeksi i Ndjesisé Ekonomike shénoi vlerén mé té larté né 6 vitet
e fundit (100.0). Gjaté vitit 2014, pérmirésimi i freguesve t& besimit pritet t&
rezultojé né rigjallérimin e kérkesés s& brendshme t& sektorit privat.

Né& néntor, agjencité e vlerésimit Fitch dhe S&P rishikuan vlerésimet pér
Spanijén, duke e kategorizuar até né “t&€ géndrueshme” nga “negative”, por
pa ndryshuar renditien e borxhit. Konsolidimi fiskal, ristrukturimi i sistemit
bankar dhe diversifikimi i sektoréve t& ekonomisé kané ndikuar pozitivisht
né kété rivlerésim. Ndérkohé qé né fillim t& muaijit janar 2014, pér heré 1&
paré gé nga viti 2011 spread-i i bondit spanjoll 10-viecar me até gjerman,
ra nén 200 pb.

KINA

Né tremujorin e katért t& vitit 2013, PBB-ja e Kinés shénoi nijé rritie prej
7.7% né terma vietoré, nga 7.8% gé shénonte né tremujorin e treté. Pér vitin
2013, akfiviteti ekonomik vlerésohet t& jeté zgjeruar mesatarisht me 7.7%,
duke rezultuar njé nga vlerat mé t& uléta gé nga viti 1999. Rritja e eksporteve
dhe investimeve fikse, si dhe pérmirésimi i kérkesés s& brendshme, mbetén
faktorét primar né mbéshtetie t& aktivitetit ekonomik pér kété tremujor. Té
dhéna pozitive vijné edhe nga sektori bujgésor, ndérkohé qé norma e punésimit
nuk ka ndryshuar. N& muaijin dhjetor, inflacioni né vend shénoi 2.5%, duke
géndruar dukshém poshté nivelit objektiv prej 3.5%.
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Ekonomistét vlerésojné se rritja e ekonomisé kineze do ta ulé ritmin e saj
né 7.7% né vitin 2014. Paketa e reformave e ndérmarré kohét e fundit pér
té frenuar zgjerimin e kredisé, edhe pse kérkon t& gjenerojé njé rritie mé té
géndrueshme né kohg, né terma afatshkurtér pritet t& dobésojé kérkesén e
brendshme.

TURQIA

Né Turgi, rritja reale e PBB-s& pér tremujorin e treté t& vitit rezultoi mbi
parashikimet, duke shénuar normén vietore prej 4.4%. Ashtu si edhe né
tremujorin e dyté, rritja e PBB-sé& u gjenerua kryesisht nga kérkesa e brendshme,
pesha e té& cilés arriti 4.7 piké pérgindje ndaj rritjes totale. Ndérkohé, pér té
tretin tremujor radhazi, kontributi i eksporteve neto né ecuring e aktivitetit
ekonomik, ishte negativ me 2.2 piké pérgindje nga -3.4 piké pérgindje dhe
-0.6 piké pérgindje gé shénonte pérkatésisht né tremujorin e dyté dhe t& paré.
Tregues té térthorté sugjerojné pér rritie t& kérkesé sé brendshme edhe né
muait tetor-néntor, ndonése né ritme mé t& moderuara. Pavarésisht tensioneve
politike né vend gjaté muajve t& fundit, treguesi i besimit t& biznesit mbeti
optimist. N& muaijin dhjetor, inflacioni vietor regjistroi vlerén 7.4% nga 7.3%
qé shénonte né néntor, duke pércjellé né ményré té ploté efektin e dobésimit
t& lirés turke né periudhén maj-tetor & vitit 20134, Mé géllim mbrojtien e
monedhés vendase dhe kontrollit t& inflacionit, Banka Qendrore e Turgisé ka
ndérhyré né ményré t&€ vazhdueshme né tregun valutor, duke mos ndryshuar
normén e saj t& referencés. Néncmimi né terma realé vietoré t& lirés turke
me rreth 9.6% né muajin dhjetor, nxiti bankén gendrore té shesé rreth 2.5
miliardé euro vetém né javén e fundit té vitit.

MAQEDONIA

Né tremujorin e treté, ekonomia magedonase u zgjerua me 3.3% né terma
vietoré, duke regijistruar njg¢ nga normat mé t& larta né vendet e Evropés
juglindore. Zgjerimi i aktivitetit né sektorin e ndértimit me 33% né bazé vietore,
bazuar kryesisht né investimet publike, pati rolin primar né ecuriné e PBB-sé&
pér tremujorin e treté. Pér mé tepér, sektori i shérbimeve, i cili pérbén 65%
t& PBB-s&, u pérmirésua né kété tremujor (rritie vietore me 1.5% nga 0.9%
qé regjistroi né tremujorin e dyté), duke sugjeruar njé rritie t& kérkesés sé
brendshme. Kontribut pozitiv ndaj rritjes sé pérgjithshme shénoi dhe prodhimi
bujgésor duke u rritur me 1.1% (vit mbi vit) kundrejt njé rénie prej 0.4 %
né terma vijetoré dhe njé kontribut zero né tremujorin e dyté té vitit 2013.
Parashikimet paraprake flasin pér rritje t&€ ekonomisé vendase mesatarisht me
2.1% pér vitin 2013, duke shénuar nivelin mé t& larté qé nga viti 2008.

Né& muaijin dhjetor, inflacioni vietor rezultoi 1.4% ose 0.3 piké pérgindje
mé shumé se vlera e regjistruar né muajin néntor. Rritja e cmimeve té
ushgimeve dhe e léndéve djegése, né linjé edhe me ecuriné e tyre né tregjet

4 Gjaté késaj periudhe, lira turke vlerésohet té jeté néncmuar me 11.6% né terma nominal efektiv.
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ndérkombétare, ishin faktorét primaré gé ndikuan né shtimin e presioneve
inflacioniste né vend.

SERBIA

Pas njé tremujori t& dyté t& vakét, PBB-ja e Serbisé, né tremujorin e tretg, u
pérshpejtua dukshém né terma vietoré me 3.7%. Késhtu, krahas zgjerimit t&
aktivitetit ekonomik, efekti i njé baze t& ulét krahasuese pér t& nigjtén periudhé
t& vitit 2012, ishte njé tietér faktor shpjegues i vlerés sé arritur. N& kontekstin
e njé kérkese t& brendshme t& dobét, performanca e ekonomisé serbe gjaté
tremujorit né studim u gjenerua kryesisht nga ecuria pozitive e eksporteve
(+26.7% vit mbi vit). Pérmirésimi i genésishém i sektorit industrial (10% vit
mbi vit) u mbéshtet mé sé shumti nga rritja e larté e prodhimit t& energjisé
elekirike dhe zgjerimi i aktivitetit prodhues me 8.7% (vit mbi vit) i cili reflektoi
njé rikuperim t& konkurrueshmérisé né terma t&¢ REER-it>. Normat e larta t&
inflacionit, t& regjistruara deri né gusht t& kétij viti, rezultuan dukshém né
rénie né muajin dhjetor (2.2%), duke pércjellé njé rénie t& vazhdueshme t&
¢mimeve t&€ ushgimeve. Né tremujorét né vazhdim, Banka Qendrore e Serbisé
parashikon nié rritie t& moderuar t& inflacionit vietor dhe stabilizim té tij né
rreth 4%, si rriedhojé e rrities s& ¢mimeve té administruara dhe TVSH-sé nga
8% né 10%. Ndérkohg, kostot e uléta t& prodhimit t& ushgimeve dhe kérkesa
agregate e dobét do t& vazhdojné t& prodhojné presione & uléta inflacionist.

5 Indeksi REER é&shté néngmuar me 8.3% gjaté 4 viteve té fundit.
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ANALIZE E ZHVILLIMEVE NE SEKTORIN E JASHTEM
TE EKONOMISE T3 2013
EGLENT KIKA, MERITA BOKA, OLTI MITRE
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, JANAR 2014

1. ZHVILLIMET KRYESORE NE BILANCIN E PAGESAVE!

Vijimésia e reduktimit t& deficitit tregtar dhe regjistrimi i njé bilanci pozitiv
neto né llogaring e t& ardhurave ishin pércaktuesit kryesoré né zvogélimin
vietor t& deficitit 1& llogarisé korrente gjaté tremujorit 1& treté t& vitit 2013.
Rritja e kérkesés prej partneréve tané tradicionalé tregtaré dhe depértimi né
tregje t€ reja i eksporteve shqgiptare ndihmuan né ruajtien e prirjes rritése
té eksportit t& mallrave gjaté kétij tremujori. Njékohésisht, bilanci i llogarisé
sé t& ardhurave regijistroi njé suficit prej 35.3 milioné eurosh, pér heré té
paré pas gjashté tfremujorésh t& njépasnjéshém me bilanc neto negativ. Né
té kundért, pérkimi i sezonit turistik me periudhén paszgjedhore, vlerésohet té
keté gené faktor pércaktues né regjistrimin e njé kontraktimi t& pérshpejtuar
vietor t& bilancit pozitiv neto né llogaring e shérbimeve. Maturimi i ciklit &
emigracionit, si dhe kushtet jo t& favorshme té tregut t& punés né vendet ku
emigrantét shqiptaré jané rezident (vecanérisht né ltali dhe Greqi), vlerésohen
t& kené ndikuar né vijimésiné e pérkeqésimit t& bilancit neto t& llogarisé sé
transfertave korrente. Né tremujorin e treté té vitit, deficiti i llogarisé korrente u
zvogélua me rreth 21.1% né bazé vietore. Flukset financiare neto né llogaring
kapitale dhe financiare u tkurrén me rreth 54.4% gjaté tremujorit t& treté t&
vitit 2013. Ky rezultat u ndikua prej bilancit negativ té regijistruar né llogariné
e investimeve té tjera neto prej 204.7, milioné eurosh megjithé rritien e
pérshpejtuar 18 IHD-ve né vendin toné. Flukset neto té llogarisé financiare
e kapitale arritén t& financojné péraférsisht 41.5% té deficitit korrent gjaté
tremujorit 1€ treté té vitit.

Tabelé 1. Tregues té bilancit t& pagesave.
T1 12 1212 1312 T4 12 T1 13 T2 13 7313

Llogaria Korrente (né mil euro) -290.4 -251.8 -242.8 -236.3 -224.7 -296.9 -191.6
Ndryshim vijetor 26.7% -23.9% -6.2% -35.5% -22.6% 17.9% 21.1%
/ PBB-s& -13.8% -10.0% -9.6% -9.9% -10.2% -11.5% -7.8%
Bilanci tregtar -465.3 -475.5 -540.5 -517.8 -332.4 -397.6 -437.6
Eksporte, f.0.b. 325.8 394.2 402.5 403.1 381.6 458.8 454.7
Importe, f.o0.b. -791.2 -869.7 -943.0 -920.9 -714.0 -856.4 -892.3
Bilanci i shérbimeve 8.5 26.2 132.6 27.9 -43.9 -37.3 46.6
Kredi 293.8 381.1 578.1 402.1 283.6 346.9 524.7
Debi -285.4 -354.9 -445.4 -374.2 -327.5 -384.2 -478.1
Shérbime udhétimi - eksport 185.1 246.4 445.3 268.4 171.2 227.3 361.7
Shérbime udhétimi - import -180.8 -240.1 -325.6 -256.1 -205.8 -258.7 -335.7
Shérbime udhétimi - neto 4.3 6.2 119.7 12.3 -34.6 -31.5 26.1

' Té dhénat mé té fundit té bilancit t& pagesave i pérkasin tremujorit té treté 1é vitit 201 3.
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1.7 LLOGARIA KORRENTE

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé
deficit prej 191.6 milioné eurosh né tremujorin
e treté t& vitit 2013. Pas zgjerimit t& shénuar né
tremujorin e dyté té vitit, deficiti korrent iu rikthye
prirjes tkurrése me rreth 21.1% né terma vjetoré.
Ky deficit u vlerésua né rreth 7.8% ndaj PBB-sé&
nominale? ose rreth 1.8 piké pérgindje mé i ulét
krahasuar me até t& shénuar né t& njéjtén periudhé
t€ njé viti mé paré. Duke pérjashtuar t& ardhurat
nga transfertat zyrtare, deficiti i llogarisé korrente
vlerésohet né rreth 8.0% t& PBB-s& nominale pér
tremujorin e treté & vitit 201 3. Né t& njéjtén periudhé
t€ njé viti mé paré ky raport ishte rreth 9.9%.

Dinamika e llogarisé korrente, gjaté tremujorit
1€ treté té vitit 2013, vijoi t& ndikohet gjerésisht prej
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Bilanci i t& ardhurave -40.4 -27.7 -20.6 -0.2 -11.3 -23.7 353
Kredi 48.2 43.0 57.8 55.3 42.2 47 .4 53.1
Debi -88.6 -70.7 -78.5 -55.5 -53.5 -71.1 -17.8
Té ardhura nga IHD-neto -54.8 -29.8 -42.0 -26.2 -35.1 -47.6 4.9
Transferta korrente 206.8 225.3 185.8 253.9 163.0 161.7 164.1
Kredi 243.5 265.2 224.1 285.8 195.7 193.8 198.1
Debi -36.7 -39.9 -38.4 -31.9 -32.6 -32.0 -34.0
Dérgesa nga emigrantét - neto 166.5 171.6 140.8 196.3 122.3 104.4 119.0
Kapitale dhe Financiare (mil euro) 258.3 185.5 174.4 249.1 208.5 338.5 79.5
Ndryshim vijetor 15.1% -21.3% -25.2% -12.5% -19.3% 82.5% -54.4%
/ PBB-sé 12.3% 7.4% 6.9% 10.4% 9.5% 13.1% 3.2%
Llogaria kapitale 12.9 43.0 9.8 15.6 9.7 4.8 14.8
Llogaria financiare 245.3 142.5 164.6 233.5 198.9 333.7 64.7
A. Detyrime 307.5 277.7 378.4 224 .4 229.3 322.3 333.6
IHD 205.5 191.1 164.5 183.7 197.0 249.3 265.6
Inv. portofoli 14.5 19.6 7.8 21.0 21.8 21.9 21.8
Inv. t€ tiera 87.5 67.0 206.0 19.7 10.5 51.1 46.1
Monedha dhe depozita 69.1 34.8 164.8 3.7 6.1 21.9 41.2
B. Mijete -62.2 -135.2 -213.8 9.2 -30.4 11.4 -268.9
IHD 2.7 -0.3 -7.7 -7.0 -2.1 -11.7 -7.5
Inv. portofoli -61.0 9.9 -26.4 -10.0 -28.9 -106.5 -10.5
Inv. t& tiera 1.5 -144.8 -179.7 26.2 0.6 129.6 -250.9
Monedha dhe depozita -11.0 -133.2 -178.2 67.0 -4.0 92.4 -278.5
Gabime dhe harresa 35.4 73.8 158.0 -36.0 -7.5 44.8 146.5
Mietet e rezervés -3.2 -7.5 -89.7 23.1 23.6 -86.4 -34.5
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Grafik 1. Kontributi sipas zérave né deficitin korrent
(né piké pérgindie)
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ecurisé sé bilancit tregtar dhe atij t& shérbimeve. N& terma vietorg, deficiti
tregtar u ngushtua me rreth 19.0%, ndérkohé gé té ardhurat né llogaring e
shérbimeve u tkurrén me rreth 64.9%, krahasuar me t& njéjtén periudhé té

PBB-ja nominale e pérdorur pér periudhén 2003 — 2011 éshté ajo e publikuar nga INSTAT-i.

Shpérndarja népér tremujoré éshté béré né bazé t& peshave t& PBB-sé reale tremujore. Pér
vitin 2012 dhe 2013 jané pérdorur projeksione t& Departamentit t& Politikés Monetare, Banka

e Shqipérisé.
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nié viti mé paré. Pozicioni i kombinuar i kétyre dy llogarive ¢oi né ngushtimin
e deficitit t& eksporteve neto nominale pér tremujorin e treté 1 vitit 2013, me
rreth 4.1% né terma vietoré. Pérmirésimi i bilancit té llogarisé sé t& ardhurave
kontribuoi né ngushtimin vijetor t& deficitit korrent. Ngushtimi i suficitit né
llogaring e transfertave korrente ndikoi negativisht né ecuring e pérgjithshme
té llogarisé korrente.

Nése deficiti korrent i regjistruar gjaté tre tfremujoréve té paré té vitit 2013
vlerésohet/shihet nga njé pérqasje e ecurisé sé hendekut midis kursimeve dhe
investimeve kombétare, vérehet njé ndikim i genésishém i sektorit publik mbi
formimin e deficitit t& llogarisé korrente®. Késhtu, hendeku midis kursimeve
dhe investimeve publike u zgjerua me ritém t& pérshpejtuar né terma vjetoré
gjaté tre tremujoréve té paré t& vitit 2013, ku kontributin kryesor e dhané
kursimet mé té uléta publike. N& anén tjetér, hendeku midis kursimeve dhe
investimeve private éshté pérgjysmuar né terma vijetoré dhe pesha e sektorit
privat né formimin e deficitit t& llogarisé korrente vlerésohet té jeté mesatarisht
44.7%. Megijithaté, ndonése sektori publik dha kontribut t& kahut thellues mbi
ecuriné vijetore t& deficitit t& llogarisé korrente, kontraktimi mé i pérshpejtuar
i hendekut midis kursimeve dhe investimeve t& sektorit privat ndikoi né
zvogélimin e deficitit 1€ llogarisé korrente né terma vjetoré. Né tremujorin e
treté t€ vitit, kontributi vietor i sektorit publik né ngushtimin e deficitit korrent
ishte pozitiv, rreth 16.6 piké pérgindje, ndérsa ai i sektorit privat ishte negativ,
rreth 37.7 piké pérgindje.

' Grafik 2. Hendeku midis kursimeve dhe investimeve private e publike ndaj PBB-s& (majtas)
dhe kontributi i tyre né ecuriné vietore t& deficitit t& llogarisé korrente (djathtas)

mm Hendeku midis kursimit dhe investimit privat
Hendeku midis kursimit dhe investimit publik
— Deficiti i llogarisé korrente

mm Kontributi i sektorit privat Kontributi i sektorit publik

—Llogaria korrente (% vietore)

Treguesi i shkallés s& hapjes ekonomike t& vendit toné pér tremujorin e
treté t& vitit 2013 shénoi vlerén 95.5%, rreth 1.6 piké pérgindje mé i larté
krahasuar me nivelin e kétij raporti né té niéjtén periudhé té njé viti mé paré.

3 Nijé matje alternative por ekuivalente e pozicionit nefo 1é llogarisé korrente pér njé periudhé

té caktuar éshté ajo e metodés sé& hendekut midis kursimeve dhe investimeve kombétare.
Késhtu, pozicioni neto i realizuar i llogarisé korrente éshté i barabarté me shumén e hendekut
té realizuar midis kursimeve dhe investimeve publike e private né periudhén t.

CAtz (Spub/ike_lpub/ike)f+ (Spuvme_lpnvme)f
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Gjaté tremujorit & treté t& vitit 2013, flukset
financiare neto nga pozicioni i kombinuar i
llogarisé sé t& ardhurave, transfertave korrente
dhe shérbimeve shénuan rénie me rreth 17.4%
né terma vijetoré. Si rezultat, flukset neto t& kétyre
tre llogarive sé& bashku financuan rreth 56.2% té
deficitit tregtar t& regjistruar gjaté késaj periudhe,
raport ky rreth 1.1 piké pérgindije mé i ulét
krahasuar me até & njé viti mé paré.

Grafik 3. Kontributi i eksporteve neto né PBB-né
reale (né piké pérgindje)

Ecuria e sektorit t& jashtém té ekonomisé, gjaté
tremujorit t& treté té vitit 2013, tregon pér njé
kontributit negativ t& kétij pérbérési né kérkesén
agregate pérgjaté periudhés né analizé. Deficiti
i eksporteve reale neto u zgjerua me rreth 2.5%
né terma* vietorg, ku rol kyg luan rritja e ¢gmimit
pér niési té eksportit t& mallrave. Si eksportet ashtu
edhe importet reale t¢ mallrave dhe shérbimeve
shénuan rénie vietore me pérkatésisht 3.5% dhe 1.6%.

I Eksport Import —— Eksporte neto

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Zéra 1é tjeré t& llogarisé korrente

Zhvillimi i zgjedhjeve parlamentare né muajin gershor 2013 dhe pérkimi
i sezonit turistik me periudhén paszgjedhore, vlerésohet t€ kené kushtézuar
prurjet hyrése financiare né llogariné e shérbimeve. Kjo llogari né periudhén
e konsideruar u mbyll me njé suficit neto prej 46.6
milioné eurosh, né rénie me rreth 64.9% krahasuar
me t& njéjtén periudhé t& nié viti mé paré. Flukset
valutore u vlerésuan né rreth 1.9% ndaj PBB-sé
nominale nga 5.3% né t& njéjtin tremujor njé vit
mé paré. Ngushtimi né terma vjetoré i flukseve
valutore hyrése me rreth 9.2% dhe rritja e flukseve
valutore dalése me rreth 7.3% pércaktuan njé
kontribut negativ (né kahun zgjerues) & llogarisé sé
shérbimeve né ecuring e pérgjithshme té llogarisé
korrente.

Grafik 4. Bilanci i shérbimeve
(flukse neto, né milioné euro)

Bilanci neto i llogarisé sé shérbimeve u ndikua
ndjeshém prej ecurisé sé nénzérit 1€ “shérbimeve té
udhétimit (personale dhe biznesi)”. Rénia e prurjeve
valutore pér shérbime udhétimi pér géllime turizmi
e biznesi t& jorezidentéve né vendin tonég, si dhe
rritja e daljeve valutore né trajtén e shpenzimeve

I T6 tiera Udhétimi I Sigurimi

Transporti —— Shérbime

4 Pér kalimin nga terma nominalé né terma realé té importeve dhe eksporteve t€ mallrave éshté

pérdorur Indeksi i Vlerés Njési llogaritur dhe publikuar nga INSTAT-i. Pér tremujorin e treté
té vitit 2013, ky tregues nuk éshté i disponueshém dhe éshté pérdorur njé indeks i llogaritur
mbi vlerat historike t& indeksit té vlerés njési pér importet dhe eksportet (ARMA). Ndérsa, pér
importet dhe eksportet e shérbimeve éshté pérdorur indeksi i ¢mimeve konsumit dhe indeksi
i harmonizuar i cmimeve té konsumit té kategorisé sé shérbimeve, llogaritur pérkatésisht nga
Banka e Shqipérisé dhe Eurostat.
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t& kryera nga rezidentét pér shérbimet personale t& udhétimit jashté, cuan né
zvogélimin e suficit t& kétij nénzéri t€ llogarisé sé shérbimeve né rreth 26.1
milioné euro, nga 119.7 milioné euro gé ishte nié vit mé paré.

Shérbimet e transportit shénuan njé ecuri pozitive gjaté tremujorit té treté
té vitit 2013, duke ndikuar pozitivisht né llogaring e shérbimeve. Shérbimet
e sigurimit vijojné t& kontribuojné negativisht né llogaring e shérbimeve
pothuaijse né t& njéjtin nivel krahasuar me njé vit mé paré. Nénzéri “shérbime

***************************************************** té tiera”, (ku pérfshihen shérbimet e komunikimit,
Grafik 5. Bilanci i t&¢ ardhurave

(flukse neto, né milioné euro)

e ndértimit, geveritare, financiare, kompjuterike
dhe t& informacionit etj) regijistroi njé bilanc pozitiv
prej rreth 30.1 milioné eurosh, duke ruajtur késhtu
pothuajse t& njéjtin nivel krahasuar me njé vit mé
paré.

Pas njé periudhe t& gjaté ecurie negative, bilanci
neto i llogarisé sé t& ardhurave u mbyll pozitivisht
' né fremujorin e treté t& vitit 2013. Flukset neto
né llogaring e t& ardhurave rezultuan rreth 35.3
. milioné euro suficit nga deficiti prej 20.6 milioné
eurosh né té& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré.
. Kahu i zhvillimeve né kété llogari, gjaté periudhés
sé konsideruar u pércaktua nga rénia e ndjeshme e

I ¢ ardhura nga investimet T& ardhura

ritmit t& riatdhesimit sé t& ardhurave nga investimet.
Burimi: Banka e Shaipérisé.|  Gijithashtu, edhe pse né njé nivel lehtésisht mé t&

Té ardhura nga puna

ulét krahasuar me njé vit mé parg, t& ardhurat nga
puna kontribuan pozitivisht, me rreth 18.4 milioné
euro né bilancin e pérgjithshém té késaj llogarie.

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

Grafik 6. T& ardhurat nga FDI-t&
(flukse neto, né milioné euro)

Nénzéri t&¢ ardhura nga investimet shénoi njé
pérmirésim té ndjeshém me tremujorin e treté té vitit
2013, si pasojé e zhvillimeve pozitive né tre zérat
pérbérés té tij. Bilanci i llogarisé sé t& ardhurave
nga investimet e huaja direkte rezultoi né suficit me
rreth 4.9 milioné euro nga deficiti prej 42.0 milioné
eurosh qé ishte né t& njéjtén periudhé té njé viti mé
paré. Kalimi nga deficit né suficit i llogarisé sé t&
ardhurave nga IHD-t&, erdhi si pasojé e rénies sé
ndjeshme t& fluksit dalés t& tyre krahasuar me njé
vit mé paré (flukset dalése ishin vetém 1.5 milioné
euro nga rreth 47.2 milioné euro njé vit mé paré).
Ky éshté dhe niveli mé i ulét i shénuar pér kété zé,
qé prej vitit 2009.

——Té ardhura neto nga FDI-t&¢ ~ ——Prirje afatgjaté

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Bilanci i t&¢ ardhurave nga investimet e portofolit rezultoi pozitiv pér té
tretin tremujor radhazi dhe regjistroi t€ ardhura pér rreth 4.1 milioné euro.
Gijithashtu, bilanci i t¢ ardhurave nga investimet e tjera neto shénoi vlera
pozitive pér t& pestin tfremujor radhazi, kryesisht si pasojé e pagesave mé té
uléta neto & interesit t& borxhit privat dhe publik. Kéto pagesa rezultuan né
6.9 milioné& euro gjaté periudhés sé konsideruar.
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Llogaria e transfertave korrente neto regjistroi
nié bilanc pozitiv prej 164.1 milioné eurosh gjaté
tremujorit t& treté t& vitit 2013, né rénie me rreth
11.6% né terma vietoré, kryesisht si pasojé e rénies
sé fluksit hyrés té tyre.

Qé prej fillim vitit 2013, flukset financiare né
llogaring e transfertave korrente vijuan t& tkurren
me ritme & pérshpejtuara. Rénia e dérgesave té
emigrantéve neto, me rreth 15.5% né terma vjetorg,
ishte pércaktuesi kryesor i ecurisé sé llogarisé té
transfertave korrente né total. N& tremujorin e treté
té vitit 2013, ato u vlerésuan né rreth 4.8% té PBB-
sé nominale, raport ky rreth 0.7 piké pérgindje mé
i ulét krahasuar me até té regjistruar né tremujorin
korrespondues t& njé viti mé paré. Zhvillimet
gjaté tre viteve t& fundit né ecuring e dérgesave t&

6M-2 2013
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Grafik 7. Dérgesat e emigrantéve
(flukse neto, né milioné euro)
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emigrantéve konfirmojné edhe njé heré trendin rénés t& tyre dhe gjendjen né
nié fazé maturimi t& ciklit t& emigracionit. N& & njgjtin drejtim vlerésohet t&
kené ndikuar dhe vijimésia e véshtirésive makroekonomike dhe kufizimet né
tregjet e punés né vendet ku pérgendrimi i emigrantéve &shté mé i larté.

1.2 LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE

Flukset neto né llogaring kapitale dhe financiare
regjistruan njé bilanc porzitiv prej 79.5 milioné
eurosh gjaté tremujorit t€& treté t& vitit 2013,
duke financuar rreth 41.5% té deficitit korrent té
regjistruar gjaté késaj periudhe. Krahasuar me té
njgjtén periudhé t& njé viti mé parg, flukset kapitale
dhe financiare shénuan rénie t& genésishme me
rreth 54.4% dhe u vlerésuan né rreth 3.2% né raport
ndaj PBB-sé nominale. Rénia né terma vjetoré e
flukseve valutore né kéto dy llogari u pércaktua
kryesisht nga rénia me rreth 60.7% né terma
vietoré té flukseve neto né llogariné financiare. Né
raport ndaj PBB-s& nominale, llogaria financiare
u vlerésua rreth 2.6%, raport ky rreth 3.9 piké
pérgindje mé i ulét krahasuar me tremujorin e treté
t& vitit 2012. Flukset neto né llogaring kapitale

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

Grafik 8. Llogaria kapitale dhe financiare
(flukse neto, né milioné euro)

450 1= m o
400
350
300
250
200
150

100

mmm | |ogaria financiare

Llogaria kapitale

Burimi: Banka e Shqjipérisé.

shénuan njé suficit prej 14.8 milioné eurosh né tremujorin e treté t& vitit 2013.

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2013, llogaria financiare u pérball me nijé
tkurrie t& flukseve financiare me rreth 60.7% né terma vjetoré. Detyrimet
financiare & rezidentéve ndaj jorezidentéve pésuan nijé rénie prej 11.8% né
terma vjetorg, kryesisht si pasojé e rénies sé fluksit hyrés t& investimeve té&
jorezidentéve né trajtén e monedhave dhe depozitave né sistemin bankar
vendas. Né kahun e mijeteve vendase totale t& investuara né ekonomité e
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huaja vérehet njé rritie me rreth me 268.9 milioné
euro né periudhén e konsideruar. Né& kahun e
mijeteve tona t& investuara né ekonomité e huaija,
gjaté tremuijorit & treté té vitit 2013, vérehet njé
rritie e investimeve né trajtén e monedhave dhe
depozitave me rreth 56.2% né terma vjetoré.
Ndikimi i késaj llogarie né llogaring financiare
u zbut disi nga zhvillimet pozitive né investimet e
huaja direkte dhe ato t& portofolit.

Grafik 9. Pérbérésit e llogarisé financiare
(flukse neto, né milioné euro)

Investimet e huaja direkte neto shénuan njé rritje
me rreth 64.6% krahasuar me tremujorin e treté té
vitit 2012. Ky ndryshim vien kryesisht si pasojé e
rrities sé detyrimeve né formén i IHD-ve (flukseve
hyrése t& IHD-ve) me rreth 61.5% e.

mm Investime & huaja direkte  mmmInvestime & tiera
Investime portofoli — Llogaria financiare

... Burimi: Banka e Shqipérisé.

Sipas instrumentit t& pérdorur pér investime, IHD-
t€ hyrése né trajtén e letrave me vleré t& pasurisé
Grafik 10. Pérbéria e investimeve 1 hudja direkle | (aksione) dhe riinvestim t& fitimeve u vlerésuan né

(flukse, né milioné euro) ' rritie me rreth 67.7% né terma vietoré. Flukset hyrése
' né trajtén e kapitaleve & tjera rezultuan rreth 4.5
milioné euro, njé rénie kjo nga 8.8 milioné euro 1&
regjistruar né t& njéjtén periudhé t& njé viti mé paré.
Né& tremujorin né analizé, fluksi i & ardhurave nga
privatizimet® dha njé kontribut modest né totalin e
investimeve t& huaja direkte. Duke pérjashtuar nga
flukset hyrése té investimeve t& huaja direkte ato
né trajtén e privatizimeve, IHD-t& shénuan rritje me
rreth 63.4% né terma vietoré, gjaté periudhés né
analizé.
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Njé paragitie afatgjaté kohore e ecurisé sé IHD-
ve ndér vite déshmon qartazi pér réndésiné e tyre né
rritie né financimin e deficitit korrent t& vendit. Duke
gené se IHD-t¢ pérfagésojné njé fluks financiar
t& géndrueshém, gé nuk krijon rritie t& drejtpérdrejté t&€ borxhit t& jashtém
dhe gé kontribuon né ményré t& drejtpérdrejté né rritien e produktivitetit dhe
té térthorté né shpérndarjen e njohurive & reja teknologjike e prodhuese,
nig zhvillim i tillé vlerésohet t& jeté i mirépritur pér ecuriné ekonomike dhe
géndrueshméring e llogarisé korrente t& vendit. Né aspektin e financimit
t& deficitit korrent, duke pérjashtuar vitet 2008 dhe 2009 kur deficiti i larté
korrent u financua kryesisht prej flukseve financiare borxh formuese, raporti i
IHD-ve neto ndaj deficitit korrent ka vijuar kryesisht njé prirje rritése. Kjo ecuri
pozitive vijoi edhe gjaté vitit 2013, kushtézuar edhe prej privatizimit t& mjeteve
publike prej kompanive jo rezidente. Pértremujorin e treté t& vitit 2013, raporti
i flukseve neto t& IHD-ve kundreit deficitit t& regjistruar korrent vlerésohej né
nivelin 138.7%, duke arritur né kété ményre té financojé térésisht kété deficit.

nletra me vlerg, pasurisé, kapitale fe fiera
T& ardhura nga privatizime

Burimi: Banka e Shqipérisé.

5 Sipas té dhénave té Ministrisé t& Financave http://www.minfin.gov.al/minfin/Statistika_Fiskale
Mujore_1675 1.php
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Grafik 11. Llogaria korrente dhe IHD-t& neto ndaj PBB-sé& (maijtas) dhe
mbulimi i deficitit t€ llogarisé korrente prej IHD-ve (djathtas)
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Investimet e portofolit neto pér tremujorin e treté t& vitit 2013 shénuan
nié bilanc pozitiv prej 11.3 milioné eurosh. Né& periudhén e konsideruar,
rezidentét kané investuar rreth 10.5 milion& euro jashté vendit né tituj borxhi.
Flukset hyrése t& investimeve t& portofolit rezultuan né rritie t& genésishme
krahasuar me t& nigjtén periudhé njé vit mé paré, kryesisht né tituj borxhi.
Gjaté periudhés né analizé, investimet e portofolit t& jorezidentéve shénuan
vlerén e 21.8 milioné eurove, nga 7.8 milioné euro gé ishin né t& njéjtén
periudhé té njé viti mé paré.

Gjaté tremujorit té treté t& vitit 2013, llogaria e investimeve té tiera neto
kontribuoi me rreth 204.7 milioné euro né rritien e mjeteve 1é rezidentéve t&
investuara jashté. Né llogariné e investimeve 1é tjera, mjetet tona té investuara
jashté rezultuan né rritie me rreth 250.9 milioné euro nga rritja prej 179.7
milioné eurosh, qé ishin né t& njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Ky ndryshim
erdhi kryesisht si pasojé e rritjes sé investimeve né trajtén e monedhave dhe
depozitave. Né terma sasiorg, sistemi bankar investoi rreth 278.5 milioné
euro né trajtén e monedhave dhe t& depozitave. Huamarrja private dhe
shtetérore regjistroi njé bilanc negativ prej 3.7 milioné eurosh gjaté tremujorit
né analizé (vlera negative tregon se shlyerjet e detyrimeve kané gené mé té
larta se niveli i huamarrjes pér periudhén e konsideruar) nga vlera pozitive
28.5 milioné euro qé ishte né t& njgjtén periudhé njé vit mé paré. Rénia né
totalin e huamarrjes u pércaktua nga shlyerja e principalit prej sektorit privat.
Né total, pagesat e borxhit (privat dhe publik) ulén detyrimet e vendit toné me
rreth 30.6 milioné euro né tremujorin né analizé.

Mijetet e rezervés valutore shénuan rritie me rreth 34.5 milioné euro né
fund t& tremujorit & treté t& vitit 2013. N& fund t& shtator 2013, stoku i
rezervés valutore rezultoi rreth 2,030.2 milioné euro, nivel ky i mjaftueshém
pér mbulimin e 4.7 muaj importesh t& mallrave dhe t& shérbimeve.
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ANALIZE E BORXHIT TE JASHTEM BRUTO
13 2013

EGLENT KIKA, MERITA BOKA, OLTI MITRE

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE, SHKURT 2014

PERMBLEDHJE

e Ng& fund t& tremujorit 1& treté t& vitit 2013, stoku i borxhit t& jashtém
bruto rezultoi rreth 5.5 miliardé euro dhe u vlerésua né 56.8% né
raport ndaj PBB-sé& nominale.

* N& ndarjen sipas sektoréve, stoku i borxhit t& jashtém paraget njé profil
t& géndrueshém ku geveria e pérgjithshme z& rreth 42.5%, sistemi
bankar 20.3%, sektorét e tieré 18.6%, IHD-t€ 17.1% dhe autoriteti
monetar 1.5%.

e N& ndarjen sipas instrumenteve t& investimit, né stokun e borxhit t&
jashtém dominojné “investimet e tjiera” (rreth 70.9% e stokut).

* Né& ndarjen sipas maturitetit, stoku i borxhit t& jashtém pérfagésohet me
rreth 78.6% nga borxhi afatgjaté.

* N& ndarjen sipas monedhés, rreth 56% e borxhit t& jashtém éshté né
Euro dhe 13% e tij né USD.

* Qéndrueshméria e borxhit t& jashtém, matur prej treguesve t& ndryshém
té aftésisé ripaguese afatgjaté, tregon pér njé rénie t& saj gé prej vitit
2008.

* Raporti midis ecurisé afatgjaté t& borxhit t& jashtém bruto dhe t& eksportit
t& mallrave dhe shérbimeve géndron mé larté se kufiri hipotetik optimal
prej 150% qé prej tremujorit t& katért t& vitit 201 1.

e Tregues t& mjaftueshmérisé sé likuiditetit pér detyrimet imediate t&
ekonomisé ndaj borxhit t& jashtém déshmojné pér nivele t& uléta dhe
t& géndrueshme t& burimeve financiare gqé vegohen pér pérmbushjen e
amortizimit afatshkurtér t& borxhit t& jashtém.

* Si borxhi i jashtém neto ashtu edhe raporti i rezervés valutore kundreit
borxhit t& jashtém afatshkurtér nuk identifikojné presione t& shtuara gé
mund t& gjenerohen si rriedhojé e detyrimeve té pritshme t& shérbimit t&
borxhit t& jashtém.

* Megijithaté, vérehet njé prirje rritése e fondeve t& nevojshme pér
shérbimin e borxhit t& jashtém.

1. ANALIZE E DETAJUAR E BORXHIT TE JASHTEM BRUTO

Né fund t& tremujorit & treté t& vitit 2013, stoku i borxhit t& jashtém bruto
t& Shqipérisé shénoi vlerén totale prej 5,472.6 milioné euro. Né vlerg, ai u
rrit me rreth 59.7 milioné euro, krahasuar me tremujorin e méparshém, dhe
me rreth 230 milioné euro, krahasuar me stokun e tij né fundin e tremujorit t&
treté t& vitit 2012. Kjo ecuri pérfagéson nié zgjerim vjetor t& stokut t& borxhit
t& jashtém bruto me rreth 4.4%, duke arritur né raportin 56.8% ndaj PBB-sé&
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nominale. Ky raport ishte rreth 1.3 piké pérgindjeje mé i larté se ai i regjistruar
gjaté té nigjtés periudhé té nié viti mé paré’.

Sektori me peshén mé t& madhe né totalin e stokut t& borxhit t& jashtém
éshté geveria gendrore. Né fund t& tremujorit t& treté t& vitit 2013, stoku i
borxhit t& geverisé gendrore rezultoi rreth 2,327.6 milioné euro, péraférsisht
24.2% ndaj PBB-s& nominale. Krahasuar me tremujorin e treté té vitit 2012,
pesha e borxhit t& geverisé gendrore ndaj stokut total u rrit me 0.5 piké
pérgindijeje.

Stoku i borxhit t& jashtém bruto i sistemit bankar, né fund t& tremujorit t&
treté 1& vitit 2013, rezultoi né rreth 1.11 miliard euro, né rritie mé rreth 1.4
milion& euro, krahasuar me tremujorin e treté t& vitit 2012. Borxhi i jashtém
i sektoréve té tieré rezultoi né rreth 1.02 miliardé euro, duke shénuar njé
rritie nga tremujori i treté i vitit 2012 me rreth 5.0 milioné euro. S& fundmi,
stoku i borxhit t& jashtém t& akumuluar si rezultat i investimeve t€ huaja gjaté
periudhés sé konsideruar, u vlerésua né rreth 937.3 milioné euro, né rritie me
rreth 57.4 milioné euro, krahasuar me fremujorin t& treté t& vitit 2012.

Pér periudhén né analizé, rreth 61.5% e stokut t& borxhit t& jashtém (duke
pérjashtuar investimet direkte — hua ndér kompani), vlerésohet & jeté borxh
afatgjaté kryesisht né formén e huave. Borxhi afatshkurtér vlerésohet né rreth
21.4% ndaj totalit, i marré kryesisht né formén e monedhave dhe depozitave
nga sektori bankar. Sektori i geverisé sé pérgjithshme dhe autoritetit monetar
zotéron vetém borxh afatgjaté, ndérsa sektori bankar dhe sektorét e tieré
zotérojné nié portofol t& larmishém t& pérbéré prej borxhit afatgjaté dhe
afatshkurtér.

a) Borxhi i jashtém sipas sektoréve t& ekonomisé?

Né ndarjen sipas sektoréve, stoku i borxhit t& jashtém paraget njé profil
t& géndrueshém ku historikisht geveria e pérgjithshme ka z&né peshén mé té
madhe. Né fund té tremujorit t& treté t& vitit 2013, geveria e pérgjithshme?
zotéroi rreth 42.5% t& stokut total t& borxhit t& jashtém. Pjesa tietér &shté
shpérndaré midis: sistemit bankar* 20.3%, sektoréve té tjeré t& ekonomisé®
18.6%, IHD-v&® 17.1% dhe autoritetit monetar’ 1.5%.

" Shuma rréshqitése e PBB-sé sé katér tremujoréve té fundit.

Sektorét e ekonomisé i referohen qeverisé sé pérgjithshme, sistemit bankar, sektoréve té tieré
t& ekonomisé, investimeve té huaja direkte dhe autoritetit monetar.

Qeveria e pérgjithshme pérfshin qeveriné e pérgjithshme gendrore dhe até lokale.

Pérfshin detyrimet e sistemit bankar.

Né stokun e borxhit t& klasifikuar nén sektoré té tieré pérfshihen detyrimet e kompanive té
tiera private ose shtetérore jofinanciare (ku pérfshihet dhe borxhi i garantuar nga qeveria),
institucionet financiare jobanka, si dhe detyrimet e individéve.

Sipas metodologjisé ndérkombétare, detyrimet e borxhit lidhur me investimin direkt duhet té
vecohen nga defyrimet e tjera té borxhit. Né tabelén e borxhit t& jashtém bruto t& Shqipérisé
kéto detyrime jané pasqyruar vecmas dhe pérbéhen nga detyrime t& bankave vendase me
kapital t& huaj ndaj bankave méma. Pér investimet e huaja direkte né sektoré té tieré nuk éshté
akoma e mundur mbledhja e kétij informacioni dhe pasqyrimi i tij vecmas.

Sipas klasifikimit t& standardeve ndérkombétare, t& dhénat mbi borxhin e jashtém té kétij grupi
pérfshijné detyrimet me jashté t& Bankés s&é Shqipérisé. Né pérputhje me BPM5, kétu éshté
pérfshiré edhe stoku i detyrimeve té krijuara nga pérdorimi i Huave dhe Kredive nga FMN.

2
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Sektori me peshén mé t& madhe ndaj stokut
total t& borxhit t& jashtém pérfagésohet nga
geveria e pérgjithshme. Gjaté tre viteve t& fundit,
pesha e borxhit t& qgeverisé sé pérgjithshme ndaj
stokut total t& borxhit vlerésohet mesatarisht
44.0%, duke u luhatur brenda intervalit 42.0%-
47.6%. Né fund té tremuijorit & treté t& vitit 2013,

Grafik 1. Shpérndarja ndérsektoriale e stokut t&
borxhit ndaj totalit
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10/
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jgj o stoku i borxhit t& jashtém té kétij sektori shénoi
30% rreth 2.3 miliardé euro, né rritie me rreth 123.3
20% L 0% milioné euro, krahasuar me fundit e tremujorit t&
10% treté t& vitit 2012. Qeveria e pérgjithshme zotéron
o g3 @ d d 3 d 3 3 g o vetém borxh afatgjaté, kryesisht né trajtén e huave
=8 & 8 8 S35 =53 afatgjata, déftesave dhe obligacioneve.
IHD I Sckioré 16 tiers
S Sektori i dyté me peshén mé t& madhe ndai totalit

t& stokut t& borxhit &shté sistemi bankar. Pas njé

Burimi: Banka e Shqipérisé.
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, rritieje t& ndjeshme t& stokut t& borxhit t& sistemit

Grafik 2. Stoku i borxhit & jashtém bruto sipas bankar gjaté vitit 2011 dhe 2012, tre tremujorét
e paré t& vitit 2013 shénuan njé ngadalésim t&
ndjeshém t& ritmit 1& rrities. N& fund t& tremujorit
té treté t& vitit 2013, borxhi i jashtém i sistemit
bankar rezultoi rreth 20.3% ndaj stokut total t&
borxhit dhe u vlerésua né rreth 11.5% ndaj PBB-
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sektoréve ndaj PBB-s& nominale, fundi i fremujorit t&
treté 2013

IHD, 9.7%

ot sé& nominale. Né& ndarjen sipas maturitetit vihet re
24.2%
Sektors 1 fieré, afatshkurtér. N& fund t& tremujorit t& treté t& vitit
1o 2013, borxhi afatshkurtér i zotéruar prej sistemit
bankar pérfagésoi rreth 90.9% té stokut total t&
Autoriteti

monetar, 0.8%

borxhit t& kétij sektori.

Bankat, 11.5%

Stoku i borxhit t& sektoréve té tieré té& ekonomisg,

né fund 1é tremujorit t€ treté t& vitit 2013, zinte rreth

Burimi: Banka e Shaipérisé. | 18 49 e stokut total t& borxhit t& jashtém bruto. Pas

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 nié rritie t& theksuar t& borxhit t& kétij sektori gjaté

dy viteve t&€ méparshme, gjaté vitit 2013, vihet re

ni¢ ngadalésim i ndjeshém. Né& fund t& periudhés

né analizg, borxhi i sektoréve 1é tieré t& ekonomisé

ishte rreth 10.5% ndaj PBB-sé nominale. Sipas

maturitetit, stoku i borxhit t&€ sektoréve t& tjeré

pérfagésohet né masén 84.1% nga borxhi afatgjaté
dhe 15.9% nga borxhi afatshkurtér.

njé orientim i qarté i sektorit bankar drejt borxhit

Grafik 3. Struktura sipas instrumenteve e stokut &
borxhit t& sistemit bankar
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Stoku i borxhit t& huaj bruto t& autoritetit monetar z& peshén mé t& ulét
ndaj totalit, krahasuar me sektorét e tjeré. Ndér vite, detyrimet né trajté borxhi
t€ autoritetit monetar kané shénuar njé tkurrje t€ vazhdueshme dhe né fund
t& tremujorit 1€ treté t& vitit 2013, ato pérfagésojné rreth 1.5% ndaj stokut
total dhe rreth 0.8% ndaj PBB-sé nominale. Autoriteti monetar zotéron vetém
borxh afatgjaté, kryesisht né trajtén e detyrimeve té tjiera t& borxhit dhe huave
afatgjata.

b) Borxhi i jashtém sipas instrumenteve t& pérdorura

Né ndarjen sipas instrumenteve t& pérdorura, peshén mé t€ madhe ndaj
stokut total t& borxhit t& jashtém e z&né investimet né trajtén e investimeve
t€ tiera® me rreth 72.9%. Brenda kétij zéri, peshén kryesore e z&né huaté
afatgjata dhe afatshkurtra (rreth 70.9% ndaj stokut & investimeve té tfiera).
Duke filluar prej fillimvitit 2011, pesha e kétij instrumenti né totalin e investime
t€ tiera ka vijuar njé prirje t& lehté rénése né favor té instrumenteve té tiera
t& investimit, duke u stabilizuar né nijg mesatare prej 71.3% gjaté vitit 2013.
Pesha e investimeve né trajtén e monedhave dhe depozitave ndaj stokut total
t& investimeve 1é tjera vlerésohet té jeté rritur me ritme t& pérshpejtuara, duke
filluar prej gjysmés sé& dyté t& vitit 2010. Instrumentet e investimit, si kredité
tregtare dhe detyrimet e tjera t& borxhit, vijojné t& z&né njé peshé t& vogél ndaj
stokut total t& investimeve 1é tjera.

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

Grafik 4. Klasifikimi i stokut t& borxhit sipas
instrumenteve té investimit

Ndér vite, stoku i investimeve t& huaja direkte
éshté rritur me ritme t& moderuara. Né fund té
periudhés né analiz&, stoku i investimeve t& huaja
direkte — huave ndér kompani u vlerésua né rreth
17.1% ndaj stokut total t&€ borxhit dhe né rreth
9.7% ndaj PBB-sé& nominale.
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Njé trend rrités kané ndjekur dhe investimet o

né trajtén e investimeve t& portofolit. Né& fund t& | 20%
tremujorit t& treté t& vitit 2013, ato zéné rreth 9.9% |
té stokut total t& borxhit t& jashtém bruto dhe u
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vlerésohen né rreth 5.7% ndaj PBB-sé& nominale.

c) Borxhi i jashtém sipas maturitetit

I Investime portofoli I |nvestime & huaja direkte

B (nvestime t& tiera Borxhi i jashtém total/PBB
Né ndarjen sipas maturitetit, stoku i borxhit &

jashtém né masén mé t&¢ madhe pérbehet nga

borxhi afatgjaté. Né fund t& tremujorit t& treté té

vitit 2013, stoku i borxhit afatgjaté (i cili metodologijikisht pérfshin dhe IHD-

t€) pérfagésoi rreth 78.6% ndaj stokut total t& borxhit t& jashtém bruto dhe

u vlerésua né rreth 44.7% ndaj PBB-sé nominale. Pesha e borxhit afatgjaté

périashtuar IHD-1€, vlerésohet né rreth 61.5% ndaj stokut total t& borxhit t&

jashtém.

Burimi: Banka e Shqipérisé.

8 Kétu pérfshihen: huaté afatgjata e afatshkurtra, monedha e depozita, kredi tregtare dhe detyrime
té tiera té borxhit t& pa specifikuara.
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Borxhi afatshkurtér shénoi njé vleré prej rreth 1.2
miliardé euro né fund té& tremujorit & treté t& vitit
2013, nga rreth 1.1 miliard euro gé ishte né fund
t€ sé njéjtés periudhé té njé viti mé paré. Gjaté vitit
t€¢ fundit, pesha e borxhit afatshkurtér éshté rritur
duke pérfagésuar mesatarisht 21.2% té totalit.
Qeveria e pérgjithshme dhe autoriteti monetar,
zotérojné vetém borxh afatgjaté. Sektori bankar
dhe sektorét e tjeré t&€ ekonomisé kané njé portofol
t€¢ larmishém t& pérbéré si prej borxhit afatgjaté
ashtu edhe atij afatshkurtér.

d) Borxhi i jashtém sipas monedhés

Borxhi i jashtém i Shqipérisé éshté né masén mé
t¢ madhe i nominuar né monedhén e pérbashkét
evropiane Euro, i vlerésuar né rreth 56.0% té totalit,
né fund t& tremujorit t& treté t& vitit 2013. Stoku
Grafik 6. Struktura e borxhit t& jashtém bruto sipas i borxhit né SDRY ndaj totalit ka shénuar nijé rénie

monedhave, T3 2013 progresive gjaté tre viteve t& fundit. Nga ana tjetér,
pérgjaté nénté muajve t& paré t& vitit 2013, vihet re
nié rritie e ndjeshme e stokut t& borxhit né dollaré
amerikan, nga 5.0% né tremujorin e treté té vitit 2012
SOR, 12.0% né rreth 13.0% né tremujorin e treté t& vitit 2013.

UsD, 13.0%

e) Shérbimi i borxhit t& jashtém bruto sipas sektoréve
EUR, 56.0%
CAD, 13.0% Gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2013, shérbimi
total i borxhit (principal dhe interesa) nga té gjithé
sektorét e ekonomisé shénoi vlerén 41.4 milioné
euro. Nga kjo vlerg, rreth 82.6% shkoi pér pagesa
principali, ndérsa rreth 17.4% pér shlyerjen
pagesave t& interesit. Né shérbimin e borxhit sipas
~ Burimi: Banka e Shaipériss. sektoréve, pagesat e principalit pérbéjné pjesén
mé t& madhe t& pagesave.

Té tiera, 6.0%

Tabelé 1. Shérbimi i borxhit t& jashtém bruto sipas sektoréve
7113 7213 T3 13

Qeveria e pérgjithshme

Principal 11.7 33.6 13.9
Interesa 6.1 9.0 6.5
Borxh i ri 58.5 66.5 57.7
Privat (afatgjaté dhe afatshkurtér)

Principal 27.0 15.0 11.0
Interesa 0.1 1.3 0.3
Borxh i ri 14.0 6.0 1.3

Bankat (afatgjaté dhe afatshkurtér)

? Té drejtat speciale té térhegjes (SDR) jané mjete t& rezervés, té krijuara nga Fondi Monetar
Ndérkombétar pér t& plotésuar té tiera mjete t& rezervés, qé u jepen periodikisht anétaréve té&
Fondit Monetar Ndérkombétar, né pérpjesétim me kuotat e fyre respektive.
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Principal 13.5 16.8 5.7
Interesa 0.5 0.4 0.4
Borxh i ri 3.0 4.4 7.0
Shérbimi i borxhit total 62.9 76.3 41.4
Borxhi i ri total 74.7 95.2 26.9

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Vlera totale e térheqgjeve ose borxhit & ri pér té gjithé ekonoming, gjaté
tremujorit 1& treté t& vitit 2013, ishte rreth 26.9 milioné euro - qé pérfagéson
edhe vlerén mé té ulét t& shénuar gé prej vitit 2010. Térhegjet né trajtén e
borxhit t& ri u dominuan nga borxhi i geverisé sé pérgjithshme (duke pérfshiré
edhe borxhin publik t& garantuar), i cili pérfagésoi rreth 69.2% ndaj totalit t&
borxhit t& ri t& késaj periudhe. Borxhi i ri (afatgjaté) i marré nga sektori privat
shénoi njé nivel ndjeshém mé té ulét, krahasuar me tre vitet e fundit. Térhegjet
e reja t& sistemit bankar u rritén ndjeshém gjaté tremujorit 1& treté t& vitit 2013
dhe u vlerésuan né rreth 7.0 milioné euro.

2. TREGUES TE QENDRUESHMERISE SE BORXHIT TE JASHTEM

Analiza e borxhit t& jashtém bruto bazuar né ecuriné kohore t& nén zérave
té tij sektorial, t&€ ndarjes sipas instrumenteve dhe t& ndarjes sipas maturitetit
paraget njé véshtrim dinamik mbi situatén dhe evoluimin e tij, pa arritur né
vlerésime apo pérfundime mbi géndrueshmériné e tij né kohé. Né funksion té&
njé analize té tillé lipset krahasimi i prirjeve kohore t& borxhit t& jashtém bruto
kundreijt variablave té tjeré ekonomiké apo pérdorimi i formave t& ndryshuara
t& borxhit t& jashtém. Treguesit e pérdorur pér vlerésimin e géndrueshmérisé
sé borxhit t& jashtém, né pérgjithési klasifikohen né dy kategori: tregues t&
cilét matin aftésiné ripaguese té vazhdueshme dhe t& pandérpreré & nié vendi
ndaj kreditoréve té tij dhe tregues té cilét matin mjaftueshméring e likuiditetit
né kushtet e domosdoshmérisé sé ripagimit t& detyrimeve imediate.

a) Tregues té aftésisé ripaguese

Eksportii mallrave dhe i shérbimeve konsiderohet si njé burim i drejtpérdrejté
dhe i vazhdueshém i t& ardhurave valutore nga jashté né nig ekonomi.
Né t& njéjtén kohé, nése pérqaset né kontekst krahasimor kundrejt borxhit
t& jashtém bruto t& denominuar né monedhe t& huaj, ai mund t& shérbejé
si njé tregues analitik, i cili pérafron kapacitetin dhe potencialin afatgjaté
ripagues té nié vendi. Né t& niéjtén kohé&, denominimi né monedhé té huaj
t€ pérbashkét i t&€ dy treguesve ndihmon né eliminimin e efektit t& luhatjeve
té kursit t& kémbimit. Dukuria e zgjerimit t&€ borxhit & jashtém bruto me ritme
mé té pérshpejtuara se eksporti total i mallrave e shérbimeve sinjalizon pér
ni¢ zvogélim t& kapacitetit ripagues t& njé vendi, i cili mund t& prodhojé
véshtirési né pérmbushjen e detyrimeve kontraktuale ndaj borxhit t& jashtém
né periudhén afatgjaté. Té dhénat e borxhit t& jashtém bruto ndaj PBB-s&
nominale pér Shqipéring tregojné njé prirje t& pérafért dhe né madhési t&
njéjté ndaj eksportit t& mallrave dhe shérbimeve, deri né tremujorin e paré té

Banka e Shqipérisé 89



6M-2 2013 | Buletini i Bankés s& Shqipérisé
vitit 2008'°. Pértej kétij tremujori, ecuria e stokut t& borxhit t& jashtém bruto
ndaj PBB-s& é&shté karakterizuar nga njé trend i pérshpejtuar rrités, cka ka
ndikuar né divergjencén né prirjen afatgjaté t& kétyre dy treguesve, paragitur
né grafikun e méposhtém.

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

Grafik 7. Stoku i borxhi i jashtém bruto dhe eksporti
i mallrave dhe shérbimeve ndaj PBB-s& nominale

Divergjenca midis ecurive afatgjata t& borxhit
t€ jashtém bruto dhe t& eksportit & mallrave dhe
" shérbimeve konfirmohet edhe prej pérkeqésimit
.. | t€ raportit & midis tyre. Késhtu, ky tregues luhatet
pérreth vlerés 100% deri né tremujorin e paré

t& vitit 2008, duke sinjalizuar mjaftueshméring e

60

501
40 flukseve hyrése valutore primare prej eksportit
20l vietor t& vendit. N& vijimési, borxhi i jashtém
20 bruto regjistron njé ritém mé t& pérshpejtuar rrités
oo krahasuar me eksportin e mallrave dhe shérbimeve,
ku tremujorét té cilét pérfagésojné edhe pikén e
- e - o T o
NN RN NNRNNNRNNRNNNRNNRNN kthesés né rritien e kétij treguesi jané tremujori i
FREEFERILLE8IScoc P oo o
3333323333553 55553535 5 paré i vitit 2008 dhe tremujori i paré i vitit 2011.

it e S Raporti i borxhit t& jashtém bruto kundreijt eksportit
s i t&¢ mallrave dhe shérbimeve ishte rreth 168% né
fund t& tremujorit t& treté t& vitit 2013. Krahasuar
me pragjet e caktuara dhe t& pranuara prej
institucioneve ndérkombétare financiare pér kété
tregues, t& cilét ndryshojné sipas zhvillimit institucional t& njé vendi, ky raport
vlerésohet t& jeté disi mé i larté, krahasuar me pragun hipotetik optimal ku
mund té klasifikohet vendi yng''. Né& kontekstin rajonal, ky tregues e klasifikon
Shqipériné nén mesataren e regjistruar gjaté vitit 2012, ku raporti i borxhit t&
jashtém bruto dhe i eksportit t& mallrave dhe shérbimeve luhatej nga 142.4%

”””””””””””””””””””””””””””””””” né Bullgari deri né 235.2% né Kroaci.
Grafik 8. Borxhi i jashtém bruto ndaj eksportit t&

mallrave e shérbimeve

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Pavarésisht divergjencés sé vérejtur mé sipér,
né njé kohé t& dyté, akumulimi i méparshém i
borxhit t€ jashtém mund t& shogérohet me rritje

t&¢ pérshpejtuar ekonomike t& vendit, nése flukset
e fij arrijné t& kanalizohen né aktivitete investuese
} efikase apo prodhojné vleré t& shtuar né ekonomi.
i 0 Deri né tremujorin e treté t& vitit 2013, treguesi

A0 - i diferencés midis ecurisé vietore t& borxhit t&
T jashtém bruto dhe PBB-sé nominale nuk konfirmon
0 rTrrrrr1rrrrrrr T T T T I T T T T T T T T T T T T T Tl 1A HIN - A s M
e e e s e e e e ende nié zhvillim & tillé. Duke veguar vetém vitin
£ 288 S 8833 5 v 2005 dhe tremujorin e dyté t& vitit 2006, stoku i
2 ¥ d 8 2T EF IS8 2R IS = e . i s e . —_
borxhit t& jashtém bruto &shté rritur me ritme mé té
——Bonxhi i jashtém/Eksporte M+SH ~ ——Pragu hipotetik optimal pérShpeiTuorO/ krohosuor me PBB'ne nomin0|e- Ne

Burimi: Banka e Shqjipérisé.

10 Flukset hyrése t& eksportit & mallrave e shérbimeve dhe PBB-ja nominale tremujore jané
transformuar né flukse vjetore, né ményré qé raportet e tyre ndaj stokut t& borxhit té jashtém né
fund t& periudhés t& béhen té krahasueshme dhe konsistente. Té tre variablat jané té shprehura
né euro.

""" Sipas Fondit Monetar Ndérkombétar dhe Bankés Botérore.
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t€ njéjtén kohé, mesatarja kumulative afatgjaté!? e treguesit t& diferencés midis
ecurisé vjetore t& borxhit t& jashtém bruto dhe PBB-sé nominale vlerésohet né
rreth 10.7 piké pérgindjeje, né tremujorin e treté & vitit 2013.

i Grafik 9. Diferenca e rritjes vietore midis borxhit t& jashtém bruto dhe PBB-sé nominale
sipas tremujoréve (majtas) dhe sipas mesatares kumulative afatgjaté (djathtas)

— Diferencat né ritje vietore —Diferencat né rritje vietore
(mesatare kumulative afatgjaté)

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Treguesit e mésipérm japin njé tablo dinamike t& evoluimit t& aftésisé
afatgjaté ripaguese t& vendit toné. Ndonése vérehet nié pérkeqésim i lehté
qé prej vitit 2008, ecuria né vijimési e kétij t& fundit éshté e lidhur ngushté,
si me performancén e ekonomisé vendase ashtu edhe me shpérndarjen né
kohé t& shérbimit t& borxhit t& jashtém'. Né kushte optimale, shérbimi i
borxhit t& jashtém nuk duhet t& keté ndikim té& drejtpérdrejté t& kahut negativ
né ekonomi, i cili mund t& vijné prej alokimit t& burimeve financiare drejt
kétij funksioni ripagues. Né& t& njgjtén kohg&, pér t& evituar njé dukuri té fillg,
nié ekonomi duhet t& jeté e afté né cdo kohé t& pérmbushé detyrimet e saj
imediate ndaj pagesave & principalit e t& interesave t& borxhit t& jashtém.
Akumulimi i pagesave & prapambetura t& shérbimit t& borxhit t& jashtém apo
edhe vonesat e vazhdueshme mund té rrisin primet e rrezikut né ekonomi dhe
t& ushtrojné presion mbi aktivitetin ekonomik né njé kohé t&é dyté. Pér pasojg,
lipset gé njé ekonomi t& keté likuiditet t& mijaftueshém pér t& pérmbushur
kéto detyrime kontraktuale imediate apo pér t& mundésuar pérballien me
cfarédolloj shoku negativ qé buron nga ekonomia e jashtme.

b) Tregues t& mjaftueshmérisé sé likuiditetit
Mijaftueshméria e likuiditetit né funksion té aftésisé ripaguese t& ekonomisé

éshté e ndikuar né njg masé t& madhe nga varésia né financim t& jashtém
afatshkurtér. Pra, nése mbéshtetja né kété formé financimi t& jashtém me

12 Ky tregues ndértohet duke pérdorur si mesatare kumulative rritien vjetore pér secilén periudhé
té realizuar né kohen “T” dhe pérpara saj. Supozojmé se né periudhén T12 ka 12 periudha
kohore. Mesatarja e tyre jep mesataren kumulative té realizuar deri né T12. Kalimi né T13
béhet duke shtuar vlerén e T13 dhe duke mesatarizuar pérséri.

13 Nése né t& ardhmen regjistrohet ritém i shpejté i rritjes ekonomike dhe shpérndarja né kohé e
shérbimit t& borxhit t& jashtém éshté e njétrajishme, aftésia afatgjaté ripaguese e vendit toné
pérmirésohet. Né kushte t& anasjellté, treguesit e aftésisé afatgjaté ripaguese pérkeqgésohen.
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maturitet maksimal njgvijecar éshté e theksuar, detyrimet imediate ndaj borxhit
té jashtém vlerésohen té larta pér periudhén njévijecare né vazhdim. Karakteri
i financimit t& jashtém té Shqipérisé ka gené i orientuar kryesisht ndaj borxhit
afatgjaté. Ndérkohé, borxhi afatshkurtér éshté luhatur midis vlerés minimale
9% dhe vlerés maksimale 26% ndaj totalit t& stokut t€ borxhit t& jashtém.
Né t& nigjtén kohé, flukset hyrése vietore t& t& ardhurave prej eksportit &
mallrave e shérbimeve arrijné t&€ mbulojné térésisht stokun e borxhit t& jashtém
afatshkurtér.

Grafik 10. Borxhi i jashtém bruto afatshkurtér ndaj totalit (majtas)
dhe ndaj eksportit 1& mallrave e shérbimeve (djathtas)
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Njé ndér treguesit e tjeré mé té réndésishém t& mjaftueshmérisé sé likuiditetit
né funksion t& borxhit t& jashtém afatshkurtér éshté raporti i kétij t& fundit me
stokun e rezervés valutore. N& kushtet kur njé vend ka depértim té& limituar né
tregjet kapitale ndérkombétare, prezenca e stokut t& mjaftueshém té rezervés
valutore mund t& ndihmojé né pérballimin e detyrimeve afatshkurtra t& borxhit
t& jashtém. Ky tregues béhet edhe mé i réndésishém né prani t& ambientit
t& jashtém t& véshtiré financiar, i cili mund t& rrisé mundésiné e goditjeve
t& kahut negativ nga jashté dhe t&€ pengojé aftésiné normale ripaguese té
borxhit afatshkurtér. Stoku i rezervés valutore né vendin toné vlerésohet t&
jeté i mjaftueshém pér t& pérballuar njé skenar té tillé. Pragu kritik i mbulimit
t& borxhit afatshkurtér prej stokut t& rezervés valutore, i sugjeruar prej
organizmave ndérkombétare financiare', éshté 100% dhe raportet poshté
kétij pragu déshmoijné pér njé pamijaftueshméri t& stokut & rezervés valutore.
Né Shqipéri ky tregues, ndonése ka gené i luhatur, nuk éshté zvogéluar né
asnié periudhé poshté nivelit 100%. Né& fund t& tremujorit t& treté t& vitit
2013, stoku i rezervés valutore mbulonte rreth 173% t& borxhit t& jashtém
afatshkurtér.

" IMF (2000),’Debt- and Reserve-Related Indicators of External Vulnerability’, International
Monetary Fund, Washington D.C.
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Matja e nivelit t& borxhit t& jashtém né funksion
t€¢ identifikimit t& presioneve afatshkurtra qé
mund t& gjenerohen si rriedhojé e detyrimeve
t€ pritshme plotésohet prej pérftimit t& borxhit t&
jashtém neto dhe qasjes analitike ndaj tij. Késhtu,
borxhit & jashtém bruto i zbritet vlera kumulative
e mijeteve valutore neto dhe e rezervés valutore,
té cilét pérbéjné burime likuiditeti t& gatshme pér
t& luftuar goditiet e paparashikuara afatshkurtra.
Borxhi i jashtém neto i vendit toné vlerésohet té
jeté relativisht i ulét, duke u luhatur nén kufirit
20% ndaj PBB-s& nominale™. Njé nivel i tillé vien
kryesisht si pasojé e rritjes sé vazhdueshme té stokut
t& mijeteve valutore neto dhe rezervés valutore
megjithé rritien e pérshpeijtuar t& borxhit t& jashtém
bruto. Ky tregues ka géndruar né territor pozitiv qé
prej tremujorit t& paré té vitit 2008 dhe né fund t&
tremujorit 18 freté t& vitit 2013, &shté vlerésuar né
nivelin 15.6% ndaj PBB-sé& nominale.

Grafik 11. Stoku i rezervés valutore kundrejt borxhit
t& jashtém bruto afatshkurtér

%

Grafik 12. Borxhi i jashtém neto ndaj PBB-sé& nominale (maijtas)
dhe ndaj eksportit t& mallrave e shérbimeve (djathtas)
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Treguesit e ndértuar mbi bazén e fluksit t& pagesave t& principalit dhe t&
interesit paragesin njé tablo t& burimeve financiare valutore t&€ ekonomisé gé
pérdoren rregullisht pér shérbimin e borxhit t& jashtém bruto. Duke gené se kéto
tregues arrijné t& vecojné né ményré mé té drejtpérdrejté detyrimet imediate
t& borxhit t& jashtém, ata jané t& réndésishém né monitorimin e presioneve
afatshkurtra t& shérbimit t& tij dhe né ménjanimin e kalimit t& paparashikuar
t€¢ fondeve financiare prej aktiviteteve prodhuese né ekonomi drejt pagesave

15 Deri né fund té vitit 2012, borxhi i jashtém neto i Shqipérisé, i vlerésuar né nivelin 17.2% ndaj
PBB-sé&, ndodhej nén mesataren e regjistruar népér vendet e rajonit. Mesatarja e borxhit &
jashtém neto t& vendeve té rajonit pér vitin 2012 éshté 30.4% ndaj PBB-sé¢ dhe luhatet nga
vlerat minimale -13% dhe 11.5% ndaj PBB-sé né Kosove e né Magedoni, né vlerat maksimale
59.8% dhe 50.6% ndaj PBB-sé né Kroaci e né Malin e Zi.
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t& pritshme pér amortizimin e borxhit t& jashtém. Shérbimi i borxhit t& jashtém
té Shqipérisé luhatet rreth vlerave 5% dhe 10% kundreijt eksportit t& mallrave
dhe shérbimeve, duke vecuar kétu vetém tremujorin e katért t& vitit 2010.
Raporti i larté pér kété tremujor, i cili mund t& konsiderohet lehté si njé rast i
izoluar, &shté ndikuar prej detyrimit t€ larté t& principalit t& borxhit t€& jashtém
publik. Raporti i regjistruar i kétij freguesi ndodhet nén pragut kritik prej 20%
t& sugjeruar prej organizmave financiare ndérkombétare'.

Né anén tjetér, treguesi i raportit t& amortizimit t& borxhit t& jashtém kundreit
térhegjes sé borxhit t& ri mat zévendésimin e fraksionit t&€ borxhit t& ripaguar
me térheqje t& re borxhi. Pér kété tregues, raporti nén kufirin 100% tregon
pér njé térhegje mé té pérshpeijtuar t& borxhit t& ri t& jashtém, krahasuar me
pagesat pér amortizimin e tij. Né rastin e Shqipéris€, raporti i z&vendésimit t&
pagesave t& borxhit t& jashtém me borxh t& ri, deri né tremujorin e fundit t& vitit
2010, luhatej brenda nivelit 40-60%, duke pérjashtuar tremujorét e katért t&
vitit 2009 dhe 2010, té cilét vlerésohen si raste t& vecuara. Pértej kétij harku
kohor, ky raport ishte mesatarisht rreth 80%, duke reflektuar pagesat mé té
larta t& shérbimit t& borxhit mbas vitit 2011. Né térési, ky tregues déshmon
pér térhegje mé t& pérshpejtuar t& borxhit t& ri t& jashtém, krahasuar me
pagesat pér amortizimin e térhegjeve t€ méparshme, cka sinjalizon detyrime
mé 1& larta pér shérbimin e borxhit t& jashtém né periudhén né vazhdim.

Grafik 13. Shérbimi i borxhit t& jashtém ndaj eksportit t& mallrave e shérbimeve
(maijtas) dhe ndaj térhegjes s& borxhit t& ri (djathtas)
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16 IMF (2003), “External Debt Statistics: Guide for Compilers and Users”, International Monetary
Fund, Washington D.C.
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STUDIME E ARTIKUJ*

* Piképamijet e shprehura né kéto materiale jané t& autoréve dhe nuk pasqyrojné
domosdoshmérisht ato t& Bankés sé Shqipérisé.
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SEKTORI | NDERTIMIT DHE TREGU | PASURIVE TE
PALUAJTSHME: EVIDENCA NGA SHQIPERIA
DELINA IBRAHIMAJ, GIANLUCA MATTAROCCI

ABSTRAKT

Ndértimi &shté njé industri e réndésishme népérboté, me peshété genésishme
né PBB-né e vendeve. Réndésia e kétij sektori nuk &shté thjesht e lidhur me
pérmasat dhe peshén né ekonomi, por edhe me rolin e tij né gjenerimin
e rrities ekonomike. Qéllimi i kétij studimi &shté té identifikojé pércaktuesit
makroekonomiké té sektorit t& ndértimit né Shqipéri. Duke pérdorur bazén e
t& dhénave t& Bankés sé Shqipérisé, do t& analizohet marrédhénia e kétyre
treguesve me ané té testeve té shkakésisé Granger, si dhe analizés Impulse
Response. Rezultatet tregojné se né Shqipéri ashtu si dhe né ekonomité e
tiera né zhvillim, tregu i kredisé dhe véllimi i remitancave jané burimi kryesor
i ndryshimeve né ndértim. Treguesit e tregut t&€ pasurive t& paluajtshme kané
veti shpjeguese né afatshkurtér dhe afatgjaté. Rezultatet e kétij studimi mund
té pérdoren nga politikébérésit, si dhe nga makroekonomistét pér t& analizuar
dinamikat e sektorit t& ndértimit, si dhe pér té vlerésuar efektin e ndryshimeve
makroekonomike né madhésing e rritjes sé kétij sektori né Shqipéri.

1. HYRJE

Sektori i ndértimit prodhon té mira, té cilat i ofrohen individéve dhe kompanive
té sektorit publik dhe privat. Literatura tregon se ecuria e sektorit t& prodhimit
lidhet ngushté me ecuriné e PBB-s&. Né periudha bumi ekonomik, zhvillimi
i sektorit t& ndértimit stimulohet nga kérkesa e shtuar publike dhe private.
Shpenzimet publike né sektorin e ndértimit jané mé t& larta né kéto periudha,
duke u mbéshtetur né burimet e shtuara té financimit (Grebler and Burns,
1982). Roli i PBB-sé& né sektorin e ndértimit vlerésohet t& jeté i larté né vendet
e pazhvilluara, ndérsa kur shkalla e zhvillimit rritet, roli i PBB-s& mund té jeté
mé i ulét dhe né disa raste edhe negativ (Crosthwaite, 2000).

Pasurité e paluajtshme jané investime afatgjata. Ndértuesit vendosin pér
rritien e prodhimit té tyre duke u bazuar né kérkesén publike ose né porosité e
reja né sektorin privat (Nicholson and Tebbut, 1979). Véllimi i porosive té reja
éshté i lidhur ngushté me kushtet e tregut dhe mund té shpjegojé dinamikat
e sektorit e ndértimit. Kushte t&€ pérmirésuara té investimeve (té lidhura me
rritien e produktivitetit) né pasuri t& paluajtshme duhet t& cojné né rritie t&
prodhimit né sektorin e ndértimit.

Ky studim do t& mundohet t& analizojg¢ marrédhénien ndérmijet sektorit t&
ndértimit dhe disa treguesve makroekonomiké t& sugjeruar nga literatura.
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Duke pérfshiré indikatoré mbi eficiencén e tregut t& pasurive t& paluajtshme
do t& mundohemi t& vlerésojmé kontributin e tyre né sektorin e ndértimit. Mé
né detaj, ky studim do t& mundohet t& analizojé efektet e PBB-sé reale (pa
sektorin e ndértimit) (GDP), normés sé& interesit t& depozitave né lek (INT),
kredisé pér individé (CRE), indeksit t& ¢mimeve t& girasé (RPI), indeksit t&
¢mimeve & banesave (HPI), numrit t& lejeve t& ndértimit 1€ miratuara (No.
LICENSES), remitancave (REM) dhe Tobin Q né prodhimin né sektorin e
ndértimit (CONS).

Fillimisht, studimi do t& mundohet t& kuptojé drejtimin e marrédhénies, me
ané té testeve té shkakésisé Granger. Me ané té analizave Impulse Response
t& modelit VAR, ne do t& analizojmé efektet e disa prej kétyre variablave
né sektorin e ndértimit. Do t& mundohemi t& studiojmé efektin e njé goditje
strukturore té secilés prej variablave né model tek ecuria né kohé e sektorit t&
ndértimit. Mé& pas, me ané t& metodés sé zbérthimit t& variancés (Forecast Error
Variance Decomposition), do t& mundohemi t& kuptojmé se cili nga faktorét
shpjegues ka réndési né shpjegimin e variancés sé sektorit t& ndértimit. Sa
ndikohet ndryshimi né ecuriné e sektorit t&€ ndértimit nga njé goditie né veté
seriné e ndértimit apo nga goditje né treguesit e tjeré?

Studimi &shté i ndaré si mé poshté: né seksionin e dyté do t&€ paragesim
véshtrimin e literaturés mbi pércaktuesit makroekonomiké né rritien dhe né
madhésing e sekforit t& ndértimit, duke marré né konsideraté evidenca nga
vendet e zhvilluara dhe né zhvillim; né seksionin e treté do t& pérshkruajmé
treguesit, metodologjing dhe rezultatet e studimit; ndérsa né sektorin e katért
do t& pérmbledhim dhe analizojmé rezultatet.

2. VESHTRIM | LITERATURES

Madhésia e sektorit t& ndértimit ndikohet nga ecuria e ekonomisé. Rritja e
t&¢ ardhurave t& disponueshme t& qytetaréve sjell rritien e kérkesés pér pasuri
t€¢ paluajtshme. Marrédhénia e késaj rritieje me rritien e PBB-sé nuk éshté
lineare, literatura tregon se ajo merr formén e njé S-je. Kjo marrédhénie
éshté: pozitive kur ekonomia éshté e pazhvilluar (LDE), inelastike kur ekonomia
éshté né zhvillim (NIE); dhe negative kur ekonomia éshté e zhvilluar (AIE)
(Crosthwaite, 2000). Réndésia e rrities ekonomike né ecuring e sekforit t&
ndértimit lidhet me kérkesén pér banesa banimi né qgytetet kryesore, e cila
éshté né maksimum pér LDE-t&, e géndrueshme pér NIE-t& dhe né rénie pér
AIE-t& (Bonn, 1992).

Rritja e sektorit t& ndértimit mund t€ ndikohet ndryshe nga sektoré té
ndryshém ekonomik megjithaté, kérkesa mé e madhe, si pér ndértime & reja
dhe pér rikonstruksione, &shté e lidhur kryesisht me degén e tregtisé (Bon dhe
Pietroforte, 1993). Marrédhénia e ndérsjellét ndérmjet sektorit t&€ ndértimit dhe
sektoréve té tjeré t& ekonomisé ndryshon né varési t& kohés. Reagimi i sektorit t&
shérbimeve ndaj investimeve né ndértim né kété sektor &shté i menjéhershém,
ndérkohé gé degé si prodhimi, transporti dhe komunikimi ndikohen nga sektori
i ndértimit me njé diferencé mé té gjaté kohore (Lean, 2001).
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Megijithése cdo lloj ndértimi &shté unik né llojin e tij dhe kostot pér t&
realizuar ¢do investim varen nga aftésité, materialet dhe standardizimi i
procesit t& prodhimit (Ball, 1965), dinamikat e sektorit t& ndértimit mund té
shpjegohen bazuar né diferencén ndérmijet cmimeve té shitjes dhe t& kostove
t& ndértimit. Kjo diference né literaturé pérkufizohet si Tobin Q dhe llogaritet
si raporti i ¢gmimeve té shities me ¢mimet e ndértimit. Vlera mé e madhe
se 1 justifikon rritie né afatshkurtér t& ofertés sé sektorit t& ndértimit (Barot
and Yang, 2002), kurse né afatmesém dhe afatgjaté oferta duket sikur nuk
ndikohet mé& nga kostot e ndértimit, t& cilat shihen si kosto t& pashmangshme
(Dorward, Akintoye and Hardcastle, 1998).

Oferta e ndértimeve pér géllime investimi ndikohet gjithashtu nga ¢gmimet e
girave, nisur nga fitime mé t& larta (t€ uléta) t& lidhura me investimet. Késhtu,
shkalla e larté (ulét) e dhénies me gira dhe/ose cmime mé té larta (uléta) té
girave kané njé impakt pozitiv (negativ) né zhvillimin e sektorit t& ndértimit.
Kio marrédhénie éshté mé e qarté né disa tipe investimesh, né pasuri té
paluajtshme, si p.sh. zyra, pér té cilat giraja éshté e vetmja formé pérfitimi pér
pronarét (McGough and Tsolacos, 1999).

Investimet né pasuri t& paluajtshme, né shumicén e rasteve kryhen duke
pérdorur kredi, pra cdo l&vizje né normat e interesit duhet t& ndikojé sektorin
e ndértimit. Nése kérkesa éshté elastike, rritja e normave té interesit, té cilat
i aplikohen ndértuesve, ka njé impakt negativ né zhvillimin e sektorit, nisur
nga fakti se ¢gmimet nuk mund té rriten mjaftueshém pér t& mbuluar kostot
ekstra t& lidhura me financimin. Nga ana tjetér, nése kérkesa éshté inelastike,
impakti i rritjes s& normés sé interesit do t& absorbohet nga cmimet, té cilat
do té rriten pér t& mbuluar kostot e shtuara nga rritja e normave té interesit
(Lewis, 2004). Rritja (ulja) e normés sé kredisé pér individé ose, né terma
mé t& pérgjithshém, e investimeve né tregun e pasurive t& paluajtshém, do
t& kishte njé efekt negativ (pozitiv) né kérkesén pér pasuri t& paluajtshme,
e cila do te ndikonte vendimin pér investime né periudhat e ardhshme 1&
ndértuesve, pra né afatmesém do té& ndikonte prodhimin né ndértim (Ng, Fan
dhe Wong, 2011). Pavarésisht nga kostot e kreditimit dhe oferta e shtuar e
kredisg, ulja e standardeve né dhénien e kredisé do té kishte njé efekt pozitiv
né zhvillimin e sektorit t& ndértimit (Ozcelebi, 2011).

Qeveria éshté e interesuar té stimuloje zhvillimin e sektorit t&€ ndértimit sepse
duke gené sektori i cili pérdor intensivisht burimet njerézore, zhvillimi i tij mund
t&€ ndikojé uljen e papunésisé (Ramsaran and Hosein, 2006). N& vendet e
pazhvilluara, nié faktor tjetér g& mund t& ndikojé kérkesén pér ndértim &shté
sasia e remitancave hyrése, & cilat mbéshtesin rritien e investimeve né banesa

(Osili, 2004).

3. ANALIZA EMPIRIKE
3.1 KAMPIONI

Analiza empirike do té zhvillohet duke pérdorur t& dhéna nga tremujori
i paré 2004 deri né tremujorin e dyté 2013. Zgjedhja e kohés u kushtézua
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nga t& dhénat e PBB-sé reale né dispozicion, seri e cila fillon né tremujorin e
paré t& 2004. Pér géllimet e studimit do t& pérdoren t& dhéna tremujore nga
INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Treguesit e pérzgjedhur jané paragitur né
tabelén 1.

Tabelé 1. Statistika deskriptive

Treguesi Shkurtimi Obs.  Mesatare ~ Mediana Max Min St.Dev.
Prodhimi n& ndértim CONS 38 10.24 10.26 10.69 9.69 0.24
PBB (pa ndértimin) GDP 38 12.09 12.09 12.33 11.75 0.15
Norma e interesit e depozitave INT 38 1.77 1.77 2.02 1.52 0.12
Kredia pér individé CRE 38 11.37 11.84 11.95 9.65 0.73
Indeksi i ¢gmimit t& banesave HPI 38 4.91 4.94 5.11 4.54 0.16
Lejet e ndértimit No_Lic 38 5.03 5.65 6.78 0.01 1.76
Remitanca REM 38 5.24 5.29 5.69 4.66 0.25
Indeksi i girave t& banesave RPI 38 4.93 5.01 5.20 4.42 0.22
Tobin Q TQ 38 0.33 0.34 0.52 0.01 0.12

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhe llogaritie t& autoréve.

Ku:

CONS-i éshté prodhimi né sektorin e ndértimit, i publikuar me frekuencé
tremujore nga INSTAT-i, i shprehur né terma realé dhe i rregulluar pér sezonalitet.

GDP-ja é&shté PBB reale (pa sektorin e ndértimit), publikuar me frekuencé
tremujore nga INSTAT-i, i shprehur né terma reale dhe i rregulluar pér sezonalitet.

INT-ja éshté mesatarja e peshuar e normés sé interesit 1€ depozitave né
lek, e publikuar me frekuencé mujore nga Banka e Shqipérisé. Pér géllimet e
studimit, ne kemi pérdorur mesataren tremujore.

CRE-ja éshté kredia pér individé, e cila i referohet stokut t& kredisg,
e publikuar nga Banka e Shqgipérisé me frekuencé mujore. Pér géllimet e
studimit, kemi pérdorur vlerén e muaijit t& fundit t& tremujorit pér t& pérafruar
vlerén tremujore.

RPI-ja &shté indeksi i cmimeve t& girave, i cili publikohet né raportet e
Politikés Monetare t&€ Bankés sé Shqipérisé dhe llogaritet duke pérdorur
metoda Hedonike mbi bazén e t& dhénave t& njoftimeve t& gazetés Celési.

HPI-ja &shté indeksi i ¢mimeve t& banesave, i cili publikohet né Raportet
e Politikés Monetare t&€ Bankés sé& Shqipérisé, i llogaritur pérmes metodés
Hedonike mbi bazén e t&€ dhénave té njoftimeve t& gazetés Celési.

No Lic éshté numri i lejeve t& banimit t& aprovuara nga bashkité, té
publikuara nga INSTAT, me frekuence tremujore.

REM-1 &shté seria e remitancave, e publikuar nga Banka e Shqipérisé.

T_Q éshté treguesi Tobin Q, i llogaritur nga autorét si raporti i indeksit t&
¢mimeve & banesave me indeksin e kostove t& prodhimit né ndértim.
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Té gjitha variablat jané t& shprehura né logaritme natyrore pér t& analizuar
elasticitetin e tyre (duke béré pérjashtim pér normén e interesit). Tabela 1
pérmbledh disa t& dhéna statistikore pér serité e pérzgjedhura.

Pérpara pérdorimit t& t€ dhénave, mbi to u aplikua testi i rrénjés njési.

Hipoteza zero u testua pér intervalet e tolerancés 1%, 5% dhe 10% dhe
rezultatet jané t& pérmbledhura né tabelén 2.

Tabelé 2. Testet e rrénjés njési

Treguesi Shkurtimi~ Numri i rrénjéve njési t stat Prob
Ndértimi CONS 2 Diference -24.19 0.00
PBB GDP 1 Diference -3.59 0.01
Interesi i depozitave INT 1 Diference -3.59 0.01
Kredia pér individé CRE 2 Diference -10.69 0.00
Indeksi i cmimit t& banesave HPI 1 Diference -6.05 0.00
Lejet e ndértimit No_Lic Nivel -5.66 0.00
Remitanca REM 1 Diference -10.18 0.00
Indeksi i gmimit t& girave RPI 1 Diference -6.35 0.00
Tobin Q TQ 1 Diference -6.12 0.00

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhe llogaritje t& autoréve.

Testi ADF test sugjeron se treguesit jané té integruar né nivele t& ndryshme.
Akademiké' t& ndryshém bien dakord se né analiza ekonometrike duhen
pérdorur t& dhéna stacionare sepse t& dhéna jostacionare mund té japin
ekuacione t& gabuara. Megijithaté, ka disa autoré té cilét e kundérshtojné sa
mé sipér, duke argumentuar se diferencimi i serive hedh poshté marrédhénie
kointegruese ndérmjet serive. (Sims et al 2000, Enders 1995, Doan 2004,
Cooley and Leroy 1985). Enders (1995) shpjegon se Modeli VAR, i zhvilluar
né diferencé, mund té shkaktojg humbije t& informacionit t& |évizjeve paralele
ndérmijet variablave. Duke gené se serité tona kohore jané té integruara né
nivele t& ndryshme, ne do t& ndjekim metodén e propozuar nga Ozcelebi
(2011) dhe do t& pérdorim modelin VAR né nivel.

3.2 METODOLOGIJIA

Analiza e marrédhénies sé shkakésisé &shté kryer duke marré né konsideraté
marrédhénien e dyanshme ndérmjet cdo variabli shpjegues t& prodhimit né
ndértim. Testi i shkakésisé éshté kryer duke pérdorur metodén e “Granger
causality” (Granger, 1969), né formulat e méposhtme:

CONS, = oc+k§::,[3ﬂc0Nst_k - k;[%iz Factor 4y (1)
Factort =+ ;yu Factort_k + k;yiz CONS_ +v 2)

" Granger and Newbold, 1974, Phillips, 1986.
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ku CONS éshté prodhimi né sektorin e ndértimit, dhe Factor jané faktorét
e marré né konsideraté: Prodhimi i Brendshém Bruto (GDP), norma e interesit
t€¢ depozitave (INT), kredia pér individé (CRE), indeksi ¢mimit t& banesave
(HPI), numri i lejeve t& ndértimit (No_Lic), remitancat (REM), indeksi i girave t&
banesave (RPI) dhe Tobin q (TQ). Nése B,, éshté stilistikisht i réndésishém dhe
Y,, nuk éshté stilistikisht i réndésishém, “Faktori” i testuar Granger shkakton
prodhimin né ndértim. Nése t& dy koeficientet B, dhe vy,, jané stilistikisht t&
réndésishém, testi i shkakésisé Granger nuk na ndihmon té kuptojmé shenjén
dhe fortésiné e shkakésisé sepse t& dy faktorét e ndikojné njéri-tjetrin.

Pér t& vlerésuar marrédhénien e ndérsjellét ndérmjet variablave shpjeguese
kemi pérdorur dhe analizén VAR (Vector Autoregression Analysis), e cila i
trajton té gjitha variablat endogjene né sistem si funksion t& vlerave té tyre
t€¢ prapambetura dhe t& palidhura me variablat e tjeré. Né formulat si mé

poshté:
CONS, CONS_, CONS
GDP, GDP_, GDP_
INT, INT, INT |
CRE, CRE_, CRE
HPI=a+ @, HPI  +..+¢,  HPI_+e€ (3)
No_Lic, No_Lic_, NOLiCt-p
REM, REM REM, |
RPI, RPI | RPI
TQ, TQ, TQ,

Duke u nisur nga kétu, ne do t& kryejmé analizén Impulse Response pér
t& gjurmuar efektin e njg goditjeje né njé variabél endogjene tek variablat e
tiera. Njé goditje né variabél nuk ndikon vetém até por transmetohet dhe tek
t& gjitha variablat e tjeré endogjeng, népérmiet strukturés dinamike t& VAR
(dynamic lag structure). Njé funksion Impulse Response gjurmon efektin e njé
goditje t& ndodhur njé herg, né vlerat korrente dhe té& ardhshme té variablave
endogjené. Ne do t& pérgendrojmé vémendjen toné né efektin gé ka njé
goditje né té& gjithé variablat e tjeré t& konsideruar tek sektori i ndértimit. Duke
u nisur nga sistemi VAR, do t& pérdorim analizén Impulse Response pér té
gjurmuar efektet e njg¢ goditjeje né njé variabél endogjen né prodhimin né
ndértim dhe do t& identifikojmé kohén gé do t'i duhet sektorit t& ndértimit pér
t& amortizuar efektin e godities s& marré nga secili variabél. Mé voné do té
pérdorim Variance Decomposition (FVED) pér t& matur shkallén e réndésisé
qé kané variablat e ndryshém né ndryshimin e sektorit t& ndértimit, né njé
horizont kohor prej 10 tremujorésh.

3.3 REZULTATET

Pér t& identifikuar pércaktuesit e sektorit t& ndértimit, paraprakisht u
zhvillua analiza e Granger causality, pér & identifikuar nése ekziston ndonié
marrédhénie unilaterale shkakésie ndérmjet ¢do pércaktuesi dhe prodhimit
né ndértim (tabela 3).
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Rezultatet e testit t& shkakésisé ndérmijet serive me njé lag kohor prej 4
tremujorésh jané paragitur né tabelat e méposhtme. Kemi zgjedhur té
pérdorim 4 kohé diferencé, bazuar né teste paraprake, & cilat tregojné se
rezultatet mé t& mira jané t& lidhura me até diferencé kohore.

Tabelé 3. Rezultatet e analizés Granger causality
H,: CONS i ndikuar nga factor  H,: Factor i ndikuar nga CONS

Observime Statistika F Prob Statistika F Prob
GDP 34 6.92 0.00 7.63 0.06
INT 34 1.18 0.34 7.65 0.00
CRE 34 6.14 0.00 1.45 0.25
HPI 34 3.71 0.01 1.57 0.21
No_Lic 34 1.37 0.27 3.21 0.03
REM 34 4.42 0.01 0.37 0.83
RPI 34 1.65 0.19 2.62 0.06
TQ 34 1.75 0.17 3.74 0.02

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhe llogaritie té autoréve.

Rezultatet tregojné sé PBB-ja pa ndértimin (GDP) dhe prodhimi né ndértim
(CONS) kané njé raport shkakésie t&€ ndérsjellé me njéri-tietrin, ky rezultat
éshté i ndryshém nga skenari i pritur pér ekonomité e pazhvilluara.

Sa mé sipér sugjeron se kredia pér individé dhe remitancat (Granger)
shkaktojné dinamikat e sektorit t& ndértimit. Roli i kredisé pér individé né
sektorin e ndértimit mund té shpjegohet duke u bazuar né teoriné e kérkesés,
e cila lidh rritien e véllimit t& kredisé me rritien e prodhimit né ndértim, si
pasojé e fitimeve mé té larta t& ardhura nga shitja e pasurive t& paluajtshme
(Eliasson and Pétursson, 2009).

Sic tregon teoria e vendeve né zhvillim, dhe né rastin e Shqipérisé,
remitancat, duke ndikuar pozitivisht investimet né pasuri té paluajtshme (aktive
t& géndrueshme), ndikojné gjithashtu pozitivisht dhe prodhimin né sektorin e
ndértimit (Kagochi and Kiambigi, 2012).

Sektori i ndértimit (Granger) shkakton ndryshimet né normat e interesit &
depozitave, numrin e lejeve t& akorduara t&€ ndértimit, indeksin Tobin Q dhe
indeksin e cmimeve t& banesave.

Ndikimi né normat e interesit vien si pasojé e rénies sé& kérkesés pér
ndértime. Nése sektori i ndértimit do t& ndalojé sé& zhvilluari: numri i lejeve
t& ndértimit do t& bjeré; Indeksi Tobin Q do t& bjeré nga rritja e kostove t&
ndértimit (véllimi i ndértimit me i vogél sjell ekonomi shkalle mé t& vogla dhe
kosto fikse mé 1& larta pér t'u shpérndaré pér njési t&€ ndértuar); dhe cmimet e
girave do t& rriten, nisur nga oferta mé e vogél e banesave.

Rezultatet e testit 1€ shkakésisé Granger Causality jané té influencuara
dhe nga korrelacioni ndérmjet variablave shpjegues, i cili nuk lejon t&
identifikosh saktésisht marrédhénien ndérmijet variablave, duke marré si
hipotezé njé¢ marrédhénie té thjeshté bilaterale ndérmjet ndértimit dhe ¢do
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pércaktuesi. Tabela mé poshté paraget matricén e korrelacionit ndérmjet
variablave (table 4).

Tabelé 4. Matrica e korrelacionit

CONS GDP INT CRE HPI No_Lic REM RPI TQ
CONS 1.00
GDP 0.33 1.00
INT 0.25 -0.05 1.00
CRE 0.41 0.82** 0.14 1.00
HPI 0.47 0.73** 0.19 0.92** 1.00
No_Lic 0.02 -0.06 0.19 -0.07 -0.05 1.00
REM 0.39 -0.29 -0.05 -0.16 -0.12 0.14 1.00
RPI 0.35 0.82** 0.13 0.96** 0.97** -0.09 -0.26 1.00
TQ 0.48 0.68 0.19 0.87* 0.99** -0.05 -0.09 0.94** 1.00
Shénim: * Korrelacioni i réndésishém né nivelin 95% ** Korrelacion i réndésishém né nivelin 99%

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhe té dhéna té pérpunuara nga autorét.

Rezultatet e analizés sé korrelacionit tregojné se variablat nuk kané
korrelacion t& larté me prodhimin né ndértim. Variablat me korrelacion
mé té larté ndérmijet njéri-tjetrit jané kredia pér individé me PBB-né dhe
treguesit e tregut t& pasurive t& paluajtshme (HPI RPI dhe Tobin Q).
Treguesit e pasurive t& paluajtshme jané t& llogaritur pér Tiranén. Ky treg
mund t& konsiderohet si referencé pér Shqipéring, duke gené se éshté tregu
me numér mé t& madh shitblerjesh dhe kontrata giraje. Shkalla e larté
e korrelacionit &shté pjesérisht pasojé e bumit demografik né gytetin e
Tiranés. Rritja e PBB-sé dhe e kredisé pér individé né periudhén para krizés
éshté né linjg¢ me bumin demografik né gytetin e Tiranés, dhe ngadalésimi
i kétyre indikatoréve éshté né linjg me pérfundimin e lévizjeve t& médha
demografike.

Rezultatet e analizés “impulse response” jané paragitur né grafikun 1,
mé poshté. Né& modelin VAR jané pérfshiré vetém variablat gé treguan
réndési dhe géndrueshméri. Fillimisht u testua réndésia. Variablat, goditja
e té cilave jepte njé pérgjigje té réndésishme né ndértim, u testuan mé tej
pér géndrueshméri. Qéndrueshméria e rezultateve u testua duke ndryshuar
renditjen e vendosjes né model. Treguesit qé i kaluan fazat e pérzgjedhjes
jané vetém: kredia pér individé, numri i lejeve t& ndértimit, remitancat dhe
indeksi i girave. Né grafikun 1 &shté shfaget paragitja grafike e analizés
“impulse response”, pra impakti i nj¢ goditie né kéto variabla tek sektori i
ndértimit.
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Grafik 1. Analiza Impulse Response !
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Grafiku 1 tregon se njé goditie pozitive prej njé devijimi standard né
krediné pér individé con né rritje t& aktivitetit t& ndértimit nga tremujori i dyté
deri né tremujorin e katért. Nga kjo analizé mund té themi se njé goditie né
kreding pér individé ka njé efekt t& géndrueshém né ndértim, duke gené se
né afatgjaté sektori i ndértimit géndron né njé ekuilibér t& ri (mé t& lart€). Kjo
tregon se kredia pér individé e ndikon pozitivisht prodhimin né ndértim dhe
si¢ pritej, njé sasi mé e madhe t& ardhurash né dispozicion sjell njé nivel mé
té larté oferte né ndértim.

Njé goditje pozitive prej njé devijimi standard i numrit t& lejeve t& aprovuara
nga bashkité jep njé ndikim té larté pozitiv 1& sektorit t& ndértimit, por efeki
éshté vetém i pérkohshém, pasi né afatgjaté sektori i ndértimit kthehet né
ekuilibér pérpara goditjes.

Pérgjigja e sektorit & ndértimit ndaj njé goditjeje pozitive né remitanca
éshté negative né tremujorin e dyté, por né afatgjaté reagimi kundrejt késaj
goditieje e kthen prodhimin né ndértim afér ekuilibrit t& méparshém.

Njé goditje pozitive prej njé devijimi standard né ¢cmimet e girave sjell
ngadalésim t& sektorit t& ndértimit mbas dy tremujorésh. Né afatgjaté ky
tregues ka tendencén té shkojé né ekuilibér. Shenja e kétij reagimi éshté e
pritura. Njé rritie né ¢mimet e girave mund té vijé nga rritja e kérkesés pér
qgira, gé fregon pér rénie t& kérkesés pér ndértime 1é reja. Ky éshté njé efekt
nga ana e kérkesés gé ndryshon ciklet e biznesit. Pér kété arsye, goditja jep
njé efekt t& pagéndrueshém dhe né afatgjaté variabli kthehet né ekuilibér.

Goditjet né variablat e tjera (GDP, INT, HPI, TOBIN Q) nuk shfagin
reagime t& qarta né prodhimin né ndértim. Cilésia e dobét e t& dhénave
mund té jeté njé nga shkaget kryesore t&é mungesés sé réndésisé ekonomike
ndérmijet t& dhénave makroekonomike né analizé. Cilésia e dobét e 1&
dhénave vien si rezultat i: periudhés sé tranzicionit né Shqipéri, e cila
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éshté shogéruar nga njé shkallé e larté informaliteti; si dhe i gjatésisé
sé serive. Gjatésia e lag-ut pér t'u marré né konsideraté né modelet
VAR zakonisht vendoset nga kriteri Swartz. Si né studimin e Afonso et al
(2011), né studimin toné jané pérdorur 2 kohé diferencé, ndryshe nga 4
kohét e sugjeruara nga kriteri Swartz. Nj&¢ numér mé i madh observimesh
do t& lejonte pérdorimin e VAR me 4 kohé diferencé, dhe kjo do t&
reflektohej né njé reagim mé t& miré té sektorit t& ndértimit nga goditjet
e treguesve makroekonomiké té lartpérmendur. Njé tjetér mangési e té
dhénave jané thyerjet strukturore né to. Literatura sugjeron gé serité me
thyerje struktrore nuk duhet t& merren né konsideraté, ose duhet t& merret
né konsideraté vetém periudha pas thyerjes strukturore, por edhe né kété
rast, serité do t& shkurtoheshin sé tepérmi dhe nuk do t& mund té kryenim
asnjé analizé.

Roli i katér variablave t& pérzgjedhura si shpjeguesé t& aktivitetit né ndértim
éshté analizuar mé né detaj népérmijet metodés sé& zbérthimit t& variancés
(FVED). Analiza FVED tregon shkallén e réndésisé sé kredisé pér individg,
numrit t& lejeve t&€ ndértimit, remitancave dhe indeksit t& girave t& banesave
né sektorin e ndértimit pér 10 tremujorét né vijim. Zbérthimi i variancés sé
ndértimit né 10 tremujorét e ardhshém sipas metodés FVED, éshté paragitur
né tabelén 6.

Tabelé 5. Rezultatet e FVED

Periudha
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
CONS 100 75.58 7279  69.09 6779 < 66.80 6593 6530 68.47  64.55
CRE 0.00 0.89 1.49 5.03 6.63 7.56 8.44 9.00 9.35 9.61
No_Lic 0.00 18.48 20.27 20.45 19.99 19.68 19.32 19.03 18.86 18.74
REM 0.00 0.61 0.77 0.93 1.16 1.60 1.96 2.28 2.53 2.71
RPI 0.00 4.44 4.67 4.48 4.43 4.36 4.36 4.38 4.39 4.40

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé dhe té dhéna té pérpunuara nga autoréve.

Analiza FEVD tregon se sa pérgind e variancés sé ndértimit mund té
shpjegohet nga cdo tregues makroekonomik né analizé. Tabela tregon se
ndértimi veté shpjegon rreth 65% té variancés sé tij. Rezultatet tregojné se
goditjet né numrin e lejeve t& ndértimit dhe indeksin e girave t& banesave
shpjegojné aférsisht 20% dhe 5% té& variancés né sektorin e ndértimit.
Rezultatet tregojné gijithashtu se réndésia e kredisé pér individé rritet
gradualisht, késhtu qé réndésia e kétij treguesi duhet t& analizohet né
afatgjaté. Analiza FEVD tregon se remitancat gjithashtu marrin réndési né
afat t& gjaté, gjithsesi réndésia e kétij treguesi éshté e ulét krahasuar me
treguesit e tjeré né model.

4. KONKLUZIONE

Ky studim analizon efektet e disa treguesve makroekonomiké né sektorin
e ndértimin, pérfshiré dhe disa variabla t& lidhur me tregun e pasurive té
paluajtshme si numri i lejeve t& ndértimit t&€ aprovuara, indeksi i cmimeve té
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banesave dhe girave né njé vend né zhvillim si Shqipéria, ku sektori i ndértimit
nuk drejtohet vetém nga rritja e Prodhimit t& Brendshém Bruto.

N& kété studim u analizua né ményré empirike marrédhénia ndérmjet sektorit
t& ndértimit dhe PBB-sé& pa ndértim, norma e interesit t& depozitave 12-mujore
né lek, kredia pér individé, indeksi i cmimeve dhe girave t& banesave, numri
i lejeve t& aprovuara né ndértim, remitancat dhe Tobin Q. Qéllimi i studimit
ishte t& analizonim efektet e kétyre treguesve makroekonomiké né aktivitetin
e sektorit t& ndértimit.

Analiza e treguesve qé mund té drejtojné ndryshimet né sektorin e ndértimit
tregon se tregu i kredisé dhe sasia e remitancave jané burimet kryesore té&
ndryshimeve né ndértim. Rezultatet jané t& géndrueshme pasi investimet né
tregun e pasurive t& paluajtshme pérdorin gjerésisht kapitalin dhe financimet
gé mund t& vijné nga kanali standard i kredisg, si dhe nga tregu informal
(njg nga pérbérésit e t& cilit jané dhe remitancat nga pjesétaré t& ndryshém
t& familjes) (Jarvis, 2000). Analiza tregon se ndér pércaktuesit e zhvillimeve
né sekforin e ndértimit nga treguesit e tregut t& pasurive t& paluajtshme, jané
numri i lejeve t& ndértimit t& akorduara dhe indeksi i gmimeve t& girave. Rritja
e numrit t& lejeve t& ndértimit ka nié efekt pozitiv né oferté, pasi ndértuesit
pérfitojné nga cdo ndryshim rregullator (rritja e numrit t& lejeve t&€ dhéna),
duke pasur siguring e kérkesés e cila nuk e ka arritur fazén e maturitetit.
Réndésia e indeksit & cmimit t& girave mund t'i atribuohet mé shume sektorit
privat (bizneseve) se sa individéve: né fakt, né tregun e banesave réndésia e
girave éshté akoma e ulét (Kalia, 2013) ndérkohé qé réndésia e sektorit &
tregétimit me pakicé dhe zyrave ka ardhur né rritje nisur nga kérkesa vendase
dhe e huaj, né rritie (Colliers, 2012).

Cmimet e banesave, ndryshe nga ¢'pritej, nuk jané pércaktues té zhvillimit
né sektorin e ndértimit. Kjo mund t& shpjegohet pjesérisht nga burimi i t&
dhénave té cilat ndértohen duke pérdorur bazén e t& dhénave té njoftimeve té
gazetés Celési, & cilat jo domosdoshmérisht tregojné pér cmimin e vérteté té
transaksioneve. Megijithaté, cdo lloj indeksi i ndértuar mbi t&¢ dhéna publike,
do té ishte i pasakté nisur nga shkalla e larté e informalitetit né deklarimin e
vlerés reale té transaksioneve (Thanasi and Hysi, 2013).

Ky artikull tfregon se zhvillimet né sektorin e ndértimit ndikohen nga kredia,
si dhe nga dinamikat e fregut t& pasurive t& paluajtshme né njé ekonomi
né zhvillim si Shqipéria. Megijithatg, rritja e sektorit ndikohet gjithashtu nga
mundésia e krijimit t& kushteve t& pérshtatshme, t& cilat mbéshtesin kérkesén
pér investime né até kategori asefesh.
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PERFORMANCA E EKSPORTEVE NE SHQIPERI 2005-
2012: PERQASJE CMS
OLTI MITRE

HYRJE

Performanca e eksporteve &shté njé faktor i réndésishém gé duhet marré
né konsideraté né vendimmarrien e politikés ekonomike, vecanérisht né
sfondin e njé situate t&€ pafavorshme né ekonominé botérore dhe né partnerét
tané tregtaré. Kriza financiare dhe ekonomike ka cenuar géndrueshmériné
e deficiteve tregtare (e té llogarive korrente) t& vendeve t& rajonit, duke
pakésuar burimet e géndrueshme t& financimit t& jashtém. Té paktén dy
burime jané duke pésuar ndryshime drejt kahut rénés, IHD-t& dhe remitancat.
Studimi i performancés sé eksporteve, kryesisht pér shtete si Shqipéria, mund
t€ jeté vendimtar pér zgjedhjen e politikave t&€ duhura gé synojné adresimin e
zhbalancave né sektorin e jashtém.

Ky studim tenton t& vlergsojé performancén e eksporteve shqgiptare gjaté
periudhés 2005-2012. Duke analizuar konkurrencén me té cilén eksportet
shgiptare — si dhe eksportet e vendeve t& tjera né zhvillim — pérballen né
tregjet e huaja, performanca e eksporteve shgiptare mund t& konsiderohet
e ké&nagshme pér periudhén né analizé. Gjaté gjysmés sé dyté t& viteve
‘00, struktura gjeografike e destinacionit t&€ eksporteve pésoi njé ndryshim
gradual, ku peshat e tregjeve t& Kinés, Zvicrés, Turgis€, si dhe vendet
anétare t& CEFTA-s' né eksportet totale shgiptare, pésuan rritie. Gijithashtu,
kjo periudhé u karakterizua nga njé specializim né mallra t& ndryshém i
eksporteve té shteteve t& Evropés Juglindore. Por né té njéjtén kohg, struktura
e eksporteve né drejtim t& shuméllojshmérisé dhe cilésisé mbeti njé faktor kyc
né performancén e eksporteve shqiptare.

Studimi &shté i organizuar si mé poshté. Shkalla e ekspozimit t& ekonomisé
shqgiptare drejt tregtisé ndérkombétare dhe vecanérisht struktura e eksporteve
sipas mallrave dhe destinacionit, jané analizuar né pjesén e dyte. Pjesa e treté
konsiston né pérdorimin e metodés CMS (Constant Market Share analysis),
pér t& gjetur faktorét bazé né ndryshimin e eksporteve totale shqiptare. Pjesa
e katért pérmbledh rezultatet dhe pérfundimet e kétij studimi.

I CEFTA 2006 - Marréveshja e tregtisé sé liré ku béjné pjesé: Shqipéria, Bosnje-Hercegovina,
Kroacia, Magedonia, Moldavia, Mali i Zi, Serbia dhe Kosova.
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1. STRUKTURA E EKSPORTEVE SHQIPTARE DHE SHKALLA E EKSPOZIMIT
TE EKONOMISE SHQIPTARE NDAJ TREGTISE NDERKOMBETARE

1.1 Struktura e eksporteve, sipas mallrave dhe destinacionit

Struktura e eksporteve shqiptare sipas mallrave dhe destinacionit ka
ndryshuar né ményré t& konsiderueshme gjaté periudhés 2005-2012. Rritjes
sé eksporteve gjaté periudhés né analizé, pérvec kontributit t& mallrave té
pérpunuar dhe atyre té tjera t& pérpunuar, iu shtuan dhe kontributi pozitiv né
rritie i léndéve djegése minerale dhe léndéve t€ para minerale?. N& 1& njéjtén
kohé, eksportet shgiptare filluan t& zhvendosen nga destinacioni i tyre kryesor,
BE-ja, drejt vendeve anétare t& CEFTA-s dhe tregjeve té tiera té zhvilluara.

Struktura e eksporteve sipas produkteve (Klasifikimi Standard i Tregtisé sé&

Jashtme, SITC?) tregon gé pesha e kombinuar e kategorive “léndé djegése

dhe energji” (kryesisht nafta bruto) dhe “mallra t& pérpunuara dhe mallra

té tjera t& pérpunuara” (materialet e pérpunuara té gizés dhe celikut, si dhe

produkte tekstile me karakter rieksportues) ka géndruar mesatarisht rreth vlerés

80% t& eksporteve totale shqiptare. Ndérkohé, njé véshtrim drejt strukturés

sé eksporteve t&€ vendeve t& Evropés Juglindore flet pér njé specializim né

kategori t& ndryshme. Ndonése faktor i pérbashkét mbetet pesha e larté e

kategorisé “mallra t&€ pérpunuara dhe mallra t& tjera t& pérpunuara”, shtete
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 si Serbia, Kroacia dhe Bosnje-Hercegovina kané
Grafik 1. Struktura e eksporteve shqiptare shénuar rritie né peshén e kategorisé “makineri

sipas produkteve dhe paijisie”, gjaté periudhés 2005-2012.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

2 Bazuar né Indeksin e Cmimit t& Metaleve, publikuar me frekuencé mujore nga FMN-ja, gjaté
periudhés 2005-2011, ky indeks shénoi rritie t& qenésishme, mesatarisht me rreth 18% né
terma vjetoré.

Kategorité e produkteve té prezantuara né keté studim i korrespondojné kodeve njéshifrore t&
SITC si mé poshté:

* SITC 0,1 — Ushgime dhe kafshé té gjalla, pije e duhan;

* SITC 2,4 — Léndé t& para minerale, yndyra bimore dhe shtazore;

* SITC 3 - L&ndé djegése dhe energji;

e SITC 5 — Produkte kimike;

* SITC 7 — Makineri dhe paijisje;

* SITC 6,8 — Mallra t& pérpunuar dhe mallra té tjeré t& pérpunuar;

o SITC 9 — Té tjera t& paklasifikuara.
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Faktorét kyc né riorientimin e destinacionit t&
eksporteve shqgiptare vlerésohet t& kené gené: rritja
e konkurrencés qé eksportet hasén né tregjet e
BE-s& gjaté periudhés 2005-2012 nga eksportet
e vendeve té ftjera; ndikimi i krizés financiare
né Eurozong, duke sjellé rénien né kérkesén e
brendshme t& tregjeve t& BE-s& pér produkte té
huaja, dhe intesifikimin e proceseve integruese né
kuadrin e CEFTA 2006.

1.2 Ekspozimi i ekonomisé shqiptare ndaj tregtisé
sé huaj

Gjaté dy dekadave t& fundit, vende t&€ ndryshme
t& Evropés Juglindore kané zgjeruar gradualisht
ekspozimin e ekonomive té tyre ndaj tregtisé sé
jashtme, nén ndikimin e disa faktoréve. Liberalizimi

6M-2 2013
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Grafik 2. Struktura e eksporteve shqiptare sipas
destinacionit
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i tregtiseé sé& huaj, kérkesat konsumatore né rritie pér shuméllojshméri
produktesh, kostot mé t& uléta t€ transportit dhe distancat mé t& vogla mes
tregjeve, ndihmuan né rritiet e pérshpejtuar t& shkémbimeve tregtare né

mallra né kéto vende.

Lidhja pozitive ndérmjet normave t& rritjes
ekonomike dhe ekspozimit ndaj tregtisé sé jashtme
éshté mbéshtetur nga njé numér i konsiderueshém
studimesh empirike (Mckinnon (1973), Balassa
(1985), Proudman et al. (1997), Vamvakidis
(2002)). Megijithaté, indikatorét pér tregting e
huaj dhe eksportet totale t& Shqipérisé shfaqin nijé
panoramé mikse gjaté periudhés 2005-2012.

Paragitur né grafikun 3, performanca e
eksporteve t& mallrave té Shqipérisé, gjaté
periudhés 2005-2012, vlerésohet t& jeté rritur,
nga 8% né vitin 2005 né rreth 16% né vitin 2012,
ndonése kéto vlera jané mé t& uléta né krahasim
me vendet e rajonit si Magedonia, Serbia apo
Kroacia, t& cilat shénojné respektivisht njé raport
prej rreth 43%, 27% dhe 19%, gjaté vitit 2011.
Shkalla e hapjes ndaj tregtisé sé& huaj vlerésohet t&

Grafik 3. Indikatoré mbi ekspozimin e ekonomisé
shqiptare ndaj tregtisé sé huaj*
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Burimi: Banka e Shqipérisé. !
*Indikatorét e pérdorur: !
Performanca e eksporteve = X/Y * 100 ku X — eksporti i mallrave dhe Y — PBB-ja nominale; 1
Shkalla e hapjes ndaj fregtisé sé huaj = (Exp + Imp ) / PBB nominale* 100; |

Depértimi i importeve = Imp/(PBB-Net Exp) * 100;

Ekspozimi ndaj tregtise sé huaj = Pert e eksport + ( 1- Perf e eksport) * Depértimin e importeve.!

keté pasur njé rritie t& lehté gjaté viteve t& fundit, por pérséri nén mesataren
e vendeve té rajonit. N& vazhdim, indikatori i depértimit t& importeve éshté i
réndésishém pér té kuptuar se né cfaré mase kérkesa e brendshme (diferenca
midis PBB-s& dhe eksporteve neto) plotésohet nga importet. Pér ekonominé
toné, ky raport vlerésohet té keté gené mesatarisht rreth 30% gjaté periudhés
né analizé, né vij¢ me vendet e rajonit. Té njéjtin trend ka shfaqur dhe
indikatori i ekspozimit ndaj tregtisé sé huaj, i cili &shté rritur nga 31.6% né

vitin 2005, né 42.95% gjaté vitit 2012.
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2. ANALIZA CMS (CONSTANT MARKET SHARE)
2.1 METODOLOGIJIA

Analiza Constant Market Share (CMS) éshté njé metodé dekompozimi gé
bazohet né supozimin se eksportet e njé vendi mund t& kené sukses (ose jo)
né rritien mé té shpeijté se mesatarja botérore pér tre arsye: a) eksportet mund
t& pérgendrohen né mallra, kérkesa e t& cilave shénon rritie t& shpejté; b)
eksportet mund t& shkojné drejt tregjeve dhe rajoneve gé shfaqgin rritie (ose
stanjacion); c) eksportet e vendit né fjalé mund 1& kené (ose t& mos kené) gené
né gjendije t& konkurrojné né ményré efektive me burime 1é tjera té eksporteve
drejt tregjeve té huaija.

Piesa né vijim do t& shpjegojé¢ metodén CMS, zhvilluar nga Leamer dhe
Stern (1970). Simbolet e pérdorura jané:

Vi. — vlera e eksporteve t& produktit i t& vendit A né periudhén 1;

Vi’ — vlera e eksporteve t& produktit i t& vendit A né periudhén 2;

V.j — vlera e eksporteve té shtetit A drejt vendit j né periudhén 1;

V'.j — vlera e eksporteve té shtetit A drejt vendit j né periudhén 2;

Vij — vlera e eksporteve t& produktit i t& shtetit A drejt shtetit j né periudhén 1;

r — rritja né pérqgindje e eksporteve totale botérore nga periudha 1 né 2;

ri — rritja né pérgindje e eksporteve botérore 1€ produktit i nga periudha 1 né 2;

rij — rritja né pérgindje e eksporteve botérore t& produktit i drejt shtetit j nga
periudha 1 né 2.

Vlera e eksporteve té shtetit A né periudhén 1 éshté:
ZiZjVij = Zi Vi. :Z] V_j :V" (a)

Né nivelin e paré t& analizés, ne mund t& shikojmé eksportet si njé t& miré té
vetme pér nié treg té vetém. Né kété nivel analize, argumentohet se né qofté se
shteti A mban t& njéjtin raport eksportesh né tregun botéror, atéheré eksportet
do t& rriten me rV.. dhe pér kété arsye mund té shkruhet identiteti né vijim:

V.-V.=rV.+ (V.-V.r V.) (b)

Duke gené se né identitetin (b) eksportet totale t& vendit A jané njé set i
diversifikuar né i produkte t&€ ndryshme, identitetet né vijim do t& shkruheshin:

Vi-Vv=rV+V -V -rV)Vv.-V.
= Ziri V.t Zi(v'i. -Vi- riVi.)
=V.)+2(@-r) V. +3 (V. -V.-rV)(c)
(€)) (2 3)

Niveli i fundit i analizés konsiston né faktin gé eksportet jané nié set i
diversifikuar né i produkte t& ndryshme drejt j tregjeve (shteteve) t& ndryshme,
duke sjellé identitetet né vijim:
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V-VEr, Vi + (V,-V,-r, V) V.- V.
= zl: erii vyt zl: Zj:(vlu ViV

=(V.)+ X -0V + X X Vo + X YV -V - V)
i i ] )

(1) (2) (3) (4)
(d)

|dentiteti (d) paraget nivelin e treté t& analizés CMS, duke treguar se rritja e
eksporteve vien pjesérisht nga: (1) rritja e pérgjithshme e eksporteve botérore;
(2) pérbérja strukturore sipas mallrave e eksporteve t& vendit A, gjaté periudhés
1; (3) shpérndarja sipas destinacionit e eksporteve t& vendit A; dhe (4) pjesa
e pashpjegueshme, efektet e konkurrencés gé tregojné dallimet midis rritjes
aktuale t& eksporteve dhe rritjes hipotetike, nése vendi A do té& kishte ruajtur
pjesén e tij t& eksportit & cdo produkti drejt cdo shteti.

2.2 PROBLEMET KRYESORE TE ZBATIMIT TE METODES CMS
Zbatimi i metodés CMS pérmban disa kufizime?, té cilat radhiten mé poshté.

Interpretimi i pérbérjes strukturore né mallra dhe shpérndarjes sipas
destinacionit - Ndryshimi né strukturén e mallrave té eksporteve, lidhet kryesisht
me preferencat e konsumatorit dhe me konkurrencén gé haset nga shtete
t€ treta né vendet e destinacionit. Ndryshimet né shpérndarjen gjeografike
nga ana e kérkesés pasqyrohen kryesisht nga preferencat e konsumatorit dhe
marrédhéniet tradicionale midis dy vendeve (eksportues dhe destinacion). Né
rastin e Shqipérisé, faktorét e mésipérm jané pasqyruar né rritien e peshave té
vendeve anétare t& CEFTA-s dhe rritjen e peshés t& kategorisé “léndé djegése
dhe energji” (kryesisht nafta bruto). Nga ana e ofertés, struktura gjeografike
éshté e lidhur me produktivitetin, por dhe me politika monetare e fiskale té
ndjekur nga vendi eksportues. Pér t& analizuar kété efekt jané paré indikatoré
si NEER, REER dhe produktiviteti i punés, t& cilét jané vendosur né grafikun 4.

Pércaktimet e konkurrencés - Ndryshimi i eksporteve pér shkak té&
konkurrencés vien mbas zbritjes sé tre termave té paré né identitetin (d). Pjesa
residuale ose “efektet e konkurrencés”, jané té llogaritura né cmime relative,
duke pérfshiré dhe faktoré jocmim si cilésia e produktit, koha e prodhimit apo
kostot e ndérmarra.

Pércaktimi i kohés - N& qofté se koha né identitetin (d) do t& konsiderohej
diskrete dhe jo e vazhdueshme, atéheré nuk do t& ishte e arsyeshme té
supozonim gé struktura né mallra dhe né orietim gjeografik do t& géndronte
e njéjté pér njé periudhé té gjaté kohe.
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2.3 SHENIME HYRESE

Katér komponentét e identitetit (d) u llogaritén pér periudhén 2005-2008,
2008-2010,2011 dhe 2012, duke pérdorur peshat e kategorive t& eksporteve
né bazé té vlerave té raportuara pér to. Llogaritjet jané bazuar né mesataren e
ndryshimeve vjetore gjaté periudhés sé shqyrtuar, duke ménjanuar problemin
e kohés diskrete. Ato jané kryer edhe duke vendosur kohén diskrete, dhe
rezultatet kané qgené péraférsisht t& ngjashme. Shpérndarja e eksporteve
shgiptare u bé sipas kategorive kryesore SITC (Klasifikimit Standard té
Tregtisé s& Huaj) dhe sipas dy destinacioneve: tregut t& BE-s&; dhe té tjerg, ku
pérfshihen vendet anétare t& CEFTA-s, Kina, Zvicra, Turqi efj.

2.4 REZULTATET

Rezultatet e metodés CMS jané t& pérmbledhura ne tabelén 1. N& ndryshimin
e eksporteve totale, efekt pozitiv kané dhéné rritja botérore e eksporteve dhe
konkurrenca e eksporteve. Struktura né mallra t& eksporteve ka dhéné njé
efekt negativ gjaté periudhave 2005-2008, por ky efekt ka shénuar vleré
pozitive gjaté periudhés 2008-2010 dhe 2011. Gjaté vitit 2012, efekti i
ndarjes strukturore vlerésohet t& keté dhéné njé kontribut negativ. Orientimi
gjeografik i eksporteve ka dhéné njé kontribut negativ né rritje gjaté periudhave
té lartpérmendura. Ndérsa, tre kategorité kryesore t& eksporteve (SITC 3,6,8)
dhané t& njéijtin rezultat si eksportet totale, duke u ndikuar pozitivisht nga rritja
botérore e eksporteve dhe efektet e konkurrencés. Ndérkohg, viti 2011 solli
dhe njé séré efektesh pozitive. Rritja e eksporteve gjaté kétij viti, vlerésohet té
jeté ndikuar pozitivisht nga té téré komponentét e analizés, pérvec orientimit
gjeografik. Ecuria e véshtiré ekonomike qé partnerét tané tregtare hasén gjaté
vitit 2011 dhe 2012, vlerésohet t& keté sjellé njé efekt negativ t& orientimit
gjeografik. Ndérsa pesha e efektit t& konkurrencés u reduktua gjaté kétij viti,
gjé gé tregon pér nié rritie t& konkurrencés t& hasur nga mallrat e eksportit
shqgiptar né tregjet e huaja. Pérmirésimi né vleré i efektit nga struktura né
mallra t& eksporteve shgiptare, mund t& shpjegohet nga pasojat gé solli
rritja e varietetit t& tyre gjaté viteve t& fundit, ndonése né vitin 2012 ky efekt
shénoi vleré negative. Rritja né peshén e kategorive “Iéndé té& para minerale”
dhe “Iéndé djegése dhe energji” ndihmoi né zbutjen e efekteve qé dha kriza
financiare gjaté viteve 2008-2009 né tregtiné e jashtme t& vendit toné né
vleré. Peshat né rritiet e lartpérmendura vlerésohet t& kené ndihmuar dhe
né kontributin pozitiv t&€ shfaqur gjaté vitit 2011, nga struktura né mallra e
eksporteve totale.

Tabelé 1. Rezultatet e metodés CMS pér eksportet shqiptare né mallra
Eksporte totale

2005-2008 2008-2010 2011 2012
mil € % total mil € % total mil € %total mil € %total
Nga rritja botérore 55.60 14.4% 52.22 20.4% 164.53 70.3% 121.39  101.1%
Nga struktura né mallra -3.97 (1.0%) 9.54 3.7% 49.50 21.2% -2.83 (2.4%)
Nga orientimi gjeografik -1.78 (0.5%) -29.24 (11.4%) -19.32 (8.3%) -38.43  (-32.0%)
Nga efektet e konkurrencés 335.83 87.1% 223.12 87.3% 39.32 16.8% 39.96 33.3%
Ndryshimi total 385.68 100% 255.64 100% 234.02 100% 120.09 100%

Burimi: Banka e Shqipérisé, EuroStat, World Trade Organization, UN comtrade dhe llogaritje t& autorit.
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Né vazhdim, efekti negativ né rritje nga orientimi gjeografik tregon ndikimin
e madh qé kérkesa e huaj ka mbi produktet e eksportit né Shqipéri. Kriza
ekonomike e financiare ndikoi tregjet e zhvilluara dhe partnerin toné kryesor,
BE-né&. Né vitin 2009, rritja e PBB-sé& sé vendeve anétare t& BE-sé shénoi rénie
me rreth 4% dhe recesioni solli njé rénie té tregtisé sé huaj me rreth 20% né
vleré. Si rriedhojé, vendet e Evropés Juglindore u pérballén me njé ulje &
kérkesés sé huaj pér mallra vendase. Gijithashtu, pesha e eksporteve totale
shqiptare né tregjet e BE-s& mbetet rreth 0.03% e totalit t& importeve botérore
t& BE-s&, duke vlerésuar se performanca e eksporteve tona vijon t& cenohet
nga ecuria ekonomike e partneréve tané tregtaré, si ltalia e Gregia.

Nié fietér indikator g& ndihmon né vlerésimin e orientimit gjeografik t&
eksporteve é&shté indeksi TCl (Trade-Complementarity Index)®, i cili i pérgjigjet
pyeties se a duhet njg vend eksportues & fillojg t& prodhojé mallra & reja pér
eksport drejt njg vendi t& dhéné apo duhet t&€ zgjerohet né tregjet ekzistuese
ku eksporton. Ky indeks mat shkallén me t& cilén modeli i eksporteve t& njé
vendi pérputhet me modelin e importeve t& njé vendi tietér. Njé shkallé e larté
e komplementaritetit supozohet & tregojé mundésité mé & favorshme pér nijé
marréveshje t& suksesshme tregtie. Ecuria e indeksit né kohé mund t& tregojé
nése profilet e tregtisé t& kétyre vendeve jané duke u béré mé shumé ose mé pak
t& pérputhshme. Indeksi &shté i ndértuar si mé poshté dhe merr vlera nga 0-100:

CAB = 100[1—Z|mAk-ka|/2]
k

m? - pesha e produktit k né importet totale t& BE-sg;
Xy - pesha e produktit k né eksportet totale t& Shqipérisé.

P&r Shqipéring, si vend eksportues dreijt BE-sg, ky indeks ka shfaqur rritje nga
41,7 né vitin 2005, né 54,5 né vitin 2012, duke shfaqur njé pérputhshméri né
rritje t& strukturés sé eksporteve shgiptare me strukturén e importeve 1é tregjeve
t&¢ BE-s&. Kéto vlera né rritie t& indeksit tregojné pér njg¢ mundési t& zgjerimit
efikas té tregtisé sé huaj midis Shqipérisé dhe vendeve anétare t& BE-sé.

Efekti pozitiv qé shfaq konkurrenca e eksporteve tona né tregjet e huaja,
vlerésohet si pasojé e disa faktoréve. Kéto faktoré mund té jené t& lidhur me
¢mimin e eksporteve ose me produktivitetin e punés né sektorin e tregtueshém
t&¢ ekonomisé vendase. Indekset NEER dhe REER shfagin vlera né rritie, duke
nénkuptuar njé trend néngmues pér monedhén vendase. Ky trend néncmues
mund t& keté rritur kérkesén pér eksportet “e lira” shqiptare né tregjet e
huaja. Né vazhdim, Celiku dhe Metani (2011), né llogaritjet e produktivitetit
t& punés pér Shqipériné gjaté periudhés 2003-2010, arrijné né pérfundimin
se ky indeks déshmon njé prirje rénése. Né ndarjen e ekonomisé sipas dy
sektoréve, t& tregtueshém e t& patregtueshém, ky i fundit regjistron peshén
mé té larté, duke ndikuar prirjen rénése t&€ PP-sé gjaté periudhés né analizé.
Mbetet pér t'u theksuar gé PP-ja né sektorin e tregueshém vlerésohet me njé
prirje rritése, trend qé& mund té shpjegojé efektin pozitiv t& konkurrencés sé
eksporteve shgiptare.

5 Brenton and Newfarmer, 2009.
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**********************************************************

Grafik 4. Indeksi NEER, REER dhe PP-ja pér
Shqipéring (2006=100)

Indexi RCA (Revealed Comparative Advantage)
i trajtuar nga Balassa (1965), gjithashtu ndihmon
né vlerésimin e avantazhit krahasues qé& kané
eksportet e nj¢ vendi né kategori t& caktuara
eksporti. Indeksi formulohet si:

ndérkombétar t€ njé shteti né bazé té peshés sé
tregut gé eksporti i produktit j z& né boté, kundrejt
peshés sé eksporteve totale & shtetit i né eksportet
botérore. Mbetet pér t'u theksuar gé nése njé vend pérgendrohet né kategori
eksportesh me peshé t€ madhe brenda tij, por me peshé t& vogél né kuadér
botérore (sic ndodh jorrallé né rastin e ekonomive & vogla), rezultati do té
jeté njé indeks Bij >1. Pér t& korrigjuar kété efekt, &éshté ndértuar njé indeks
me shpérndarje simetrike?:

1 i —_— X‘I/XWI
i 1 1 ijTox/x,
g N v kue Xij — eksportet e produktit j té shtetit i; Xwj
L eksportet botérore té produktit j; Xi — eksportet totale
B0t b L 18 shitetit §; dhe Xw — eksportet totale botérore.
oL
O T o e e e e e e e Ky indeks tregon g shteti i ka njgé avantazh
g888gg8ggg8gsegesegs | . L .
2955558833955 555 | krahasues né eksportet e produkfit j, né qofté
©se X /x> x/x , duke vlerésuar specializimin
ij/ Twj il Tw
—NEER —REER PP pa buigési !

BL, = g1

Ky indeks merr vlerat nga -1 né 1 dhe tregon se nése 0 < BLij<1, atéheré
vendi i ka avantazh krahasues né kategoring | t€ eksportit. Tabela 2 tregon
vlerat qé kéto indekse marrin pér Shqipériné dhe pér vende té rajonit qé kané
statusin e vendit kandidat nga BE-ja.

Rezultatet e mésipérme flasin pér njé avantazh krahasues té kategorive
kryesore t& eksporteve (SITC 3, 6, 8) t& vértetuar nga t& dy indekset né
analizé. Mbetet pér t'u vlerésuar fakti se vlerat e indeksit Balassa (1965), pér
kategorité SITC 6,8, jané mé t& lartat né rajon, duke treguar pér njé avantazh
krahasues té larté t& kétyre produkteve.

Tabelé 2. Statistikat pérshkruese pér indeksin Bij (Shqipéri, Serbi, Kroaci)

Balassa 1965 -Shqip 2007 2008 2009 2010 2011 2012
SITC 3 0.6 0.5 0.8 1.2 1.2 1.4
SITC 6,8 2.7 2.8 2.6 2.4 2.3 2.1
Balassa 1965 Serbia

SITC 3 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.2
SITC 6,8 1.9 1.9 1.6 1.7 1.7 1.5
Balassa 1965 Kroacia

SITC 3 0.9 0.7 0.9 0.8 0.7 0.7
SITC 6,8 1.3 1.2 1.2 1.2 1.3 1.3
Laursen 1998 Shqipéria

SITC 3 -0.3 -0.3 -0.1 0.1 0.1 0.2
SITC 6,8 0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 0.4

Burimi: Banka e Shqipérisé, WTO.

¢ Laursen (1998).
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3. PERFUNDIMET

Ky studim synon t& vlerésojé ecuringé e eksporteve shqiptare gjaté periudhés
2005-2012, duke studiuar, sé pari, strukturén né mallra dhe orientimin gjeografik
t& tyre dhe sé dyti, ekspozimin e ekonomisé shqjiptare drejt tregtisé sé& huaj. Pér t&
identifikuar faktorét kryesoré qé kané ndikuar strukturén degésore dhe gjeografike
t& eksporteve, éshté pérdorur metoda CMS (Constant Market Share).

Duke pasur parasysh: shkallén e larté t& konkurrencés né tregjet
ndérkombétare; peshén e vogél t& eksporteve totale shqiptare né tregjet e
BE-s&; shkallén né rritie t& ekspozimit ndaj tregtisé sé& huaj dhe ndikimet e
krizés ekonomike e financiare; performanca e eksporteve shqiptare vlerésohet
t& keté gené e kénagshme pér periudhén né analizé. Struktura né mallrat e
eksporteve gjaté periudhés 2005-2008 dhe 2012, u vlerésua t& keté sjellé
efekt negativ né rritien totale t& eksporteve. Megijithése riorientimi i eksporteve
shqgiptare drejt vendeve anétare t& CEFTA-s vlerésohet t& keté gené pozitiv,
efekti i larté i kérkesés sé vendeve t& BE-s& pér mallra t€ huaja, ka ndikuar
negativisht ecuring e eksporteve shqiptare gjaté periudhés né analizé.

Né vazhdim, efekti pozitiv i konkurrencés tregon pér njé performancé té
kénagshme té eksporteve tona né tregjet e huaja. Né mbéshtetije t& rezultateve
t& mésipérme e duke marré né konsideraté peshén e réndésishme gé produktet
tekstile me karakter rieksportues, 1&éndét djegése e ato minerale kané né
eksportet shqiptare, kéto industri vlerésohen t& zotérojné potencialin e duhur
pér té térhequr investime t& huaja nga rajoni dhe vendet e zhvilluara. Pér t'u
theksuar mbetet ecuria ekonomike e partneréve tané ndérkombétaré megenése
kérkesa e huaj do t& luajé njé rol kryesor né ecuriné e eksporteve shqiptare.
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EFEKTI | MBARTUR NE.ECURINE VJETORE TE
PRODHIMIT TE BRENDSHEM BRUTO
IRIS METANI
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

Dinamika e ndryshimit vietor t& prodhimit t& brendshém bruto nga njé
vit né tjetrin pércaktohet si nga zhvillimet ekonomike gé ndodhin gjaté
vitit né analizé, ashtu edhe nga ecuria e PBB-sé né vitin e méparshém.
E shprehur ndryshe, norma mesatare vietore e rrities pércaktohet si nga
normat tremujore t& rrities t& shfaqura gjaté vitit né analizé, ashtu edhe
nga ecuria e rritjes njé vit mé paré e njohur si efekti i mbartur'. Vlerésimi i
ketij efekti ka réndési pasi ndan rritien e realizuar gjaté njé viti nga efekti
mekanik statistikor i rritjes s& shénuar vitin e méparshém. Gjithashtu, pértej
vlerés informuese qé ka né analizén ciklike t& PBB-sé&, efekti i mbartur duhet
t& mbahet parasysh edhe né interpretimin e parashikimeve vijetore té rritjes
ekonomike. Ky artikull shpjegon konceptin e efektit t&¢ mbartur, pérshkruan
ményrén e llogarities dhe shqyrton né vite réndésingé e tij pér analizén
dinamike t& PBB-sé.

Dimensioni teorik i konceptit t& efektit t& mbartur

Efekti i mbartur pérfagéson normén mesatare vietore té rezultuar, nése niveli
i PBB-s& sé shénuar né tremujorin e katért t& vitit t& paré mbetet konstant gjaté
vitit t& dyté. Kjo, e shprehur né terma t& ndryshimeve tremujore, nénkupton
qé rritjet tfremujore t& PBB-sé gjaté vitit t& dyté t& jené 0. Duhet theksuar se
koncepti i efektit t& mbartur gjen zbatim né seri t& treguesve me frekuencé
tremujore ose mujore, si né rastin konkret ku trajtohet pér seriné tremujore t&
PBB-sé reale. Formula e méposhtme llogarit dhe evidenton komponentin e
efektit t& mbartur pér rritien vietore t& PBB-sé.

PBB, _ X', PBB® PBB® | > PBB®/4

. D = v 0,, % o)
PBB, X* PBBY Y+ PBB"/4 PBB

1

ku PBB pérfagéson nivelin e PBB-sé reale (fluks)? pér tremujorin i t& vitit t,
té rregulluar pér sezonalitet.

Carry over effect, koncepti i referuar né anglisht.

Analiza né kété artikull éshté e mbéshtetur mbi seriné e PBB-sé reale tremujore, fluks dhe té
rregulluar pér sezonalitet, pér periudhén e kohés 2005 T1 — 2013 T3. Rregullimi sezonal i
serisé sé PBB-sé realizohet nga INSTAT me ményrén indirekte. Fillimisht, béhet rregullimi sezonal
i vlerave té shtuara pérkatése sipas degéve té& ekonomisé me metodén direkte. Pér degé té
caktuara zgjidhet working day adjustment, ndérsa pér té tjera trading day adjustment. Mé pas,
vlerat e shtuara té secilés degé, té rregulluara pér sezonalitet, mblidhen pér t& dhéné PBB-né
totale pér ekonominé, & rregulluar pér sezonalitet.
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Formula tregon se indeksi vietor® i PBB-sé& mund t& ndahet né dy komponenté.
Termi i paré vleréson efektin e mbartur, t& llogaritur si diferenca né pérgindje
e nivelit t& PBB-sé né tremujorin e katért té vitit t& paré me nivelin mesatar
t& PBB-s& t& shénuar né kété vit. Termi i dyté tregon sa &shté rritur niveli
mesatar i PBB-s& né vitin e dyt&, krahasuar me tremujorin e fundit & vitit t&
paré. Dinamika rritése gjaté vitit t& dyté pérfagéson diferencén midis normés
mesatare vietore 1& rrities sé PBB-s& dhe efektit t& mbartur.

! Grafik 1. llustrim teorik i efektit t& mbartur pozitiv dhe negativ
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Efekti i mbartur mund 1€ keté ndikim pozitiv ose negativ né ecuriné vjetore
t& PBB-sé&. Kur vlera e fluksit t& PBB-sé né tremujorin e katért té vitit t& paré
éshté mé e larté se fluksi mesatar i atij viti, efekti i mbartur né rritien mesatare
vietore t& vitit t& dyté &shté pozitiv. N& t& kundért, efekti i mbartur éshté
negativ kur niveli i PBB-sé né fundin e vitit t& paré &shté mé i vogél se niveli
mesatar i atij viti. Pér sa i takon masés sé efektit t& mbartur, sa mé e larté
norma fremujore e rrities sé PBB-s& né fundin e vitit t& paré, ag mé i madh
do t& jeté efekti i mbartur. Supozimi qé kushtet né ekonomi do t&€ mbeten t&
pandryshuara, implikon qé edhe norma mesatare vietore e rrities, gjaté vitit
t& dyt€, mund 1€ jeté e larté.

Megijithaté, duke trajtuar lidhjen e normés vietore té rritles me normat
tremujore qartésohet arsyeja pérse zhvillimet né tremujoré t& caktuar marrin
réndési mé té larté. Pér kété ndiget pérgasja e A. J. Patton dhe A. Timmermann
(2011), si edhe e Karl — Heinz Todter (2010). Sipas pérafrimit t& shpjeguar
kryesisht nga Karl — Heinz Todter: le & jeté G, norma vietore e rritjes sé PBB-sé
giaté vitit t krahasuar me vitin paraardhés dhe G, norma tremujore e rrifjes s&
PBB-sé& né tremujorin i t& vitit t. Norma vietore mund té llogaritet me anén e
formulés s& méposhtme:

3 Duhet theksuar se normat vjetore té llogaritura mbi seriné e PBB-sé vjetore t& gjeneruar si
shumé e PBB-sé tremujore, t& rregulluar pér sezonalitet, kané diferencé marxhinale nga normat
vjetore t& llogaritura mbi seriné e gjeneruar si shumé e PBB-sé tremujore té parregulluar pér
sezonalitef".
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~1 1
G~ Z* (gt'lvz t2x Buist 3 gt'l"*) + Z* (4 *8y t 3 8.t 2% 8T gt,4) (])

Megenése efekti i mbartur nénkupton se normat tremujore gjaté vitit t jané
0, pasi PBB-ja supozohet t& mbetet né nivelin e shénuar né tremujorin e fundit
t€ vitit t - 1, ai shprehet:

~ 1
Ut ~Z* (gt-l,z +2x 81 +3x gt-1,4)

Ndérkohé, dinamika rritése e shénuar gjaté vitit t llogaritet me anén e
formulés:

1
Dt~z* (4*gt,1 +3 *8is +2 * 83 + gt,4)

Formula pér llogaritien e normés vijetore t& rritjes déshmon se ndryshimeve
tremujore u atribuohen pesha t& ndryshme. Peshén mé té larté né llogaritien
e efektit t& mbartur e ka norma tremujore e tremujorit t& fundit t& vitit t - 1,
ndérsa ndryshimi tremujor né tremujorin t& paré té vitit t ka réndési mé té larté
pér dinamikén e rritjes gjaté vitit t.

Dekompozimi i mésipérm i normés vietore tregon gjithashtu se informacioni
i disponuar deri né tremujorin e katért t& njé viti, ndihmon né parashikimin e
normés vjetore 1& rrities pér vitin pasardhés me njé shkallg relativisht t& larté
besueshmérie. Gabimi né parashikimin e normés vjetore 1€ PBB-sé pér njé vit
lidhet ngushtésisht me zhvillimet né tremujorin e katért t& vitit t& méparshém
dhe ato né tremujorin e paré té vitit qé parashikohet. Nése tremujori i fundit i
vitit t-1 e tremujori i paré i vitit t parashikohen me njé shkallé té larté saktésie,
si edhe t& dhénat pér tremujorin e dyté dhe té treté t& vitit t -1 jané t& njohura
e nuk jané objekt rishikimi né masé t€ madhe, disponohet rreth 62.5%* e
informacionit & domosdoshém pér t& parashikuar relativisht sakté normén
vietore té rritjes gjaté vitit t.

Zbatimi i konceptit t& efektit t& mbartur né rritjen vijetore t& PBB-sé vendase

Pér t& kuptuar réndésiné e dinamikés sé rrities gjaté vitit t& paré pér efektin
e mbartur gjaté vitit t& dyté, éshté llogaritur efekti mbi t& dhénat tremujore té
PBB-sé vendase gjaté viteve 2006 — 2009. Kjo ilustrohet me ané té& grafikut
t& méposhtém, ku pasqyrohet ecuria e PBB-s&¢ né nivel dhe né terma té&
ndryshimeve tremujore pér periudhat 2006 — 2007 (1), 2007 — 2008 (2) dhe
2008 - 2009 (3). Masa e efektit t& mbartur rezulton e ndryshme, né varési
t€ ecurisé s& PBB-sé& gjaté vitit t& paré. Késhtu, efekti i mbartur llogaritet nga
1.5%, pér periudhén (3), ku ecuria tremujore e PBB-sé luhatet né vlera té
uléta gjaté vitit 2008, deri né 5.5% pér periudhén (2), ku PBB shénon rritje
tremujore mé té larté gjaté vitit 2007.

4 Kjo shifér llogaritet si raport i peshave pérkatése t& katér normave tremujore 16 cilésuara mé

lart, me peshat e normave tremujore t& pérdorura pér té llogaritur normén vjetore té rritjes,
T +2+43+4) .
Tr1+2+3+4+3+2+1)
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Grafik 2. PBB né nivel dhe normat tremujore gjaté 2006 — 2007 (1),
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Pér t& ilustruar mé né detaje dekompozimin e normés vietore 1é rrities né
efektin e mbartur dhe dinamikén rritése vietore, éshté trajtuar ecuria tremujore
e PBB-s& pér periudhén 2011 T1 — 2013 T3. Vijat A dhe C né grafikun
3 paragesin nivelin mesatar t€ PBB-sé&, pérkatésisht gjaté viteve 2011 dhe
2012. Vijat B dhe D i korrespondojné nivelit mesatar t&¢ PBB-sé& gjaté viteve
2012 dhe 2013, nése flukset tremujore t& PBB-s& do t& ishin ekuivalente me
fluksin e regijistruar pérkatésisht né tremujorét e katért t& viteve 2011 dhe
2012. Diferenca né pérgindje midis A-s&¢ dhe C-s& &shté norma mesatare
vietore e rrities gjaté vitit 2012 (1.1%), ndérsa diferenca né pérgindje midis
A-sé dhe B-ség, si edhe C-sé& dhe D-sg, tregon efektin e mbartur né vitin 2012
(0.1%) dhe né vitin 2013 (0.3%). Ndérkohg, diferenca né pérgindje midis

2012 dhe 2013

2011

T

Burimi: INSTAT.

T2
2013

. Ecuria e PBB-sé né nivel gjaté viteve 2011,

B-s& dhe C-sé pérfagéson dinamikén e rrities gjaté

vitit 2012 (1.0%).

Duke iu referuar llogaritieve t& pasqyruara né
grafikun 4, norma mesatare vietore e rrities sé
PBB-s&, 4.2%, pér vitet 2006 — 2012, shpjegohet
né masén 62% nga dinamika e rritjes sé shfaqur né
kohé&, ndérsa rreth 38% i takon efektit t& mbartur.
Gijithashtu, vihet re se disponimi i t& dhénave pér
PBB-né tremujore deri né 2013 T3 bén t& mundur
llogaritien e efektit t& mbartur pér vitin 2013, rreth
masés 0.3%. Kjo vleré éshté objekt rivlerésimi
pér sa kohé publikimet ardhshme t& PBB-s& pér
tremujorét vijues pérmbajné jo vetém t& dhénat e
reja, por edhe rishikim t& serisé pér tremujorét e
méparshém. Disponibiliteti i serisé s& PBB-sé deri
né 2013 T3 siguron rreth 93.75%° t& informacionit

Kjo llogaritet si raport i peshave pérkatése t& normave tremujore t& vitit 2012 dhe atyre t&

disponuara pérvitin 2013, me peshat e normave fremujore t& pérdorura pér té llogaritur normén

vijetore té rritjes,

La+2+3+4+3+2)
Lr1+243+4+3+2+1)
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t&€ nevojshém pér t& parashikuar ecuring vietore t&€ PBB-s& pér vitin 2013.
Mé konkretisht, duke pérdorur formulén (1) dhe t& dhénat deri né tremujorin
e treté té vitit 2013, PBB-ja pér vitin 2013 rezulton té luhatet rreth normés
mesatare vjetore té rritjes prej 0.35%. Kjo vleré nuk pérfshin normén tremujore
pér tremujorin e katért, sé cilés i takon nié peshé e ulét rreth 25%, si edhe ajo
mund té ndikohet nga rishikimi i serisé sé PBB-sé.

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

Konceptimi i normés mesatare vietore t& rrities | Grafik 4. Norma mesatare vietore e rrities s& PBB-s&
s& PBB-s& né dy komponentét e efektit & mbartur | e dekompozuar né efektin e mbartur dhe dinamikén
dhe dinamikés ekonomike gjaté vitit referues, rritése gjaté vitit
pérmiréson procesin e analizés sé ecurisé té rritjes
ekonomike dhe rrit shkallén e kuptueshmérisé pér
parashikimin e saj. Analiza evidenton se né varési
t€ ecurisé sé rritjes, efekti i mbartur mund té variojé
né ményré té konsiderueshme nga njé vit né tjetrin.
Megjithaté, mbetet e réndésishme té kuptohet
dhe t& shgyrtohet sa informacion pérmban efekti

i mbartur pér t& parashikuar normén mesatare

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

vietore 1& rritjes sé PBB-s&, sa mund ai t& reduktojé
pasiguring lidhur me parashikimin dhe sa efektiv
mund t& rezultojé ky efekt pér parashikimet
afatshkurta.

I Efekti i mbartur nga viti i méparshém I Dinamika rritése gjaté vitit

— Norma mesatare vietore e rritjes sé PBB

Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& autores.
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MB| NJOHJEN E INSTITUCIONEVE TE JASHTME TE
VLERESIMIT TE KREDISE (ECAI)
LINDITA VRIONI

1 HYRJE

Marréveshja Basel Il pérfagéson njé risi t& réndésishme, e cila &shté reflektuar
né rregulloren e re “Mbi Mjaftueshmériné e Kapitalit” e nése implementohet
me rigorozitet, do t& kontribuojé né realizimin e njé sistemi bankar mé té forté
dhe t& géndrueshém. Rregullorja nr. 48 “Mbi Mjaftueshmériné e Kapitalit”,
daté 31.0.2013, &shté publikuar dhe do t& behet efektive né 31.12.2014.
Kérkesat e reja lidhur me kapitalin jané mé té larta, duke pretenduar nga
bankat pérdorimin e vlerésimeve t& kredive (credit rating), t& nxjerra nga
ECAl-ja, pér llogaritien e kérkesés pér kapital pér rrezikun e kredisé.

Duke patur parasysh réndésiné dhe impaktin gé do sjellin kéto ndryshime,
né nié moment kur kjo rregullore &shté né periudhé tranzitore, analiza joné
synon t& trajtojé disa shgetésime né implementimin e kérkesave té reja pér
kapital dhe vecanérisht ato pér rrezikun e kredisé.

Thelbi i kuadrit rregullativ t& Baselit éshté ideja sé kérkesat pér kapital
rregullator duhet t& pércaktohen nga profilet e rrezigeve gé bankat ndérmarrin.
Né Evropé, Basel Il éshté implementuar né formén e Direktivés pér Kérkesat pér
Kapital dhe hyri né fugi né korrik 2004. Né linjé me kété direktivé éshté edhe
rregullorja e Bankés se Shqipérisé “Mbi Mjaftueshméring e Kapitalit”. Qasja
e BSH-sé& pér llogaritien e kérkesave pér kapital pér rrezikun e kredisé &shté
sipas Metodés Standarde, pra sipas asaj mé té thjeshtés. Giithsesi, referimi
i rregullores tek agjencité e vlerésimit ka rritur mbéshtetien né vlerésimin e
jashtém t& rrezikut t& kredisé dhe njékohésisht ka rritur dhe pérgjegiésiné e
rregullatorit né sigurimin e standardeve.

Direktiva evropiane, ashtu si dhe rregullorja e BSH-sg, kérkon gé& pér
qéllime té llogaritjes sé cilésisé sé kredisé, bankat mund té pérdorin vlerésime
t& jashtme t& kredisg, t& dhéna kéto nga institucione t& jashtme vlerésimi
kredie, té cilat do t& konsiderohen si “t& pranuara” nga autoriteti rregullator.
Institucionet gé japin kéto vlerésime duhet t& njihen si 16 pranuara nga
autoriteti pér géllimet e llogaritie se cilésisé se kredisé pér efekt t& llogaritjes
s& mjaftueshmérisé sé kapitalit. Dhe kjo njohje jepet vetém kur autoriteti
mbikéqyrés gjykon se ECAl-a ka plotésuar kriteret e njohjes t& parashikuara
né rregullore.

Duke u nisur nga prezenca e agjencive té vlerésimit né tregun shqiptar,
pérdorimi i vlerésimit (ratingut) pér qéllimet e rregullimit t& kapitalit pérballet
me disa pengesa. Kéto pengesa jané t& lidhura me faktorét e nevojshém
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pér njé vlerdsim t& sakté t& cilésisé sé kredisé. Sidoqofté, implementimi i
rregullores sé mésipérme kérkon puné pérgatitore pér organizimin e té
dhénave t& nevojshme pér agjencité e vlerésimit qé ato té kryejné detyrén e
tyre, né mbéshtetje t& rregullores.

Vlerésimet e jashtme duhet 1& sjellin mé shumé saktési né cilésing e kredisé,
e pér rriedhojé, edhe me shumé cilési né kérkesat pér kapital rregullator nén
metodén standarde, por kjo do té varet shumé nga gjendja dhe cilésia e njé
numri t& mjaftueshém t& dhénash t& domosdoshme.

2. VLERESIMI | KREDISE (CREDIT RATING) DHE ECAI-TE
2.1 PERKUFIZIMI | VLERESIMIT TE KREDISE

Theksimi i réndésisé sé agjencive t& vlerésimit t& kredive sipas Basel 2,
kérkon prej autoritetit rregullues nié njohje t& miré t& punés dhe ményrés sé
funksionimit t& CRA-ve.

Karakteristikat e nié vlerésimi kredie jané pérmbledhur nga ONG (2002).
Njé vlerésim kredie éshté:

- njé proces gjykimi i rendities dhe klasifikimit t& huave pér kategori té
ndryshme rreziku, gé prezanton njé deklaraté t& garté dhe t& sakté té
aftésisé kredimarrése té njé firme té vlerésuar, pér cdo kategori;

- njé proces parashikues rezultatesh t& mundshme, t€ ardhshme, duke
pérdorur informacionin aktual t& disponueshém e t& observueshém;

- ku pérfshihen elementé kyc si analiza sasiore (tétilla si analiza t& raporteve
t&¢ “cash flows”, t& industrisé, sektoréve dhe makroekonomike) ashtu
dhe analiza cilésore (€ tilla si géndrueshméria financiare, menaxhimi
dhe geverisja).

Termi “ECAI” &shté term i krijuar nga Basel 2. Credit Rating Agency (CRA)
éshté pérdorura pér ato agjenci sipas pércaktimit IOSCO, té cilat pérfshijné:

- atfo entitete t& cilat si aktivitet primar t& tyre kané nxjerrien e vlerésimeve
t€ kredisé (credit rating) pér qéllim t& vlerésimit t& rrezikut t& kredisé;

- njé organizaté vlerésimet e té cilés jané njohur pér géllime rregullative
nga njé autoritet rregullator financiar.

IOSCO (2004) e pércakton vlerésimin e kredisé si njé “opinion parashikues
pér aftésiné kredimarrése té njé entiteti, nj¢ angazhimi kredie, njé borxhi apo
léshues obligacionesh, i shprehur nga njé sistem renditjeje funksional dhe i
mirépércaktuar".

Pas konsultimit me faget zyrtare t€ agjencive t& vlerésimit, arrihet né
pérfundimin se agjencité e vlerésimit pérdorin qasje t&¢ ndryshme né formimin
dhe publikimin e opinioneve t& tyre rreth rrezikut t& kredisé. Disa agjenci
pérdorin analiza, disa pérdorin modele matematike dhe disa kombinimin
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e t& dyjave. Modelet e agjencive ndryshojné sipas kritereve, proceseve,
pérkufizimeve e renditieve gé ato pérdorin. Prandaj dhe pérdoruesit e
vlerésimeve duhet ti kené parasysh ndryshimet midis tyre pérderisa pérdorin
kéto vlerésime si benchmark.

Ka dy qasje kryesore né funksionimin e CRA-ve, gé jané "agjencité e
orientuara nga analiza dhe ato t& orientuara nga modeli”.

Standard & Poor’s pérdorin qasjen e orientuar nga analiza, ndaj dhe kané
punésuar analisté pér t& vlerésuar dhe shprehur njé opinion né lidhje me
aftésiné kredimarrése t& emetuesit. Né vlerésimin (rating) e njé kérkuesi, analisti
kryen nijé rishikim t& performancés financiare, politikave dhe strategjive té
menaxhimit t& rrezikut, si dhe mjedisin ekonomik né t& cilén kérkuesi operon.
Pérvec vlergsimit t& t& dhénave financiare, analisti i kredisé zakonisht peshon
informacionin cilésor, si strategjité afatgjata, pérderisa vlerésohet edhe aftésia
dhe vullneti i kérkuesit pér t& pérmbushur detyrimet e tij financiare né kohe.
Analisté t& tieré sjellin ekspertizén né industri 18 vecanta apo pjese specifike
té tregut.

Njé numér mé i vogél agjencish vlerésimi pérdorin qasjen e orientuar nga
modeli, duke u fokusuar mé tepér né t& dhénat sasiore, 1é cilat i inkorporojné né
njé model matematikor pér té prodhuar vlerésimin e tyre gé éshté né pérgjithési
vlergsim “point-in-time”. Kjo qasje vleréson aftésingé kredimarrése duke paré
cilésing e aseteve té entitetit, financimin dhe probabilitetin e déshtimit, bazuar
né numrat e pasqyrave financiare dhe né dosjet e rregulluesve. Formulat
matematike pérdoren pér t& matur aftésiné kredimarrése dhe zakonisht jané
shumé komplekse dhe private.

Duke pasur parasysh disponibilitetin e t& dhénave historike né tregun
shqgiptar, pritshméria &shté qé agjencité e vlerésimit, t& gatshme pér & aplikuar
pér njohje dhe pranim pér géllimet e kérkesave té kapitalit né Shqipéri, do té
jené ato té orientuara nga analiza.

Agjencité e vlerésimit kané pérkufizimin e tyre pér vlerésimin, si p.sh:

Pérkufizimi i Standard Poor’s: “Nijé vlerésim kredie é&shté opinion mbi
aftésing kredimarrése t€ njé obliguesi, ose aftésing kredimarrése t& njé
obligatori, né lidhje me njé borxh t& vecanté ose té tjera detyrime financiare,
bazuar né faktorét e rrezikut t&€ lidhur me t&. Ai (vlerésimi/ratingu) nuk pérbén
ndonjé rekomandim (blerje shitje apo mbaijtie e njé titulli t& caktuar) dhe as
ndonjé koment mbi géndrueshmériné e njé investimi t&€ vecanté".

Pérkufizimi i Moody’s: Njé vlerésim, sipas Moody’s, &shté njé “opinion
lidhur me aftésingé kredimarrése né té ardhmen, e pércaktuar nga analiza
kredie thelbésore dhe shprehur népérmijet njé sistemi me simbole AAA-C”.

Pércaktimi i Moody’s pér déshtimin (default) pérfshin tre lloje ngjarjesh
déshtuese dhe konkretisht:
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- ka mungesé ose vonesé pagese t& késtit, pérfshiré edhe vonesat né
pagesat brenda periudhés “grace”;
- emetuesi fillon procedurat e falimentit ose ato t& kujdestarisé ligjore;
- kur ndodhin ngjarje stresuese né kémbim.

Nisur nga pérkufizimet e mésipérme, mund té konkludohet gé agjencité
e vlerésimit t& kreditit CRA (Credit Rating Agencies) nxjerrin opinione mbi
aftésiné kredimarrése té njé emetuesi t& caktuar apo nié instrumenti financiar
né njé daté t& dhéné. Duke gené nié opinion gé né vetvete nuk pérmban njé
pérgjegiési (ato nuk pérbéjné njé rekomandim brenda kuptimit t& direktivés
dhe, pér mé tepér, ato i referohen njé kohe t& pércaktuar).

Pavarésisht se vlerésimet e kredisé jané thjeshté dhe vetém vlerésime apo
“opinione”, ato pérdoren réndom dhe mbi to bazohen veprime sikur t& ishin
tregues plotésisht objektivé t& rrezikut 1€ kredisé. Né keté rast, fakti gé kéto
vlerésime mund t& mos jené t& besueshme nuk ka ndikim t& drejtpérdrejté né
kredibilitetin dhe reputacionin e kétyre agjencive dhe palét e treta i vuajné mé
shumé pasojat.

Pér t& arritur né njé vlerdsim t& caktuar, CRA-t& analizojné informacion
publik, financiar dhe kontabél rreth kérkuesit, si dhe situatén makroekonomike
dhe faktoré t& tregut gé mund té influencojné rrezikun e kredisé sé tij apo dhe
t& instrumentit t& borxhit. Ky rrezik kredie éshté i pérberé si nga rreziku financiar
(politika financiare, rentabiliteti, menaxhimi i likuiditetit dhe i borxhit), ashtu
dhe nga rreziku industrial/tregtar (rreziku i sektorit, pozicioni konkurrues,
strategjia, projekte industriale dhe ristrukturime). Né pérgjithési, CRA-té
komunikojné me menaxhimin e kérkuesit, ndaj dhe ato e bazojné vlerésimin
e tyre dhe né informacion jopublik. Gijithsesi, CRA-t& nuk verifikojné saktésiné
e informacionit kontabél apo financiar.

Cdo CRA pérdor metodologjing e saj t& vlerésimit t& rrezikut t& kérdisg, e
cila &shté béré publike né fagen e saj zyrtare, ku shpjegohen faktorét sasioré
dhe cilgsoré t& pérdorur né pércaktimin e vlergsimit t& kredisé pér cdo kategori
borxhi. Edhe pse réndésia e faktoréve qé merren né konsideraté né procesin
e vlergsimit &shté kryesisht subjektive, pérséri publikimi i metodologjisé sé
CRA-s& mund t& ndihmoijé emetuesit dhe investitorét pér t& kuptuar mé miré
procesin e vlergsimit.

2.2 DEBATET MBI RREGULLIMIN E CRA-VE PAS KRIZES

Tendenca: Rritja e besueshmérisé dhe pakésimi i mbéshteties tek vlerésimi
i kredisé

Para krizés financiare, aktiviteti i vlerésimi i kredisé mbéshtetej né modelin
“pérputh dhe shpjego” t& nié industrie vetérregulluese. Vetérregullimi &shté
shpjeguar nga IOSCO népérmiet kodit t& sijelljes, i publikuar pér heré té
paré né dhjetor 2004. Ky kod u rishikua né 2008, me géllim adresimin e
shqgetésimeve mbi transparencén dhe perceptimet e tregut; pavarésing dhe
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shmangien e konflikteve t& interesit, si dhe konkurrencén midis CRA-ve dhe
ndérlidhjen e késaj konkurrence me pavarésiné e tyre.

Kodi mbéshtetet mbi publikimin, si nj¢ mekanizém pérputhshmérie. Duke
béré publik individualisht kodin e tyre & sjellies, pjesémarrésit e tfregut mund
t& vlerésojné se si CRA-ja ka inkorporuar kété kod né standardet e saj t&
brendshme. Shumica e CRA-ve e kané adaptuar kété kod dhe IOSCO

monitoron implementimin e tij.

Rekomandimet e propozuara fokusohen mé sé& shumti né rregullimin
e CRA-ve sipas modelit “e mbikéqgyrur”. Rregullorja e rekomanduar synon
pakésimin e konfliktit t& interesit dhe promovon konkurrueshméri mé 1é larté
né industriné e CRA-ve. Kéto synime jané né konsistencé me dy objektivat
kryesore t& rregullimit financiar dhe konkretisht: 1) mbrojtja e investitoréve
nga sjellje oportuniste; dhe 2) pérmirésimi i efekfivitetit t& sistemit financiar.
Shembull i késaj éshté dhe deklarata e drejtuesve t& G20 (Samiti i Londrés,
2 prill 2009) gé propozon: “... njé zgjerim t& rregullimit dhe regjistrimit t&
CRA-ve pér t& gené t& sigurt qé& ato pé&rmbushim kodet ndérkombétare t&
praktikave mé t& mira dhe vecanérisht pér t& parandalua konflikte interesi té
papranueshme”

Aktualisht CRA-t€ nuk jané nén rregullim, por kriza ka kérkuar gé ato té
jené té regjistruara dhe t& mbikéqyrura.

Grupi De Larosiere (2009) rekomandoi té kryet njé rishikim thelbésor
i modelit t& biznesit & CRA-ve, financimit t& tij dhe ndarjen e aktivitetit t&
vlergsimit nga aktiviteti késhillues. Ai gjithashtu rekomandoi pakésimin e
pérdorimit t& vlerésimit né rregullimin financiar. Grupi theksoi qé ndryshimet
rregullative t& shogérohen me rritien e “due diligence” dhe té gjykimit nga ana
e investitoréve, si dhe pérmirésimin e mbikéqyries financiare né pérgjithési.

Pra, ndérsa disa rregullatoré jané duke béré pérpjekje pér t& ulur referimin
ndaj vlerésimit né legjislacion dhe né rregullim, pérséri CRA-t& jané nijé
mekanizém i réndésishém i tregut, e paragiten shumé t& integruara né kuadrin
e sotém financiar. Do 1€ jené t& nevojshme pérpjekje pér edukimin e tregut
shqgiptar mbi géllimet dhe kufizimet e vlergsimit.

Né pérmbledhje t& kétij debati mund t& themi se: Opinionet né vetvete, nuk
mund 1& jene “t& sakta”, por kjo nuk nénkupton gé ato jané té rastésishme dhe
té paarsyeshme dhe se CRA-t& nuk kané pérgjegjési pér procesin qé kryejné
dhe publikojné. Pra, ndodhemi para faktit gé njé entitet i parregulluar ka té
drejtén & japé opinione t& réndésishme dhe delikate pér entitete t& rregulluara.
Ndaj kérkohet gé& autoriteti rregullues t& sigurohet pér besueshméring e
vlerésimit t& kredisé.

2.3 SHQETESIMET RRETH VLERESIMIT TE KREDISE

CRA-t& nuk béjné vetém vlerésim kredie por edhe pérkufizojné se cfaré
nénkupton rreziku i kredisé né kontekstin e njé entiteti t& vecantg, i cili mund
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t€ jeté i ndryshém nga pérkufizimi i autoritetit rregullator. Dhe &shté pikérisht
mungesa e nié pérkufizimi t& rrezikut t& kredisé dhe ményra e matjes sé tij gé
e bén rregullimin e vlerésimit t& kredisé t& véshtiré né kété fazé.

Quartozi agjencité e vlerésimit e ngrené gradén e vlerésimit té kredisé sé
huamarrésve né kohé bumi ekonomik dhe e ulin até né kohé véshtirésish
ekonomike. Kjo i lejon bankave t& ulin kérkesat pér kapital né kohén e
expansionit ekonomik, por kérkojné njé rritje t€ kérkesave pér kapital né kohén
e ngadalésimit ekonomik. Dhe kjo nuk &shté ajo cka ekonomistét financiaré
sugjerojné si njé qasje optimale pér standardet e kapitalit.

Me sa duket, bankat mund t& pérfshijné né kontratat e huasé shkakun e
nisjes sé vlerésimit (rating trigger) dhe t& marrin t& drejta automatike né rastet
e déshtimit t& huamarrésit, bazuar vetém né vlerésim, duke neglizhuar njé
monitorim t& afér, si t& rrezikut t& kredisé ashtu dhe té rrezigeve té tiera.

Por CRA-t& nuk kané té njéjtén incentivé pér t& monitoruar huamarrésit
sic kané bankat, pasi ato nuk kané rrezik financiar né rast déshtimi té
huamarrésit. Prandaj, pavarésisht saktésisé sé vlerésimit, funksioni unik i
bankave né vlerésimin nga afér dhe né ményré té vazhdueshme té strukturés sé
pérgjithshme financiare t& huamarrésit, si dhe rrezigeve me té cilat pérballet,
mund t& mos plotésohet né rastet e vlerésimit nga CRA-té€.

Pér mé tepér, kur bankat do t& pérdorin vlerésimin e kredisé pér géllime
llogaritieje t€& kérkesave pér kapital, ato do t& jené t& motivuara t& zgjedhin
huamarrésit me vlerésim mé té larté, pasi késhtu do 1& ulin kérkesat rregullative
pér kapital. Dhe nése vlerésimi i kredisé nuk do té reflektojé realisht rrezikun e
kérdisg, struktura e kapitali t& bankés do t& keté njé pérshtypje t& génjeshtért
mbi faktin se kjo strukturé ka mijaftueshém mbrojtje kundrejt rrezikut, dhe
mund té& krijojé shgetésim né siguriné dhe géndrueshmériné e sistemit bankar.

Pavarésisht kétyre shgetésimeve né lidhje me vlergsimin, tashmé éshté
gjerésisht e pranuar gé investitorét, bankat dhe rregullatorét mbéshteten né
vlerésimin e kredisé pér géllime t& ndryshme e né rritje, si: i) pér pércaktimin e
kérkesave pér kapital; (i) pér identifikimin dhe klasifikimin e akfiveve zakonisht
né kontekstin e investimeve t& lejueshme apo pér lejimin e pérgendrimit t&
aktiveve; pér t& dhéné njé vlerésim t& besueshém pér rrezikun e kredisé qé i
shogérohet blerjes s& aseteve si pjesé e ofertés sé fitullzimit apo ofertés pér
bonde t&¢ mbuluara; pér pércaktimin e kérkesave t& publikimit (disclosure) dhe
pér t& pércaktuar prospektet legjitime né shitien dhe blerjen e titujve.

3. NJOHJA E ECAI-S

Basel 2 ka vendosur gjashté kritere t€ pranimit t&¢ ECAl-ve (pothuajse t&
nigjtat kritere jané& vendosur né rregulloren e BSH-s&, pérafrim i CDR).

Edhe pse kriteret né disa raste kané emra t& ndryshém, ato jané té njéjta
né thelb. Ndryshimi midis Basel 2 dhe direktivés ka t& béjé me katér kriteret
shtesé t& késaj té fundit, e gé lidhen me metodologjing e ECAI-ve.
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Direktiva, né ndryshim nga Basel 2, ka shtuar dhe kérkesat e méposhtme.

- Vlerésim i bazuar né kombinimin e t& dy qasjeve, si asaj sasiore dhe
asaj cilésore.

- Specifikimin e benchmark-ve.

- Disa detaje né publikim (disclosure): pérkufizimi i déshtimit (default),
horizonti kohor dhe kuptimi i c¢do kategorie vlerésimi, matrica e
tranzicionit.

Kéto kérkesa shtesg, né pérgjithési, e béjné vlerésimin e ECAl-ve mé té
drejtpérdrejt e t& shprehur mé qarté. Duke vendosur kritere pér aprovimin
e listés s& ECAl-ve t& njohura, autoriteti rregullator padyshim gé influencon
ECAI-t€, por megijithaté kjo nuk éshté ekuivalente me rregullimin.

Jané dy ményra pér njohjen e ECAl-ve nga autoriteti, t& parashikuara
né direktivé, dhe qé t& dyja ményrat jané procedura t& miratuara dhe né
rregulloren e re t& BSH: njohje direkte dhe njohje indirekte.

Né& njohjen direkte, mbikéqyrésit béjné vlerésimin e tyre mbi plotésimin e
kritereve t& njohjes nga njg ECAI, ndérsa né njohjen indirekte, mbikéqyrésit e
njohin njé ECAIl bazuar né njohjen e saj nga njé vend anétar i BE-sg, pa béré
procesin e fij t& vlerésimit.

Qéllimi kryesor né kushtet e njohjes s&¢ ECAl-ve é&shté identifikimi i asaj
ECAl-e gé& prodhon nié vlerésim t& jashtém kredie me cilési dhe vazhdimaési,
t& pérshtatshme pér t'u pérdorur nga institucionet pér géllimet e kapitalit
rregullator, sipas metodés standarde.

Procesi i njohjes fillon kur aplikimi:

* kérkohet nga njé ECAI;

* kérkohet nga njé institucion financiar;

* fillohet nga BSH-ja, gjaté procesit t& identifikimit t& agjencive qé
pérmbushim kushtet e njohjes sé ECAIA-s&.

Procesi mund t& ndahet né tre pjesé:

a) kushtet dhe pritshmérité e autoritetit mbikéqyrés;

b) dokumentet e nevojshme, me géllim gé autoriteti t& jeté né gjendje té
vlerésojé nése jané pérmbushur kushtet;

c) pyetiet kryesore pér pérfagésuesit e ECAl-ve.

Pas njé vlerésimi t& suksesshém té ligjshmérisé sé& nj¢ ECAl-e, autoriteti e
pérfshin até né listén e ECAl-ve t& njohura dhe t& pranuara. Autoriteti njofton
aplikuesin dhe ECAI-né pér rezultatin e procesit.

3.1 PENETRIMI | CRA-VE NE TREG

Aktiviteti i CRA-ve vazhdon pavarésisht njohjes sé tyre nga autoriteti pér
qéllim t& kapitalit rregullator. Aprovimi i njg¢ ECAl-e nga organi kompetent
pér géllim mijaftueshmérie kapitali, mund té konsiderohet si njé zgjerim i
pérdorimit t& vlerésimit.
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NE treg jané vetém tre agjenci ndérkombétare vlerésimi: Moody's, Standard
& Poor’s (S&P) dhe Fitch. Té tria kéto mbulojné shumé vlerésime individuale
dhe kané historik t& gjaté t&¢ dhénash. Ato gjithashtu kané grupe t€ mjaftueshme
analistésh me eksperiencé gé¢ mundésojné rishikim & vazhdimési. Por, cka éshté
mé kryesorja, kéto agjenci jané njohur dhe pranuar nga pjesémarrésit né treg.

Penetrimi i Agjencive t& Vlerésimit t& Kreditit né Shqipéri éshté i kufizuar né
disa degé t& bankave t& huaja dhe institucioneve financiare si:

* Banka Procredit sh.a. - vlerésuar nga “Fitch Ratings”;

* Banka Kombétare Tregtare sh.a. - vlerésuar nga JCR-ER;

* Banka Société Générale Albania sh.a. - vlerésuar nga Moody’s;

* Banka Credins sh.a. - vlerésuar nga Moody's;

* gjithashtu t& vlerésuara nga Moody's jané té gjitha bankat greke qé
operojné né Shqipéri: Banka Alpha Albania sh.a, Banka Crédit Agricole
Shqiperi sh.a, Banka NBG Albania sh.a, Banka Tirana sh.a.;

* Vienna Insurance Group — vlerésuar nga Standard & Poor’s.

Tregu shqiptar pér agjencité e vlerésimit sapo é&shté krijuar dhe i mungojné
t&¢ dhéna afatshkurtra mbi vlerésimin dhe véshtiré té flitet pér historik afatgjaté
t& dhénash. Me sa duket, procesi i njohjes s&¢ ECAl-ve si t& pranuara do 1&
jeté relativisht i thjeshté, pasi kryesisht do té jeté njé proces indirekt njohjeje
(agjencité e pranishme né treg jané t& njohura nga vendet e BE-s€). Ka dhe
disa agjenci mé t& vogla dhe t& specializuara, t& cilat ofrojné vlerésim dhe
shérbime té tjera késhillimi.

3.2 A ESHTE NJOHJA DHE PRANIMI | ECAI-SE | MJAFTUESHEM PER NJE
VLERESIM KREDIE TE BESUESHEM?

Kushtet gé nj¢ CRA duhet t& plotésojé pér t&€ gené nj¢ ECAI e pranuar
i japin siguri autoritetit kur i lejon institucionet financiare t& pérdorin kéto
vlergsime pér géllime té llogarities sé kapitalit rregullator.

Rregullorja “Mbi Mjaftueshmériné e Kapitalit” éshté aprovuar dhe éshté né
linjé me direktivén evropiane. Pavarésisht vullnetit pér implementimin, detyrimi
ligjor i rregullores kufizohet nga disa kritere teknike, t& tilla si specifikimi i
faktoréve sasioré dhe cilésoré, benchmark-et, mapping.

Me qéllimin ilustrimin e implementimit praktik t& kritereve teknike po
shpjegoj mé né detaje, duke filluar me mapping.

Pér géllime t& kérkesave té kapitalit, rregullatorét jané shumé t& rrepté né
kérkesat pér pércaktimin e kategorisé sé vlerésimit, ashtu si dhe shprehet neni
i direktivés, t& krahasohet me kuptimin e shkalléve t& cilésisé sé kredisé t&
pércaktuara nga autoriteti.

“ Article 11 - Meaning and relative position of a rating category
1. The meaning of a rating category established by the ECAI shall be
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defined according to the following charac té ristics of the capacity of
financial commitments as reflected in the i t& ms assigned such rating
category, being honored, and more in particular by:

(a) its degree of sensitivity to the economic environment;

(b) its degree of proximity to the default situation.

2. The meaning of a rating category shall be compared to the one
established for each credit quality step, as specified in Article 16.

3. The meaning of a rating category shall be considered in combination
with its relative position within the rating scale established by the ECAL”

Neni i mésipérm i direktivés kérkon g&, né ményré qé procesi i njohjes
sé ECAl-ave 1& jeté i komplementuar, domethénia e shkalléve t& cilésisé sé
kredisé duhet t& jeté e pércaktuar nga mbikéqyrja, ashtu sic e kérkon edhe
rregullorja e méposhtme.

“Banka e Shqipérisé, duke marré parasysh kriteret teknike té pércaktuara
né kété nénkre pér njohjen e ECAl-ve, pércakton lidhjen (korrespondencén,
mapping) ndérmijet shkallés (kategorisé, klasés) sé cilésisé sé kredisé, té
pércaktuar né nénkreun | t& kétij kreu dhe vlerésimeve pérkatése té kredisé, té
njé ECAl-e t& njohur”.

Nénkapitulli i pérmendur pérshkruan shkallét e cilésisé sé kredisé dhe
peshat e rrezikut korrespondues, por si¢c edhe rregullorja e kérkon, éshté e
nevojshme dhe domethénia e shkalléve té cilésisé sé kredisé.

Rregullorja pércakton gé:

“Banka e Shqipérisé krahason normat e déshtimit (default), pér ¢do vlerésim
té rrezikut té kredisé, té realizuar nga njé ECAIl, me njé standard té ndértuar
mbi bazén e pérvojés sé normave té déshtimit (default), nga ECAI té tiera, pér
njé kategori t¢ emetuesve me njé nivel t& barasvlershém rreziku kredie.”

Kjo nénkupton qgé, pér té llogaritur normén e déshtimit, jané t& nevojshme
t& dhéna historike t& vlerésimit t& kredisé pér njé periudhé kohe pér t& njgjtén
kategori huaje dhe pér té njgjtin nivel rreziku.

Mbase né lidhje me kété kérkesé sé rregullores, njé¢ mbledhés gendror i
vlerésimit t& kredisé &shté i nevojshém pér implementimin e késaj rregulloreje.

Kur vlergsojné nivelin e rrezikut pas ¢cdo vlerésimi kredie, ECAl-ve u kérkohet
prej rregullatorit t& sigurojné gjithé informacionin e nevojshém né lidhje me
té. Gijithashtu, ato duhet t& kené sisteme pér t& kapur t& dhénat e duhura
sapo ato béhen t& disponueshme. Kéto t&¢ dhéna do té tregojné né praktiké
nése parashikimet e agjencive té vlerésimit kané gené té sakta (kompani té
cilat kishin vlerésim mé té larté déshtuan mé pak se ato gé kishin vlerésim mé
t& ulét). Kétu ngrihet pyetja: a mundet qé njé¢ ECAI t& sigurojé t& dhénat mbi
falimentin pér cdo segment 1& tregut t& kredisé né Shqipéri?

Duket se kostot kryesore t& pérmbushjes sé ké&saj rregulloreje do t& bien mbi
ECAI-tg, pasi jané ato gé duhet t& sigurojné t& dhéna t& cilat mungojné pér
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tregun shqiptar. Kéto t& dhéna jané input i domosdoshém pér metodologjiné
e ECAl-ve né pércaktimin e vlerésimeve té kredisé. Metodologjia éshté bazuar
né kombinimin e faktoréve sasioré dhe cilésoré né pércaktimin e vlergsimit t&
kredisé pér cdo kategori kredie: njé faktor sasior &shté norma e akumuluar
e déshtimit pér njé periudhé treviecare, gé do té thoté shuma e t& gjithé
normave t& déshtimeve t&€ ndodhura né njé periudhé treviecare, pér t& gjithé
zérat e gradés sé vlerésimit gé i pérkasin t& njéjtit grup.

Pra, vetém pér vlerésimin e rrezikut t& kredisé jané t& nevojshme kéto t&
dhéna t& hollésishme: t& dhénat e huamarrésit, t& dhénat e garantuesit, té
dhéna t& vecanta mbi asetin, t& dhénat e normave t& déshtimit, t& dhénat mbi
“recoveri”, t& dhéna mbi vlerésimin dhe migrimin, t& dhéna mbi industri t&
vecanta, t& dhéna makro, t&€ dhéna t& korreluara.

Pér bankat, kostot e pérmbushjes sé rregullores jané t& papérfillshme,
pérderisa tabelat e mappingut pér cdo ECAI do t& béhen publikisht t&
disponueshme dhe do té jeté e lehté pérdorimi i tyre né procesin e llogaritjes
sé kérkesave pér kapital.

Duhet t& béhen pérpjekie me qgéllim lehtésimin sa mé t€ madh t& barrés
sé késaj rregulloreje mbi ECAI-t&, né t& kundért ato mund t& mos jené té
interesuara t& pérfshihen né kété proces. Kéto pérpjekje jané té réndésishme,
jo vetém né drejtim té& kostove t& pérputhshmérisé me rregulloren por, cka
éshté mé e réndésishme, pér t& shmangur incentiva t&€ padéshiruara nga
bankat, 1& tilla si preferenca pér t'u dhéné hua kompanive t& pavlerésuara
(unrated), pasi nén Metodén Standarde kompanité e pavlerésuara do té kené
t€ njéjtén peshé rreziku si dhe né Basel I.

PERFUNDIME

ECAI-t& kané nijé rol mé té réndésishém né kuadrin rregullativ t& Basel 2,
dhe vecanérisht pér bankat gé pérdorin Metodén Standarde. Me géllim gé
procesi i njohjes s&¢ ECAl-ve t& plotésohet ashtu si e parashikon rregulloria,
jané t& nevojshme realizimet e disa kritereve teknike. Kéto kritere jané mijaft
t€ réndésishme. Pér implementimin né praktiké t& vlerésimit t& kredisé (credit
rating) me Metodén Standarde t&€ dhéna té plota dhe t& sakta jané njé
domosdoshméri (t&€ dhénat e huamarrésit, t& dhénat e garantuesit, t& dhéna
t& vecanta mbi asetin, t1& dhénat e “default”, t1& dhénat mbi “recoveri”, t&
dhéna mbi “rating” dhe migrimin, t& dhéna mbi industri t& vecanta, t&€ dhéna
makro, t& dhéna té korreluara).

Metoda Standarde sjell ndjeshméri ndaj rrezikut vetém nése t& gjitha
kompanité jané t& vlerésuara (rated) dhe nése vlerésimi (rating) reflekton
profilin tyre t& rrezikut.
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KURSI REAL EFEKTIV | KEMBIMIT PER VENDET E
RAJONIT: NDERTIMI' | NJE BAZE TE DHENASH
JONIDA BOLLANO, DELINA IBRAHIMAJ

1. HYRJE

Shqipéria cilésohet si nj¢ ekonomi e vogél dhe e hapur, né t& cilén kursi i
kémbimit luan njé rol t& réndésishém né pércaktimin e nivelit t& ¢mimeve dhe
né bilancin e pagesave.

Kursi real efektiv i kémbimit (REER), i cili mat zhvillimet e vlerés reale t&
monedhés sé nié vendi kundrejt shportés sé partneréve tregtaré & atij vendi,
ka gjetur njé pérdorim t& gjeré si né hulumtimet teorike ashtu edhe né ato
praktike. Ky treques &shté pérdorur pér vlerésimin e shmangieve té kursit nga
nivelet “ekuilibér”, vlerésimin e faktoréve orientues t& flukseve tregtare, si dhe
analizén e dinamikés s& konkurrueshmérisé bazuar né ¢gmime kosto etj.

Qéllimi i kétij studimi éshté t& propozojé krijimin e njé baze t&€ dhénash
mbi ecuring e kursit real efektiv & kémbimit pér Shqipériné dhe disa vende
t¢ Ballkanit dhe Evropés Juglindore, bazuar né njé metodologiji t& unifikuar.
Pérdorimi i t& njéjtés metodologjie krijon njg@ mundési mé shumé pér té
shpjeguar performancén tregtare t& vendeve t&€ ndryshme, si dhe pér té
krahasuar vendet e analizuara né terma té konkurrueshmérisé ndérkombétare.
Paragitja e indekseve t& Produktiviteti t& Punés dhe ecurisé sé eksporteve ndér
vite, pér vendet né analizg, &shté njé tjetér vleré e shtuar pér studimin. Matja
e cmimeve dhe e kostos sé prodhimit jané ndér faktorét standardé té pérdorur
pér vlerésimin e profilit konkurrues & nié vendi.

Né kéto kushte, ndonése nuk synohet t& kryhet njé analizé e ploté e profilit
konkurrues pér vendet né studim, kérkohet t& paragiten disa konkluzione
paraprake rreth: a) rolit t& regjimit t& kursit t& kémbimit né performancén e
REER-it dhe absorbimin e goditjeve t& jashtme; dhe b) pozicionimit t& Shqipérisé
krahas vende t& rajonit dhe ato mé té zhvilluara t& Evropés Juggendrore né
terma té REER-it.

2. LITERATURA

Literatura tregon se pércaktuesit e konkurrueshmérisé sé jashtme t& njé
vendi, mund 1é klasifikohen si faktoré strukturoré té lidhur ose jo, me ¢mimet/
kostot. Faktorét strukturorg, t& lidhur me ¢mimet, jané t& domosdoshme
pér t& matur konkurrueshméring, ndonése réndésia e kétyre faktoréve varet
nga elasticiteti i kérkesés né lidhje me cmimet. Leichter et al, né vitin 2010,
shprehet se faktorét strukturoré t€ cmimeve jané zakonisht t& kushtézuar
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nga: eficienca né prodhim, shpérndarje dhe shitje; kursi i kémbimit ndérmijet
vendeve eksportuese dhe vendeve importuese; si dhe strategijité e aplikuara
nga shoqérité né tregjet ndérkombétare. Faktori i paré mund t& matet me
produktivitetin. Durand et al (1992) shprehet se faktorét e paré dhe t& dyté
jané kombinuar pér t&€ ndértuar njé tregues té agreguar té& kompetivitetit si
REER-i. Faktori i fundit mund t& matet nga ¢mimet relative té disagreguara té
eksporteve.

Nga ana tjetér, faktorét t& cilét nuk lidhen me cmimet, jané t& véshtiré pér
t'u vlerésuar, pasi bazohen kryesisht né t& dhéna cilésore. Megjithaté, sipas
OECD (2008), t& gjithé treguesit e produktivitetit t& matur nga faktorét e inputit,
si dhe faktorét totalé t& produktivitetit jané me interes pér konkurrueshméring.
Produktiviteti i punés mund t& matet duke konsideruar faktoré t&€ ndryshém té
prodhimit: PBB-ng, t&€ ardhurat e disponueshme, PBN-né & vlerésuar mbi orét
e punés ose numrin e personave té punésuar.

Pér rastin e Shqipérisé, Celiku dhe Metani né vitin 2011 studiuan profilin
konkurrues t& ekonomisé vendase, népérmijet treguesve relativé t& PP-sé
dhe t& KPNj-sé (kosto pér njési). Sipas tyre, burimet e diferencave ndérmjet
KPNj-ve t& njé ekonomie krahasuar me ekonomi té tiera mund té rriedhin
prej njé séré faktorésh, shpeshheré t& véshtiré pér t'v identifikuar, matur e
analizuar. Ky studim mbéshtet nivelin e brishté t& pérparésive konkurruese
t& ekonomisé tong, né raport me panelin e ekonomive té tiera t& marra né
studim. Disavantazhet konkurruese burojné kryesisht nga diferencat e larta
ndérmijet PP-sé sé ekonomisé vendase dhe atyre t& ekonomive krahasuese, si
edhe nga pesha e ulét e sektorit t& tregtueshém né ekonomi.

Ndryshimet né produktivitetin e shteteve japin njé informacion t& dobishém
pér konkurrueshméring. Megijithaté, né analizén e konkurrueshmérisé éshté
shumé e réndésishme t& analizohet kursi i kémbimit, i cili zakonisht matet
me REER. Pér matjen e REER-it, duhet njé bazé e gjeré t&¢ dhénash si: numri
i shteteve me té& cilat do t& matet konkurueshméria; indekset e kostove/
cmimeve; kursi i kémbimit nominal; peshat pér agregimin e t&€ dhénave.

Studimi i REER-it dhe ndikimit i tij né ekonominé shqiptare ka ngjallur
interes pér shumé studiues.

Tentativa e paré pér t& matur REER né Shqipéri éshté béré nga Vika (2006),
i cili ka ndértuar REER-in duke konsideruar partnerét kryesoré tregtaré, pér té
paré tendencén mbicmuese apo néncmuese né terma realé t& lekut dhe sa i
luhatshém ka gené ai. Vika ka ndértuar REER-in duke u bazuar né indeksin
e ¢cmimeve t& konsumit dhe né raportin e ¢cmimeve relative t€ mallrave e
shérbimeve t& tregtueshme ndaj atyre t& patregtueshme. Ai ka ndértuar dy
indekse sipas dy shportave t& ndértuara me 5 dhe me 16 vende. Rezultatet e
studimit tregojné se kéto dy indekse jané té lidhura ngushté me njéra-tietrén
dhe se zgjedhja midis tyre nuk pérbén ndonijé problem t& réndésishém.

Po né vitin 2006, Shtylla dhe Sojli kané kombinuar efektet e ¢mimeve
relative dhe 1& kursit t& kémbimit mbi flukset tregtare né njé variabél t& vetém t&
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kursit real t& kémbimit, duke mos béré késhtu asnjé dallim midis elasticiteteve
t€ tyre. Ato gjetén se ndikimi afatgjaté i kursit real efektiv t& kémbimit mbi
véllimin e importeve éshté disi mé i larté sesa ai i PBB -sé vendase.

Hoda (2012) , né studimin e tij mbi rolin e kursit t&€ kémbimit né shkémbimet
tregtare né Shqipéri, tregoi se ndérsa t& ardhurat pérbéjné nxitésin kryesor &
flukseve tregtare né Shqipéri, kursi i kémbimit luan njé rol t& réndésishém né
nxitien e rrities sé eksporteve dhe né zévendésimin e importeve.

Pllaha (2012) studioi ndikimin e kursit t& kémbimit né flukset tregtare
dypaléshe ndérmijet Shqipérisé dhe partneréve kryesoré tregtaré, pérkatésisht:
Eurozonaés, Italisé, Greqisé, Gjermanisé, Kosovés dhe Turgisé. Njé nga gjetjet
kryesore t& kétij materiali &shté fakti se hipoteza e “kurbés — J” gjen mbéshtetje
vetém né rastet e tregtisé me ltaliné dhe Turginé.

Literatura ekonomike propozon disa teori me t& cilat mund t& argumentohen
ndryshimet né REER si efekti i Balassa-Samuleson, konvergjenca né nivelin e
¢mimeve, ndryshimet né produktivitetin e shteteve bazuar né fazat e ndryshme
té cikleve t& biznesit, ndryshimet e géndrueshme né produktivitet, shpérndarjen
optimale t& burimeve ndérmjet sektoréve prodhues.

3. MATJA E REER-IT

Ndértimi i indeksit REER bazohet né llogaritien e kursit nominal efektiv dhe
nié indeksi t& dyté, i cili shpreh ¢mimin ose koston relative ndérmjet vendit né
studim dhe partneréve té tij tregtaré. Né praktiké, ka disa indekse ¢mimesh té
cilat mund t& pérdoren pér matjen e kursit real t&€ kémbimit: indeksi i gmimeve
té konsumit (ICK), indeksi i cmimeve té eksportit (ICX), indeksi i cmimeve té&
prodhimit (ICP), deflatori i PBB-s& (DPBB), dhe indeksi i kostos sé& punés
pér niési (ULC) (Chinn, 2002). N& kété studim kemi zgjedhur t& pérdorim
indeksin e cmimeve t& konsumit (ICK). Megijithése ky indeks &shté njé¢ matés
mé i miré i fuqgisé blerése se sa i konkurrueshmérisg, ai pérdoret gjerésisht
pér llogaritien e kursit real t& kémbimit, pasi éshté lehtésisht i disponueshém
pér té gjitha vendet.

Kursi real efektiv i kémbimit (REER) &shté llogaritur si mesatarja gjeometrike
e ponderuar e indeksit t& cmimeve vendase, krahasuar me ¢mimet né vendet
partnere tregtare:

REER = H[—Ché K] W

ku C dhe C, jané indekset e gmimeve vendase dhe té huaja; W éshté pesha
pérkatése e vendit partner n né tregting vendase; kurse K_&shté kursi nominal
i kémbimit pér monedhén vendase dhe t& huaj, i shprehur si gmimi i njé niésie
t€ valutés sé& huaj ndaj asaj vendase. Bazuar né kété pérkufizim, njé rénie e
indeksit do t& shprehte njé mbicmim real, ndérsa rritja e tij do t& tregonte njé
néncmim real & monedhés vendase.
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Peshat e pérdoruara pér ndértimin e indeksit REER, jané bazuar né flukset
e tregtisé dypaléshe’, t& cilat jané llogaritur sipas formulés s& méposhtme:

Mi : Mi
m' +

W :Mi+Xi iTM +X X,

ku M, dhe X; pérfagésojné importet dhe eksportet e vendit i; m/ &shté
pesha e importeve t& vendit i me origjiné nga vendi j; dhe x/ &shté pesha e
eksporteve t& vendit i né vendin j (Zanello & Desruelle, 1997). Né llogaritien
e mésipérme duhet treguar kujdes né ndryshimin e peshave relative té tregtisé
dypaléshe né periudha t&€ ndryshme. Luhatjet né fluksin e import-eksporteve
bé&jné gé peshat e vendeve partnere t& ndryshojné, duke sjellé nevojén pér njé
pérditésim 1& tyre né kohé. Pér kété arsye, Ellis (2001) propozon qé ndértimi
i indeksit REER né kohén t, t& llogaritet si produkti i REER-it né periudhén
pérpara prezantimit t1& peshave t& reja W(t-B ), me raportin e kurseve reale
dypaléshe BRER, pér vendet i, t& matura sipas mesatares gjeometrike né
periudhén bazé B dhe korrente t, duke pérdorur peshat korrente t:

[1,BRER""
[1BRER"®?

i,t-B

REER, = REER_ x ku t>T.

4. TE DHENAT

Duke u bazuar né kriterin e ngjashmérisé midis ekonomive, vendosém
t& studiojmé ecuriné e kursit real t& kémbimit pér Shqipéring, Bosnje-
Hercegovinén, Bullgaring, Hungaring, Republikén Ceke, Magedoning,
Kroacing, Poloning, Rumaning, Serbiné dhe Turginé.

Rumania, Serbia, Polonia, Turgia, Republika Ceke dhe Hungaria, niésoj
si Shqipéria, kané nié regjim kursi t& luhatshém, ndérkohé gé ekonomité
e vendeve t& tiera, edhe pse kané njé regjim fiks t& kursit t& kémbimit,
konsiderohen strukturalisht & ngjashme me até shqiptare.

Té dhénat mujore t& indekseve t& cmimeve té konsumit jané marré nga
Eurostat dhe Global Economic Monitor? dhe institutet statistikore lokale. Viti
bazé pér té gjitha t& dhénat &shté marré viti 2005. Né rastin e Malit t& Zi, né
mungesé t& t& dhénave, pér periudhén 2005-2007, ICK-ja é&shté pérafruar
me indeksin e tregtisé me pakicé. N&é rastin e Serbisé, né mungesé té t&
dhénave pér vitin 2005, ICK-ja éshté barazuar me 100 pér t& gjithé muait.

Vlerat mesatare mujore té kurseve t& kémbimit pér vendet né studim jané
marré nga PACIFIC Exchange Rate Service dhe Global Economic Monitor.
Pér t& ndértuar kurset e kémbimit kemi supozuar gé shkémbimet tregtare me

" Njé disavantazh i metodés se zgjedhur, éshté se ajo nuk merr parasysh konkurrencén e dy

vendeve né tregjet e treta. Megjithaté, kjo metodologji éshté pérdorur edhe nga FMN-ja pér &
llogaritur peshat e konkurrencés pér 35 anétaré “té rinj” t& fondit nga Evropa Lindore, pérfshiré
Shqipériné dhe vendet e ish-Bashkimit Sovijetik (Zanello & Desruelle, 1997).

2 Bazé t& dhénash e World Bank.
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partnerét tregtaré evropian kryhen né euro, ndérkohé gé shkémbimet tregtare
me partnerét tregtaré joevropiané (pérfshiré kétu dhe Turging) zhvillohet né
dollaré amerikané.

Pér t& gjitha vendet né analizg, jané pérzgjedhur 15 partnerét tregtaré mé
t& réndésishém qé&, né cdo rast, pérbéjné mbi 75% té totalit t& shkémbimeve
té tyre tregtare.

Pér ndértimin e peshave jané pérdorur t& dhénat e http://www.trademap.
org/. Té dhénat e pérdorura jané vietore. Peshat jané mbajtur t& pandryshuara
gjaté vitit. Pér vitin 2013 jané pérdorur peshat e vitit 2012, pasi t& dhénat pér
vitin 2013 nuk jané publikuar ende.

Né kété studim, produktiviteti i punés (PP) éshté llogaritur si raport i vlerés
reale t& PBB-s& dhe numrit t& personave t& punésuar né njé ekonomi (Morgese
et.al. 2008). Sigurisht q& ndértimi i PP-sé&, i llogaritur si njési e prodhuar ndaj
oréve fotale t& punuara, do t& ishte mé frytdhénés, pasi do t& kishte mundési
t&¢ shprehte dhe dallimin né oré pune ndérmjet vendeve (po t& kemi kétu
parasysh edhe dallimin e oréve t& kryera né bazé t& njé kontrate me kohé
t€ ploté ose té pjesshme). Megjithaté, né mungesé té t& dhénave pér shtetet
né krahasim, analiza éshté kryer né bazé t& numrit t& t& punésuarve. Pér
ndértimin e PP-s&, pér t& gjitha vendet né krahasim, &shté shfrytézuar The
Conference Board Total Economy Database, publikuar né janar 2014. Pér t&
giitha vendet né studim, vlera reale e PBB-sé& éshté shprehur né milion dollaré
ndaj nivelit t& ¢mimeve t& 2013 dhe e korrektuar nga treguesi i paritetit t&
fugisé blerése (PFB) pér 2005, ndértuar mbi bazén e modelit t& zhvilluar nga
Elteto, Koves dhe Schultz.

5. REZULTATE

Vlergsimet mbi ecuriné e ¢cmimeve dhe kostos sé& prodhimit jané ndér
faktorét standardé t& pérdorur pér vlerésimin e profilit konkurrues t& njé vendi.
Né& pérgjithési, mbicmimi i monedhés vendase ose rritja e shpeijté e cmimeve,
vlerésohet té sjellé rénie né kapacitetin e njé vendi pér t& konkurruar né tregjet
e huaja. Né kété studim, rritja e REER-it vlerésohet si néngmim real i monedhés
vendase, ndérsa tkurrja e tij vlerésohet si mbicmim.

Megijithatg, vlen t& pérmendet gé njé pérkegésim i treguesve t&€ ¢cmimeve
dhe t& kostos mund 1& jeté nié element gé shogéron procesin e konvergjencés
(né pérputhje me efektin Balassa-Samuelson) dhe kjo nga ana tjetér, mund
t&¢ shogérohet me pérmirésimin e konkurrencés jo né profilin e ¢mimeve*.
Pavarésisht kétij aspekti, i cili me siguri qé kérkon njé studim mé té thelluar,
analiza e méposhtme kérkon té sjellé njé paragitie né ményré & unifikuar té
ecurisé sé kursit real t& kémbimit dhe té produktivitetit & punés pér disa vende
t¢ Ballkanit dhe t& Evropés Juggendrore.

3 E njéjta metodologji pérdoret edhe nga OECD-ja dhe Eurostat.
4 Balassa, B. (1965), “Trade liberalisation and revealed comparative advantage”, The Manchester
School, Vol. 33:2, pp. 99-123.
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Sic &shté paragitur edhe né grafikét e méposhtém, gati t& gjitha vendet
kandidate® t& BE-sé&, pérvec Shqipérisg, kané pérjetuar nié rénie t& indeksit
REER gjaté periudhés para krizés (para vitit 2008), duke shfaqur mbicmim té&
konsiderueshém né terma realé t& monedhave té tyre. Njé ecuri e ngjashme
vihet re edhe pér vendet anétare t& BE-s&¢.

& Shqipéria = RS-TR =+ BiH-MK-HR -#-Shqipéria ~+Vende anétare BE

Burimi: Llogaritie t& autoreve. |
 *Pér grupimet Serbi/Turqi, Bosnje-Hercegoviné/Magedoni/Kroaci dhe vende anétare t& BE-s& é&shté llogaritur !
mesatarja e thjeshté aritmetike e indeksit. !
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! |
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Né harkun kohor 2005-2008, indeksi REER pér Shqgipéring vlerésohet té
keté géndruar né nivele t& ngjashme, pér t'u rritur mé pas ndjeshém né fillim

té vitit 2009.

Qé nga fillimi i krizés globale (viti 2008 e/ose 2009), monedhat e vendeve
kandidate me regjim t& luhatshém t& kursit t& kémbimit jané néncmuar
ndjeshém né krahasim me vendet kandidate t&€ BE-sé me regjim fiks t& kursit
t& kémbimit (si Bosnje-Hercegovina dhe Magedonia), duke rritur profilin e
tyre konkurrues né krahasim me kéto vende. Pér t& njgjtén periudhé, vihet re
se vendet anétare t& BE-s& kané shfaqur luhatje 1€ monedhave pérkatése né
terma realé, por me njé amplitudé mé t& ulét.

Ky zhvillim ka gené vecanérisht mé i theksuar né rastin e Shqipérisé dhe
t& Serbisé, ku indeksi REER u rrit me 13% dhe 9% pér periudhén 2008-
2010, pér shkak t& néngmimit né terma nominalé t& monedhave vendase,
pérkatésisht me 12% dhe 18%. N& ményré t&€ ngjashme, edhe né rastin e
Turqisé, treguesi REER u zgjerua me 9.6% né 2011 né krahasim me 2008,
duke reflektuar kryesisht néncmimin e monedhés vendase me 16% pér té
niéjtén periudhé. Nga kjo perspektivé, vlerésohet se regjimi i luhatshém i
kursit t& kémbimit duket t& keté pasur njé rol mbrojtés ndaj krizés financiare
gjaté kétyre viteve t& fundit.

Me termin "vende kandidate" i referohemi vendeve té cilat jané né proces anétarésimi pér hyrje
né Bashkim Evropian: Shqipéri, Bosnje-Hercegoviné, Serbi, Maqgedoni, Turqi, Kroaci.

Né kété studim vendet anétare t& BE-sé jané konsideruar shtetet e rajonit: Poloni, Rumani,
Hungari, Bullgari dhe Republika Ceke. Kroacia éshté konsideruar si vend kandidat pér shkak
anétarésimit t& saj né BE vetém né korrik té vitit 2013.
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Né linja té pérgjithshme, si rezultat i kéfii | G ofik 2. Ecuria e PP relative pér vendet kandidate
studimi mund t& thuhet se pérpara fillimit t& krizés dhe anétare né BE*

financiare, vendet kandidate t& BE-sé duket té
kené pérjetuar njé humbje t& konkurrueshmérisé Produktiviteti i Punés
né krahasim me vendet e Evropés Qendrore. Né
kéto vende, pas vitit 2009, vérehet njé pérmirésim i
konkurrueshmérisé né terma t& REER-it, vecanérisht
pér ato shtete gé ndjekin njé regjim té luhatshém té

kursit t& kémbimit.

Né nijé paraqitie grafike t& produktivitetit t&
punés sé Shqipérisé ndaj vendeve kandidate pér
né BE dhe vendeve tashmé anétare, vlerat e PP-sé
pér Shqipéring jané mé té ulétat’.

80.0+

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

-a-\Vende anétare BE ——Vendet kandidaté pér BE

Burimi: The Conference Board Total Economy Database.
PP-relative &shté llogaritur si logaritmi natyror i ndryshimit t& mesatares sé
thjeshté aritmetike t& indekseve pér grupimet e konsideruara dhe indeksit

Pavarésisht késaj, PP-ja é&shté rritur né t& gjitha a dhe indeks
. pér Shqipériné.
vendet kandidate t& BE-sg, gjaté periudhés né studim. “—
Produkfiviteti i punés &shté rritur vazhdimisht né kéto vende g& nga fillimi i krizés,
por kryesisht si rezultat i rénies s& punésimit dhe jo pér shkak 1é rrities sé PBB-sg,
ritmi i t& cilit ka 1&né pas até t& punésimit. Késhtu, vendet e rajonit si Serbia e

*

Magedonia kané shfaqur njé pérmirésim t& PP-s&, ndikuar kryesisht nga ritme 1&
uléta t& normés sé punésimit. N& t& kundért, né rastin e Turqisé, produktiviteti i
punés né rritie ka gené kryesisht pér shkak t& rrities sé PBB-sé reale, e cila géndroi
mbi rritien e punésimit né vitin 2010 dhe 2011. E njéjta sjellie, ndonése né ritme
mé t& buta, &shté vérejtur edhe pér Shqipériné pér periudhén 2010-2011.

Pa dyshim gé krahasimi i kétyre indekseve me kostot e punés pér njési do
t€ ofronte nié analizé mé & gjeré dhe mé té ploté t& profilit konkurrues pér
vendet né studim. Pikérisht né kété drejtim, si dhe né zgjerimin e métejshém té
kétyre t& dhénave, do t& pérgendrohen studimet e ardhshme.

6. PERFUNDIME

Ndértimi i njé baze t& dhénash mbi ecuriné e kursit real efektiv t& kémbimit
pér Shqipériné dhe disa vende t& rajonit, bazuar né nj¢ metodologji t&
unifikuar, &shté i dobishém jo vetém pér studimin né kohé t& trendeve té&
konkurrueshmérisé por edhe pér njé krahasim ndérmijet shteteve né studim.

Rezultatet e paragitura tregojné se pas vitit 2009, monedhat e vendeve
kandidate me regjim t& luhatshém t& kursit t& kémbimit jané néncmuar
ndjeshém, né krahasim me vendet kandidate t& BE-s& me regjim fiks t& kursit
t&¢ kémbimit, duke luajtur késhtu nié rol mbrojtés ndaj krizés financiare té
viteve té fundit.

Produktiviteti i punés, gqé nga fillimi i krizés, éshté rritur vazhdimisht pér té
giitha vendet né analizé. Ky rezultat ka ardhur kryesisht pér shkak té rénies sé
punésimit dhe jo pér shkak té rritjes sé PBB-s&, ritmi i t& cilit ka |&né pas até
t& punésimit.

7 Rezultatet jané né linjé edhe me pérfundimet e Celiku e Metani, 2071.
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Grafik 3. Shtete kandidate pér né BE (2005=100)*

Bosnje-Hercegovina

Burimi: Llogaritie t& autoreve dhe The Conference Board Total Economy Database.
*Té dhénat pér vitin 2013 i referohen mesatares deri né muajin shtator.
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VLERESIME TE KONSUMIT DHE INVESTIMEVE
PRIVATE NE SHQIPERI: SI KANE ECUR ATO?
ILIR VIKA, ESIDA ABAZAJ
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

HYRJE

Ky material synon t& ndihmoijé procesin e rivlerésimit t& modelit
makroekonometrik pér ekonominé shqiptare (MEAM), i cili pérdoret né
vendimmarrien e politikés monetare t€ Bankés sé Shqipérisé. Njé kusht
i domosdoshém né kété proces rivlerésimi &shté pasurimi i bazés sé té
dhénave t& modelit, me frekuencé tremujore. Aktualisht, simulimet né model
mbéshteten né periudhén 1996 T1 — 2009 T4, ndérkohé gé parametrat e
modelit jané vlerésuar deri né vitin 2006. Pérditésimi i bazés sé t& dhénave
me t& dhéna mé t& fundit dhe me frekuencé tremujore é&shté nigé detyré
sfiduese, duke patur parasysh gé disa prej treguesve té& kérkesés agregate,
sipas metodés sé shpenzimeve jané t& disponueshme nga INSTAT-i deri né
vitin 2008 dhe me frekuencé vjetore. Pra, aktualisht ka njé vonesé kohore
prej 20 tremujorésh né publikimin e t& dhénave té aktivitetit ekonomik sipas
metodés sé shpenzimeve. Mungesa e kétyre t& dhénave e bén t& pamundur
rivlerésimin e ekuacioneve sjellore pér konsumin dhe investimet private, gé
ndodhen né bllokun e kérkesés né makromodelin MEAM, dhe rriedhimisht
nuk lejojné mbyllien e modelit si njé t& téré.

Qé prej vitit 2007, MEAM éshté pérdorur kryesisht pér pérgatitien e
skenaréve apo simulimeve t€ ndryshme, t& cilat shogérojné projeksionet
ekonomike, duke pérgatitur variante t& ndryshme gé& mbartin risk né njé
projeksion gendror. Gijithashtu, makromodeli MEAM ka ndihmuar edhe
né pérgatitien e projeksioneve t& kushtézuara pér treguesit kryesoré
makroekonomiké. Megjithaté, gjenerimi i kétyre projeksioneve nuk é&shté i
drejtpérdrejté, duke marré parasysh gé modeli pérdor t&¢ dhéna tremujore
deri né fund té vitit 2009. Rezultatet e marra nga makromodeli, t& shprehura
si devijim né pérqgindje nga baseline-i i modelit, i aplikohen vlerave mé té
fundit pér treguesin e marré né konsideraté, pér t& gjeneruar parashikimin
e kétij treguesi. Duke synuar gé né t& ardhmen makromodeli t&€ gjenerojé
parashikime t& miréfillta dhe direkte, &shté e réndésishme gé t& gjitha serité
kohore t&€ modelit t& jené t& zgjatura mundésisht deri né periudhén aktuale.

Pavarésisht géllimit fillestar pér makromodelin, matja e konsumit dhe
investimeve éshté e réndésishme edhe pér raportet e politikés monetare, té
cilat béjné vazhdimisht supozime mbi zhvillimet né konsumin dhe investimet
private, duke u mbéshtetur né ecuring e disa treguesve ekonomiké e financiaré.

Njé paragitie grafike e komponentéve t& kérkesés agregate pér periudhén
1996-2008 tregon se konsumi privat z& peshén mé t& madhe me rreth 81%,
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Grafik 1. Ecuria e komponentéve t& kérkesés ndérsa pérpiesa e investimeve private gjaté késai

agregate, si pérgindie ndaj PBB-s&, 1996- 2012 periudhe &shté mesatarisht 26% (grafik 1).
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mbetje nga pérgasja e shpenzimeve pér matjen
e Prodhimit t& Brendshém Bruto. Pér periudhén
1996-2008, konsumi pérbénte tre-té-katértat
e fotalit t& kétyre dy treguesve. Megijithaté, kjo
pérpjesé nuk ka gené konstante gjaté periudhés.
Késhtu, né vitin 1996 raporti i konsumit privat ndaj
shumés sé konsumit dhe investimeve private ishte
D rreth 85.6%, ndérsa né vitin 2008 ky raport u ul
8Konsumi privat Invesfimet publike Eksporlet nefo né vlerén 73.4% (garfik 2). Aktualisht, né raportet
Hinvestimet privofe  BKonsumi i qeverlsé periodike t& Bankés s& Shqipérisé, tendenca e
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kandidaté t& mundshém pér pércaktimin e ecurisé
sé konsumit dhe investimeve private pér periudhén
pas vitit 2008. Ndérsa seksioni tjetér paraget
rezultatet e marra nga vlerésimi empirik, thekson céshtjet apo problemet
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Burimi: INSTAT, Ministria e Financave dhe llogarifie & autoréve. |

empirike gé hasen gjaté vlerésimit, dhe s& fundmi ofron disa konkluzione.

METODOLOGJIA DHE TREGUESIT E TERTHORTE

Problemi i serive kohore gé publikohen me frekuencé jo té rregullt dhe
me vonesé kohore t& konsiderueshme éshté prezent dhe mijaft shqgetésues
pér pjesén mé t& madhe t& ekonomive né zhvillim. Pérgasja e ndjekur pér
trajtimin e problemeve me mungesén e té€ dhénave konsiston né metodologji
t& ndryshme, si: modelet autoregresivé, modelet “uré”, VAR me dy treguese,
analiza e komponentéve kryesoré, VAR bajezian apo modelet e faktoréve
dinamiké (Liv et al., 2011).
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Metodologjia e pérdorur né kété studim éshté ajo Autoregressive Distributed
Lag (Vonesa Autoregresive e Shpérndaré) me dy tregues, ku Yt &shté treguesi
gé duam t& parashikojmé (konsumi ose investimet private); ndérsa Zt &shté
njé prej freguesve té térthorté t& pérzgjedhur si shpjegues t& mundshém pér
ecuriné e konsumit apo investimeve private.

Jané pérdorur gjithsej 6 specifikime t& ndryshme t&€ modelit Autoregressive
Distributed Lag, t€ cilét jané grupuar né dy kategori: specifikimet qé pérfshijné
vonesa kohore t& treguesit t& varur dhe specifikimet gé nuk pérfshijné vonesa
kohore (tabela 1).

Tabela 1. Specifikimet e Autoregressive Distributed Lag

Tipi i modelit Ekuacioni
Specifikimet qé& pérfshijné vonesat kohore t& treguesit t& varur
P q
Autoregressive Distributed Lag (ADL) Y=o + ZBy Vei + ZBZZH + g
i=pl i=qO
Reduced Form / Dead Start (RF) y=a + ;By Vei + ;BZZH o
P
Partial Adjustment (PA) Y=o + Z;By Vei + B,ze+ g,
Specifikimet g& nuk pérfshijné vonesat kohore 1& treguesit t€ varur
q
Distributed Lag (DL) yt= o +Z BZZt-i+ £
i=0
q
Leading Indicator (L) Y=o + Z BZZt-i + g
i=1
Static Regression (SR) Y= +z+¢

Zgjedhja paraprake e treguesve proxy pér parashikimin né kohé mé té
shpejté t& serisé sé konsumit dhe investimeve private &shté béré mbi bazén e
intuités ekonomike, statistikave pérshkruese apo gjykimit t& ekspertéve. Lista e
ploté e treguesve parapraké té pérzgjedhur paragitet né tabelén 2.

Tabela 2. Treguesit e térthorté té konsideruar pér konsumin dhe investimet private

TREGUESI E TERTHORTE PER KONSUMIN PRIVAT Periudha/Frekuenca Burimi
(+) Importi i mallrave t& konsumit 2004-2012/Mujore BSH
(+) Indeksi i volumit né tregtiné me pakicé 1999-2012/Mujore INSTAT
(+) Tatimi mbi vlerén e shtuar 1996-2012/ Mujore INSTAT
(+) Indeksi i besimit t& konsumatoréve 2003-2012/Tremujore BSH
(+) Flukset hyrése t& remitancave 1993-2012/Mujore BSH
(+) Kredia akorduar pér géllime konsumi 2006-2012/Mujore BSH
TREGUESIT E TERTHORTE PER INVESTIMET PRIVATE

(+) Vlera e ndértimeve 1é reja 2004-2012/Tremujore  INSTAT
(+) Investimet e huaja direkte 1993-2012/Mujore BSH
(+) Kredia akorduar pér géllime investimi 2006-2012/Mujore BSH
(+) Importi i makinerive dhe paijisjeve 1993-2012/Mujore INSTAT
(+) Importi i mallrave t& kapitalit 2004-2012/Mujore BSH
(+) Shpenzimet pér investime t& sekforéve t& ekonomisé ~ 2006-2011/Vietore INSTAT
(+) Té ardhurat nga tatim fitimi 1996-2012/Mujore MF
(-) Indeksi i kushteve monetare 1996-2012/Mujore BSH
(+) Indeksi i besimit t& bizneseve 2002-2012/Tremujore BSH
(+) Flukset hyrése t& remitancave 1993-2012/Mujore BSH

*Treguesit e theksuar jané ato t& pérfshiré né vlerésimin empirik.
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Kriteret kryesore né pérzgjedhjen e treguesve té térthorté finalé t& pérfshiré
né vlerésimin empirik sipas tabelés 1 jané: sé& pari, serité kohore t& kétyre
treguesve duhet t& mbulojné njé periudhé kohore t& mjaftueshme pér t&
béré njé regresion; sé dyti, serité kohore duhet té kené frekuencé mujore ose
tremujore; dhe sé treti, freguesit duhet té tfregojné njé shkallé t& konsiderueshme
asociimi me konsumin apo investimet private, si dhe lidhja ndérmiet tyre té
jeté/rezultojé me shenijén e pritshme.

Sic tregon tabela 2, remitancat jané pérzgjedhur si tregues i térthorté
pér t& dy serité e kérkesés agregate. Kjo pérzgjedhje éshté béré jo vetém
mbi disponibilitetin e serisé sé remitancave pér nié periudhé té gjaté kohe
dhe me frekuencé tremujore, por edhe mbi réndésing gé kané remitancat
né mbéshtetien e konsumit apo investimet private, t& identifikuar né vrojtime
t& ndryshme. Sipas Gédeshi (2009) dhe vrojtimit t& Bankés sé& Shqipérisé
realizuar gjaté vitit 2008, njé pjesé e konsiderueshme e dérgesave té
emigrantéve (rreth 65 - 70%) shkon pér plotésimin e nevojave bazike té
pérditshme (ushgim apo veshmbathije), pér pérmirésimin e kushteve té jetesés
(mobilim apo ndértim-riparim shtépi/ apartament), pér investim né pasuri té
patundshme dhe investim pér biznes.

Indeksi i volumit né tregtiné me pakicé konsiderohet tregues i miré
i konsumit nisur nga veté ményra si ndértohet ky indeks. Sipas INSTAT-it,
indeksi i volumit 1€ tregtisé me pakicé mat ndryshimin né kohé té shifrés sé
afarizmit gé konsiston né totalin e t&¢ ardhurave gé realizon ndérmarrja gjaté
muaijit nga shitja e mallrave, produkteve t& veta dhe shérbimeve pérjashtuar
tatimin mbi vlerén e shtuar.

Investimet e huaja direkte gjithashtu jané pérzgjedhur si shpjegues i
pérshtatshém pér ecuring e investimeve private. Theksojmé se hyrjet e IHD-ve
nuk jané domosdoshmérisht formim kapitali sipas raportit t& IHD-ve (2011),
dhe rriedhimisht vetém ajo pjesé qé& shkon pér investim (formim kapitali)
regjistrohet si investim.? Gjithashtu, tatimi mbi fitimin besohet & jeté tregues i
miré pér ecuriné e investimeve private, duke patur parasysh gé burimi kryesor i
financimit t& investimeve private pér kompanité né Shqipéri &shté i brendshém

(Anketa e Ndérmarrjeve, IFC, 2007).

Metodologjia e ndjekur pér vlerésimin né kohé reale t& treguesve té
konsumit dhe investimeve private konsiston né disa hapa. Sé pari, serité e
konsumit dhe investimeve private pér periudhén 1996-2008, té publikuara
nga INSTAT-i me frekuencé vietore, interpolohen né frekuencé tremujore.
Kijo éshté realizuar duke marré pérpjesén e tyre nga t& dhénat vietore dhe
zbatuar né ményré konstante shumés aktuale tremujore té tyre t& pérllogaritur
si mbetje né identitetin e PBB-sé& sipas metodés sé shpenzimeve. Duke ndjekur
pérgasjen nga e pérgjithshme-né-specifike, cdo specifikim i metodés ADL
fillon t& vlerésohet duke pérfshiré vonesa kohore deri né 12 tremujoré, qé
zvogélohet me nga njé niési, ndérsa kontrollojmé pér shenjén e koeficientit

" Shih Buletinin Ekonomik, Banka e Shqipéris¢, V&ll. 12, Nr. 3.
2 Né raportin e INSTAT-it: “PBB-ja nominale sipas metodés sé shpenzimeve”, formimi bruto i
kapitalit vlerésohet né bazé t& anketimit me ndérmarrjen, por nuk raportohet vendas apo i huaj.
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para treguesit shpjegues, kriteret e informacionit Schwartz dhe Akaike, testet
diagnostikuese pér korrelacionin dhe heteroskedasticitetin, si dhe pér cilésiné
e parashikimit brenda kampionit (in-sample) né njé periudhé treviecare,
2006-2008 (RMSE, MAPE, Theil, Bias, Variance, dhe Cov. Proportion).
Kio proceduré pérséritet pér gjashté specifikimet e ndryshme t& ADL-sé& pér
secilin prej treguesve shpjegues Z, (katér pér konsumin privat dhe gjashté pér
investimet private). Duke gjykuar mbi t& gjitha testet diagnostike, zgjedhim
specifikimin mé t& miré t& ADL-s& nga secili grup: grupi i specifikimeve qé
pérfshijné vonesat kohore té& treguesit t& varur; dhe grupi i atyre specifikimeve
qé nuk pérfshijné vonesat kohore t& treguesit t& varur.

Pasi &shté béré pérzgjedhja e specifikimeve mé t& mira t& ADL-s& pérftojmé
parashikimet pér konsumin dhe investimet private nga secili specifikim pér
periudhén vitin 2009, me frekuencé tremujore. Kéto parashikime peshohen
mé tej né bazé t& RMSE-sé (rrénjés katrore sé mesatares sé& katroréve té
gabimeve) t& cdo specifikimi pér t&€ pérftuar njg parashikim t& vetém. Pas
peshimit dhe pérftimit t& njé vlere t& vetme pér konsumin dhe investimet
private, shuma e tyre krahasohet me shumén aktuale t& marré si mbetje nga
metoda e shpenzimeve. Vlerat e parashikuara pér konsumin dhe investimet
axhustohen né ményré té tillé qé shuma e tyre t& barazohet me vlerat aktuale.
Ky proces pérséritet mé pas pér secilén periudhé né vazhdim.

Pér t& kontrolluar fortésiné e rezultateve t& pérftuara nga pérqasja
metodologjike e shpjeguar mé larté, provohen gjithashtu kombinime & tjera
t€ specifikimeve t& ADL-sg, si¢ jané: zgjedhja e specifikimit mé t& miré té
ADL-sé (1 pér cdo tregues shpjegues), ose zgjedhja e t& gjitha specifikimeve
t€ vlerésuara.

REZULTATE DHE DISA CESHTJE EMPIRIKE

Para realizimit t€ vlerésimit empirik, serité kohore té& konsumit dhe
investimeve private dhe e gjithé treguesve 1é tjeré shpjegues jané testuar nése
jané stacionare apo jo, duke pérdorur tre teste: Augmented Dickey Fuller
(ADF), Phillips Perron (PP) dhe Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS), pér
periudhén 2000-2008. Pjesa mé e madhe e specifikimeve jané vlerésuar mbi
kété periudhé, me pérjashtim t& atyre specifikimeve ku treguesi shpjegues
éshté i disponueshém pér njé periudhé mé t& shkurtér kohore. Pérgjithésisht
éshté preferuar qé& periudha pérpara vitit 2000 té lihet jashté kampionit,
pér shkak t&€ pagéndrueshmérisé sé larté t& regresioneve t& vérejtura gjaté
provave t& vlerésimit.

Testet e rrénjés njési fregojné se serité kohore t&€ marra né konsideraté jané
né pérgjithési t& integruara sipas rendit I(1) (fabela A né shtojcg), pra kérkohet
t& kthehen né diferencé t€ paré né ményré gé té jené stacionare pér t& hyré
né regresion.

Tabela 3 paraget specifikimet pérfundimtare pér ekuacionet e vlerésimit t&
konsumit dhe t& investimeve. Rezultatet pér disa prej tyre nuk jané prezantuar,
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pér shkak se lidhja midis variablave rezultonte me shenjé kontradiktore me
pritiet. N& rastin e regresioneve qé pérjashtojné futjen e vonesave kohore t&
veté ndryshores sé varur (ek. 1-3), rezulton se specifikimi mé i pranueshém
sipas kritereve t& pé&rmendura mé sipér éshté ai i formés distributed lag
pér konsumin dhe leading indicator pér investimet. Ndérsa né grupin e
regresioneve gé périshijné vonesat kohore té kétyre treguesve (ek. 4-6), forma
e ploté ADL duket se éshté mé e pérshtatshme, sidomos pér investimet.

Tabela 3A. Konsumi privat: specifikime t& modeleve ADL (p, q) t& pérzgjedhura

Tipi i Modelit IBK Remitancat Tregtia me pakicé ~ TVSH
1. Static regression - SR(0,0) SR(0,0) SR(0,0)
2. Distributed lag DLO,1)  DLO,1) - DL(O0,10)
3. Leading indicator - - - -

4. Partial adjustment - PA(3,0) PA(5,0) PA(7,0)
5. Reduced form RF(1,1) - - =

6. Autoregressive Distributed Lag (ADL) ADL(1,1)  ADL(1,1) ADL(9,9)  ADL(4,4)

Shénim: Specifikimet e hijezuara shénojné ekuacionet mé té mira, sipas aftésisé parashikuese pér
secilin grup té specifikimeve, me dhe pa vonesat kohore té treguesit t& varur.

Tabela 3B. Investimet private: specifikimet e modeleve ADL (p, q) t& pérzgjedhura

Tipi i Modelit IHD IBB Im. Makineri Remitancat Tatim fitimi
1. Static regression SR(0,0) - SR(0,0) SR(0,0) SR(0,0)
2. Distributed lag DL(0,2) DL(0,1) DL(0,2) DL(0,3) DL(0,11)
3. Leading indicator LI(0,2) LI(0,1) LI(0,7) - LI(0,171)
4. Partial adjustment PA(1,0) - PA(1,0) PA(1,0) PA(1,0)
5. Reduced form RF(11,11) RF(6,6) RF(12,12) RF(12,12) RF(11,11)
6. Autoreg. distributed lag ADL(11,11) ADL(6,6) ADL(12,12) ADL(12,12) ADL(11,11)

Shénim: Specifikimet e hijezuara shénojné ekuacionet mé té mira, sipas aftésisé parashikuese pér
secilin grup té specifikimeve, me dhe pa vonesat kohore té treguesit té varur.

Kriteri kryesor né pérzgjedhjen e kétyre specifikimeve, si né rastin e
konsumit ashtu dhe né rastin e investimeve private, lidhet me performancén
e parashikimit brenda periudhés 2006-2008.Testi LM pér autokorrelacionin
sugjeron pér njé prani t& forté té kétij problemi né ekuacionet e pérzgjedhura
pér t& dy treguesit, K dhe | (shih tabelat B dhe C né shtojcé), i cili i bén
parashikimet e tyre joeficiente. Megjithaté, pér nga ndértimi, njé pjesé e miré
e tyre ruan konsistencén dhe paanshmériné e rezultateve. Gijithashtu, nisur
nga provat e shumta, ne gjykojmé se né pjesén mé t& madhe t& rasteve
autokorrelacioni mund té& ishte rezultat i “dinamikave jo t& miréspecifikuara”
pér shkak t& pérfshirjes sé vonesave kohore t& treguesit t& varur si variabél
shpjegues, dhe jo prej ndonjé karakteristike t&€ brendshme t& termit t& gabimit.
Pérpiekjet pér t& korrigjuar korrelacionin serial duke pérdorur procedura
statistikore t& vlerésimit cojné né imponimin e kufizimeve jolineare né modelin
“e vértetd”. Né fakt, pérpjekjet tona pérfundonin né até qé pjesa mé e madhe
e teksteve ekonometrike sugjerojné: se kura éshté thuajse gjithmoné mé keq
se sémundja. P&r mé tepér, testi LM i autokorrelacionit mund t& mos jeté
shumé bindés si test diagnostikues pér regresionet tona té vlerésuara (me
periudhé t& shkurtér kohore dhe shumé koeficientg), sepse éshté njé test gé
pérdoret pér kampione t& médha dhe kérkon t& paktén tre shkallé lirie pér té
patur kuptim (Yin-FenGau, 2002).
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Duke gjykuar mbi peshén gé merr cdo tregues shpjegues né bazé t&€ RMSE-
sé pérkatése, duket se indeksi i volumit né tregtiné me pakicé ka réndésiné mé
t& madhe né shpjegimin e ecurisé sé konsumit privat (me njé total prej 29%),
ndérkohé tre treguesit e tjeré - indeksi i besimit t& konsumatoréve, remitancat
dhe tatimi mbi vlerén e shtuar - jané thuajse barabar t& réndésishém né
informacionin gé pérftojmé mbi ecuring e konsumit (me peshé totale afér
24%). Ndérsa, né rastin e investimeve private, rezultatet nxjerrin se treguesi
mé i miré shpjegues é&shté indeksi i besimit t& bizneseve (me peshé totale
26%), i ndjekur nga tatimi mbi fitimin (23%), remitancat (21%), importi i
makinerive dhe pajisieve (17%), dhe investimet e huaja direkte (13%) (shih
tabelat B dhe C né shtojcg).

Tabela 4 paraget performancén e parashikimeve té totalit t& konsumit
dhe investimeve (K+1), pér periudhén 2009-11%. Performanca éshté matur
népérmijet treguesit Mean Percentage Error, MPE (shgip: Gabimi Mesatar
né Pérgindje), i cili ekzaminon madhésing e devijimeve t& parashikimeve t&
shprehura né pérgindje, si dhe reflekton tendencén e tyre pér mbivlerésuar
(nénvlergsuar) kur devijimi &shté pozitiv (negativ). Vlerésimi i parashikimeve
éshté béré pér dy grupe, ku i pari (kolona A) pérfshin modelet mé t& mira té
parashikimit nga t& dy grupet, me dhe pa vonesat kohore té treguesit 1€ varur;
ndérsa i dyti (kolona B) konsiston né modelet mé t&€ mira pér cdo tregues
shpjegues, d.m.th katér né rastin e konsumit dhe pesé pér investimet.

Tabela 4. Performanca e parashikimeve té totalit t& konsumit dhe investimeve (K plus )
Gabimi Mesatar né Pérgindje (MPE)

A (B)

Periudha e - Modelet mé t& mira pér secilin
Modelet mé t€ mira nga secili grup .
tregues shpjegues
2009 0.0 0.7
2010 -0.2 -1.0
2011 0.2 -1.0
MPE (2009- 2011) 0.0 -0.5

Vlerésimi i parashikimeve pér periudhén 2009-2011 tregon se devijimet
né rastin e kolonés A me modelet nga secili grup, marrin vlerat né intervalin
[-0.2: 0.2], me njé mesatare (MPE) t& barabarté me 0% pér kéto tre vite.
Ndérsa né rastin e kombinimit né kolonén B, madhésia e devijimeve éshté¢ mé
e lartg, si dhe vihet re njé shkallgé nénvlerésimi (undershooting) e vazhdueshme
né vitet 2010-11, duke rezultuar né njg¢ MPE rreth vlerés -0.5% pér té gjithé
periudhén. Bazuar mbi rezultatet e gabimit mesatar né pérgindje, kombinimi
i paré sipas modeleve mé t& mira nga secili grup rezulton si vlerésimi mé i
kénagshém pér parashikimin e konsumit dhe investimeve private.

Grafiku 3 paraget zhvillimet aktuale 18 totalit t€ kétyre dy treguesve, té cilét
ecin shumé prané parashikimeve té pérftuara nga kombinimi i ekuacioneve

3 Publikimet flesh t& PBB-sé pér vitet 2012-13 nga INSTAT kané pésuar revizionime té
konsiderueshme, té cilat ndikojné performancén e parashikimeve pér kété periudhé. Ndérsa
t&¢ dhénat deri né vitin 2011, edhe pse akoma jopérfundimtare apo paraprake, kané gené
pérgjithésisht t& géndrueshme.
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né kolonén A, tabela 4. Ndérsa grafiku 4 tregon ecuring e serive finale té
konsumit privat dhe investimeve private, né pérgindje ndaj PBB-sé&.* Vlerésimet
tona sugjerojné se, raporti i konsumit privat ndaj PBB-sé né periudhén 2009-
11 mund t& keté njohur njé rritie t& konsiderueshme, nga 79.4% qé ishte né
vitin 2008, né 87.7% né vitin 201 1. Ndérkohg, pérpjesa e investimeve private
ka ndjekur njé ecuri t& kundért me até t& konsumit privat, duke u tkurrur me
mbi 7 piké pérgindje gjaté kétyre viteve, né 21.2% té PBB-sé.

Grafik 3. Totali i konsumit dhe investimeve private
(K+1) nominale, miliardé leké

Grafik 4. Konsumi dhe investimet private
serité finale, né pérgindje & PBB-s&
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Burimi: Llogaritie 18 autoréve dhe INSTAT. 3

Njé pyetie gé ngrihet né adoptimin e metodés s& matjes mé lart &€shté nése
do ishte mé e sakté t& vlerésohej njéri prej komponentéve (t& themi, konsumi),
dhe tjetri (investimi) té llogaritej si mbetje nga shuma aktuale e tyre. Késhtu, ne
mund t&€ dimé mé shumé nése modelet e parashikimit t& konsumit performojné
mé miré se ato t& investimeve dhe anasjelltas. Pért'iu pérgjigjur késaj pyetieje
i jemi referuar treguesve statistikoré t& variacionit, pasi MPE-ja (apo ¢cdo matés
tietér i tillé pér aftésiné parashikuese) nuk mund t& llogaritet pér vlerésimet
si mbetje. Tabela 5 tregon se si mesataret ashtu dhe variacionet rreth tyre
jané mijaft t& pératérta midis dy ményrave té vlerésimeve. Kjo nénkupton se
niveli i performancés sé modeleve t& pérdorura pér parashikimin e konsumit
privat nuk dallon nga ai pér investimet private, g8 mund té lejojé zgjedhijen
e vlerésimit t& vetém njérit prej treguesve, dhe ftijetri & llogaritet si mbetje®.
Megijithaté, kjo ményré vlerésimi nuk na mundéson mé t&€ matim aftésiné e
modeleve pér t& parashikuar, prandaj vlerésimi i t& dy treguesve, i konsumit
dhe investimeve, né ményré individuale éshté i nevojshém.

4 PBB-ja nominale éshté e disponueshme nga INSTAT-i deri né vitin 2011, me frekuencé
vietore. Zgjatja pas vitit 2011 dhe interpolimi i saj éshté pérllogaritur nga Sektori i Modelimit
Makroekonomik, né Departamentin e Kérkimeve.

> Kjo ka gené ményra e pérdorur nga INSTAT. Pér serité e publikuara deri né vitin 2008, jané
shfrytézuar t&¢ dhéna té ndryshme pér investimet private, ndérsa konsumi i popullatés éshté
llogaritur si mbetje.
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Tabela 5. Treguesit kryesoré statistikoré 1€ parashikimeve té ndryshme, 2009- 2011.

Konsumi Investimet Konsumi Investimet
Vlerésuar individualisht Vlergsuar si mbetie
Mesatarja 1,020,374.88  282,719.87  1,020,625.02 282,970.02
Devijimi standard 107,374.65 12,522.92 106,891.54 12,428.98
Koeficienti i variacionit 0.11 0.04 0.10 0.04

Shénim: Parashikimet pér modelet mé té mira né t& dy grupet (me dhe pa vonesat e variablit t& varur).

Sé fundi, vlerésimet tona pér konsumin dhe
investimet private gjaté viteve 2009-11 jané
krahasuar me ato t&€ Bankés Botérore dhe té
Ministrisé s& Financave® (grafik 5), ku vihen re
se tendencat e vlerésuara pér kéto dy tregues
né raport me PBB-né jané t& ngjashme, por
madhésia e ndryshimeve &shté e ndryshme. Sipas
Bankés Botérore, raporti i konsumit privat ndaj
PBB-sé& shénon njé rrite graduale nga 85.2%
né vitin 2008 né 89.5% né vitin 2011; ndérsa
raporti i investimeve private ndaj PBB-sé ulet nga
23.5% né vitin 2008, né 20.5% né vitin 2009,
pér t& géndruar pothuajse né t& njéjtin nivel dhe
né dy vitet pasardhése.” Ngjashém, vlerésimet e
Ministrisé s& Financave sugjerojné njé rritie 1é
raportit t& konsumit ndaj PBB-sé& né vlerén 82.5%
né vitin 2011, dhe rénie t& investimeve private né
vlerén 25.8%.

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

Grafik 5. Krahasimi i vlerésimeve pér konsumin dhe
investimet private (si % e PBB-s&), 2009T1- 201174
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Burimi: Llogaritie t& autoréve, INSTAT, Ministria e Financave
dhe Banka Botérore.

VEREJTJE PERFUNDIMTARE

Gijetjet tona sugjerojné se konsumi &shté rritur né terma t&€ PBB-s& pér
periudhén 2009-11, ndérsa pérpjesa e investimeve private ka vijuar né rénie.
Raporti i konsumit ndaj PBB-sé& né vitin 2011 ,vlerésohet t& keté shénuar rritie
me 8.7pp krahasuar me vitin 2008, duke arritur vlerén 87.8%, ndérsa raporti
i investimeve private gjaté vitit 2011 vlerésohet rreth 21.2%, duke gené rreth
7.4pp mé poshté se raporti i vitit 2008. Kéto tendenca vihen re edhe né
vlerésimet e paragitura né raportet e Bankés Botérore dhe né Vendimet e
Késhillit t& Ministrave (2013), edhe pse madhésia e kétyre zhvillimeve éshté e
ndryshme midis materialeve.

Megijithése vlerésimi i parashikimeve sipas gabimit mesatar né pérgindje
tregon se modelet kané aftési t& kénagshme pér t& parashikuar totalin
e konsumit dhe investimeve private, zhvillimet e tyre individuale duhen
konsideruar me kujdes, pér sa kohé prezenca e autokorrelacionit né disa
ekuacione sugjeron matije jo térésisht eficiente.

¢ Vlerésimet e Bankés Botérore jané marré nga databaza e tyre né linkun http://databank.

worldbank.org/data/views/reports/tableview.aspx , shkarkuar né daté 6 shkurt 2014. Ndérsa
vlerésimet e Ministrisé sé Financave jané marré nga kuadri i miratuar pér treguesit ekonomik
né raportin “Projekti i Programit Buxhetor Afatmesém 2014-2016".

Né t& vérteté, raportet e kétyre treguesve té matur nga Banka Botérore jané t& ndryshme nga
ato té& institucioneve shqgiptare pér té gjithé periudhén.
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SHTOJCE

Tabela A. Testet e rrénjés njési
Rezultatet e testit Augmented Dickey Fuller

né nivel né diferencé t& paré

Treguesit Konstante Konefent =<z Asnig¢  Konstante Fensem dhiz Asnié
trend trend

Indeksi i volumit né tregtiné me pakicé
(200172:2008T4) 0.6471 0.0304 0.8692  0.0000 0.0053 0.0000
Veifimi il vician @ suiver (RO | g 2000 0.9996 0.9644  0.0000 0.0000 0.0000
2008T4)
Ielelsl | bzsimi it ermsumeo e 0.1205 0.4814 0.3814  0.0007 0.0241 0.0000

(2003T4: 2008T4)

Flukset hyrése t& remitancave
(2000T3: 2008T4) 0.0005 0.0001 0.8719  0.0000 0.0000 0.0000

Investimet e huaja direkte (2000T3:

e 0.8222 0.0020 0.8990  0.0000 0.0000 0.0000
Importi i makinerive dhe paijisjeve

T 0.9726 0.5228 09913  0.0000 0.0000 0.0000
T& ardhurat nga fafim fitimi (2001T1: () 5440 0.9995 09472  0.0000 0.0000 0.0000
20087T4)

Indeksi i kushteve monefare (2000T3: 4745 0.4707 0.4448  0.0007 0.0040 0.0000
2008T4)

Indeksi i besimit 1€ bizneseve 0.0341 0.0068 00114  0.0005 0.0252 0.0000

(2003T4: 2008T4)
Rezultatet e testit Phillips- Perron

né nivel né diferencé té paré
Treguesit Konstante Kons:g:;z EiE Asnié¢  Konstante Kons:;r:j 2he Asnjé
Indeksi i volumit né tregtiné me pakicé ~ 0.8052 0.0499 0.9902  0.0000 0.0000 0.0000
Tatimi mbi vlerén e shtuar 0.1647 0.4792 0.9836  0.0000 0.0000 0.0000
Indeksi i besimit t& konsumatoréve 0.1468 0.5857 0.4430 0.0005 0.0000 0.0000
Flukset hyrése t& remitancave 0.0005 0.0000 0.7241  0.0001 0.0000 0.0000
Investimet e huaja direkte 0.1015 0.0019 0.8911  0.0000 0.0000 0.0000
Importi i makinerive dhe paijisjeve 0.6309 0.0002 0.9993  0.0001 0.0000 0.0000
Té ardhurat nga tatim fitimi 0.4828 0.6061 0.9759  0.0000 0.0000 0.0000
Indeksi i kushteve monetare 0.0046 0.0074 0.3511  0.0000 0.0000 0.0000
Indeksi i besimit t& bizneseve 0.0341 0.0772 0.0013  0.0005 0.0029 0.0000
Rezultatet e testit KPSS
né nivel né diferencé t& paré
Treguesit Konstante Remseme cliz Asnj¢  Konstante KERSEE &l Asnié
trend trend

Indeksi i volumit né tregtiné me pakicé  0.6593 0.1265 0.3448 0.2388

Tatimi mbi vlerén e shtuar 0.5808 0.1906 0.5000 0.2273

Indeksi i besimit t& konsumatoréve 0.3519 0.1884 0.3738 0.5000

Flukset hyrése t& remitancave 0.6387 0.2804 0.2383 0.2588

Investimet e huaja direkte 0.5970 0.2009 0.4076 0.5000

Importi i makinerive dhe paijisjeve 0.7829 0.1631 0.2391 0.2189

Té ardhurat nga tatim fitimi 0.6084 0.1835 0.5000 0.2479

Indeksi i kushteve monetare 0.5825 0.0678 0.1588 0.0630

Indeksi i besimit t& bizneseve 0.4051 0.0624 0.1002 0.0752
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Tabela B. Konsumi privat: Testet diagnostike dhe peshat pér modelet mé té mira

Treguesi shpjegues IBK Remitancat Tregfllf M€ TvsH IBK Remitancat Tregfllf M€ TVvsH
pakicé pakicé

Modelet me vonesat kohore t& variablit t& varur Modelet pa vonesat kohore t& variablit t& varur
Tipi i modelit RF(1,1)  PA(3,0) ADL9,9) ADL@4,4) DLO,1) DLO,1)  SR(O,0) DLO,10)
Shuma e koef. 0.597 0.062 0.217 0.497 0.766 0.134 0.078 0.803
Kriteri Akaike -3.447 -2.689 -2.978
Kriteri Schwartz -2.564 -2.717 -2.799  -2.039 -2.220
Normal. JBtestprob. 0.673 0.325 0.748 0.429 0.771 0.892 0.857 0.745

Autokorrel. LM test prob. 0.669 0.394 0.000 0.671 0.042 0.002 0.017 0.084
Heterosked. BPG test prob.  0.586 0.276 0.353 0.621 0.258 0.190 0.076 0.875
Aftésia parashikuese pér periudhén 2006T1:2008T4 (12 obs.)

RMSE 7852.0  7562.8  4304.1  6861.1 8947.9 11301.9 21244.0 10745.3
Theil 0.020 0.019 0.011 0.017  0.023 0.029 0.052 0.027
Peshat, bazuar né RMSE

EkuercionetimelEmira 0.130 0.135 0.238 0.149  0.114 0.090 0.048 0.095

(8/14) pér secilin grup
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A PARAQESIN AVANTAZHE KONKURRUESE EKSPORTET
SHQIPTARE? ECURIA E EKSPORTEVE VENDASE GJATE
VITEVE TE FUNDIT, ZHVENDOSJET NE GRUPMALLRA
DHE PARTNERE TREGTARE
ALBAN PLLAHA, SHKURT 2014

Sektori i Kérkimeve Metodologjike né t& Dhéna Mikro
ABSTRAKT

Ky artikull analizon ecuriné e eksporteve shqiptare gjaté viteve té fundit.
Artikulli trajton ecuring e eksporteve né kéndvéshtrim t& disagreguar - sipas
vendeve partnere dhe sipas grupmallrave. Indeksi e avantazheve krahasuese té
demonstruara dhe indeksi i specializimit né eksporte pérdoren pér té vlerésuar
konkurrueshmériné dhe avantazhet e eksporteve vendase. Analizat sugjerojné
se gjaté viteve t& fundit eksportet shqiptare kané ndryshuar né strukturé dhe né
destinacion (duke gjetur edhe partneré té rinj tregtaré, pérveg atyre historiké).
Indekset tregojné se 3 nga 4 grupmallrat kryesore té eksportuara nga Shqipéria
kané avantazh krahasues té demonstruar. Shqipéria gjithashtu karakterizohet
nga specializimi né eksporte drejt ltalisé pér grupmallrat “tekstile dhe képucé”.

1. HYRJE

Tregtia e jashtme luan njé rol t& réndésishém né njé “ekonomi t& vogél &
hapur” pasi éshté njé tregues i réndésishém i aftésisé prodhuese dhe fuqgisé
ekonomike t& njé vendi, duke ndikuar né punésimin né ekonomi dhe né
mirégenien e ekonomisé. Pesha e treguesit “eksporte” merr njé rol akoma mé
t& madhe kur merren né konsideraté rastet e ekonomive té vogla né zhvillim,
si rasti i ekonomisé shqgiptare. Ndaj dhe njé analizé e detajuar e eksporteve
shgiptare drejt partneréve kryesoré tregtaré do té& ndikonte pozitivisht né
evidentimin e kujdesshém t& karakteristikave dhe tipareve specifike té
eksporteve. Bazuar né kéto gjetie mund t& sugjerohen sektoré specifiké té cilét
pérbéjné prioritet pér ekonominé shqiptare ose sektoré niveli i konkurrencés
ndérkombétare i 1€ ciléve 1& pér t& déshiruar.

Né& ményré t& ngjashme me ekonomité e tjera franzitore té vendeve t& rajonit
té Ballkanit (nga ekonomi t& centralizuara té sistemit komunist né ekonomi té
tregut 1& lirg), ekonomia shqiptare éshté karakterizuar nga njé bilanc tregtar
negativ, gjaté periudhés 2005 — 2013. Tregtia e jashtme e Shqipérisé éshté
karakterizuar nga njé rritie e vazhdueshme e flukseve tregtare nga viti né
vit (importe dhe eksporte). Megjithaté, tregtia &shté dominuar né ményré té
vazhdueshme nga importet, duke thelluar né ményré té€ vazhdueshme bilancin
tregtar negativ deri né vitin 2008 (grafiku 1). Né& vitin 2009, tregtia e jashtme
shqgiptare, pér heré & paré qé prej vitit 2005, shfaq shenja & pérmirésimit té
deficitit tregtar. Gjaté periudhés 2009 - 2013 ecuria e import - eksporteve

160 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2013

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

shqgiptare ka shfaqur njé trend pérmirésimi té
deficitit tregtar, duke ngushtuar késhtu diferencén
ndérmiet import-eksporteve. Pérmirésimi i bilancit
vien pérgjithésisht pér shkak se eksportet shqiptare
kané pérshpejtuar ndjeshém ritmin e rritjes né vitet
e fundit. Kjo tendencé e re e eksporteve shqgiptare
vlen t& analizohet mé né detaj, duke synuar
evidentimin e sektoréve specifiké dhe partneréve
tregtaré qé kané ndikuar kété orientim t& ri té
tregtisé sé jashtme.

Grafiku 1. Bilanci tregtar i mallrave,
2005-2013 (né milion Lek)

600000
500000~ ~-------ooooee R
400000 -~~~ -~~~ - -

300000------

200000 --

100000 --

Népérmijet ndértimit t& indekseve mbi tregting
me jashté: a) indeksi i avantazheve krahasuese té
demonstruara (Revealed Comparative Advantage
index, ose RCA Index); dhe b) indeksi i specializimit
né eksporte; ky artikull synon gjithashtu té evidentojé
nése sektoré specifiké t& ekonomisé shqiptare kané
avantazhe konkurruese né eksportin e mallrave,
krahasuar me vendet e tjera.

200000 -~ W -
300000 -—-—-——————__&

400000 -~~~

1 Eksportet Bimportet UBilanci Tregtar

Burimi: INSTAT, 2014.

Vijimi i kétij artikulli ka strukturén e méposhtme: seksioni 2 trajton ecuring
e eksporteve shqiptare sipas partneréve dhe grupmallrave; seksioni 3 trajton
avantazhet konkurruese, produktivitetin dhe ndikimin né ekonomi; seksioni 4
pérmbledh dhe konkludon gjetjet kryesore.

2. ECURIA E EKSPORTEVE SIPAS PARTNEREVE DHE
GRUPMALLRAVE

Pér t& analizuar mé né detaj ecuriné e eksporteve shqgiptare, gjaté viteve t&
fundit, vlen t& analizojmé eksportet drejt pratneréve tregtaré pér té& pércaktuar
zhvendosjet e mundshme gé mund té kené pésuar eksportet gjaté viteve té
fundit. ltalia dhe Gregia kané gené partnerét kryesoré tregtaré t&€ Shqipérisé,
ku eksportet shgiptare vetém drejt kétyre dy partneréve tregtaré kané pérbéré
mbi 80% té totalit t& eksporteve shqiptare deri né vitin 2006. Megjithaté,
duke analizuar me kujdes grafikun 2 vérehet se pas vitit 2006 eksportet dreit
kétyre dy vendeve (si raport ndaj totalit t& eksporteve shqiptare) kané shfaqur
tendencé rénése nga viti né vit. Késhtu, eksportet vendase dreijt ltalisé né vitin
2006 pérbénin rreth 72% té totalit t& eksporteve, ndérkohé né vitin 2012 ato
jané reduktuar ndjeshém, duke arritur né rreth 51% té totalit t& eksporteve,
tkurrie kjo prej 20 piké pérgindjeje né vetém 6 vitet e fundit. Njé situaté
ngjashme vérehet edhe nése shgyrtohen eksportet drejt Greqisé. Né 2005,
eksporet vendase drejt Greqisé pérbénin mbi 10 % (ndaj totalit), ndérkohé qé
né 2012 eksportet drejt kétij partneri tregtar jané mé shumé se pérgjysmuar
dhe vihet re se eksportuesit shqiptaré gjaté viteve t& fundit kané gjetur tregje
t€ reja pér produktet e tyre, duke synuar diversifikimin e tregut t& tyre. Né
grafikun 2 vérehet se niveli i flukseve tregtare drejt partneréve si Gjermania
dhe Magedonia ka mbetur thuajse né nivele t& njéjta apo me luhatje t& vogla
pérgjaté periudhés 2005 - 2012. Ndérkohé, nése analizojmé partneré tregtaré
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Grafiku 2. Eksportet sipas vendeve partnere si % si Turgia, Kosova apo Spanja, véreimé njé tendencé

rritése nga viti né vit pérgjaté gjithé periudhés nén
shqyrtim. Késhtu, né 2005 eksportet e Shqipérisé
drejt Kosovés pérbénin vetém 4.1% té totalit
t€¢ eksporteve, ndérkohé gé né 2012 eksportet
vendase drejt Kosovés arritén né 8.2% 1é totalit. Né&
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 nié periudhé prej 8 vitesh, Shqipéria ka dyfishuar
Grafiku 3. Eksportet sipas 9 grupmallrave kryesore t& | eksportet drejt Kosovés, duke e shndérruar tashmé

peshuara ndait fotalit 2005-2013 Kosovén njé ndér nga partnerét mé té réndésishém
tregtaré pér ekonominé shqiptare. Eksportet dreit
Spanjés, gjaté periudhés 2005 - 2008, kané gené
. thuajse joekzistuese. Ndérkohé gé& nga viti 2009
' e né vazhdim kéto eksporte kané njohur nijé rritje
! shumé domethénése, e cila ka vazhduar té rritet

ndai fotalit (2005-2012) krejtésisht t& ndryshme nga ajo e trajtuar mé sipér
! pér partnerét tradicionalé t& eksporteve shqiptare.
80.0 (oo Késhtu, eksportet drejt Turgisé kané shfaqur njé
D700 b stabilitet me shumé pak luhatje pérgjaté periudhés
X J | | 2005 - 2009. Megijithaté, vérehet se mbas vitit
-0 Y S | | 2009 eksportet Shgiptare drejt Turgisé jané rritur né
2400 [ ményré té konsiderueshme. Nga niveli (mesatarisht)
800 fe rreth 1.6% e totalit t& eksporteve pérgjaté periudhés
AR/ R | | — 2005 - 2009 né mesatarisht rreth 6.5% t& totalit
B e T Thrr | | EEEEEEEEEEE té eskporteve pér periudhén mbas viti 2009 (nga
oo ol monss o R AL e o P M B a— ! ——— -L_'I' 'I) pérllogaritiet, ky trend rrités vazhdon edhe pérgjaté
A jé g 5 g H] § giysmés sé& paré t& vitit 2013). Eksportet dreijt
} 2 s Kosovés gjithashtu kané shfaqur njé tendencé

Burimi: INSTAT, 2014.

' me ritme 1& shpeijta nga viti né vit. Késhtu, eksportet
drejt Spaniés pér vitin 2012 arritén né 9.2% ndaj
totalit t& eksporteve shqiptare, duke béré g€, pér
2012, Spanja t& shndérohet né partnerin e dyté
pér nga réndésia e eksporteve shqiptare, mbas
ltalisé.

= 2005 2007 = 2009 2011 m2013
= 2006 = 2008 2010 m2012

Nga analiza e mésipérme mund té& dilet né
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ' pérfunimin se eksportet vendase né vitet e fundit
kané pésuar ndryshime té konsiderueshme, si
né volum ashtu edhe né destinacion. Gjaté viteve t& fundit (sidomos nga
fillimi i krizés ekonomike globale e né vazhdim) vérehet njé rénie e peshés
sé eksporteve vendase drejt dy partneréve tregtaré historiké (ltalisé dhe
Greqisé). Vlen pér t'u konsideruar gjithashtu se pikérisht kéto dy ekonomi
kané gené edhe 2 nga vendet mé té prekura nga kriza ekonomike gjaté viteve
t& fundit. Analiza e méposhtme e eksporteve sipas partneréve kryesoré dhe
grupmallrave na jep njé panoramé mé té ploté t& kétyre zhvillimeve.

Grafiku 3 ofron zhvillimet e eksporteve vendase pérgjaté periudhés 2005
- 2013, sipas nénté grupmallrave kryesore. Duke synuar evidentimin e
grupmallrave gé zéné peshén mé t& madhe té eksporteve shqiptare (mbi 80%
té totalit), mund té thuhet se kategorité me peshé mé t& madhe ndaj totalit,
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t& renditura sipas réndésisé pér periudhén né shqyrtim, jané: “tekstile dhe
képucé” (mesatarisht 43%), “minerale, 1&éndé dijegése dhe energiji elekirike”
(mesatarisht 20%), “materiale ndértimi dhe metale” (mesatarisht 17%) dhe
“ushqgim pije dhe duhan” (mesatarisht 7%). Megijithaté, nése analizohen sipas
ecurisé sé tyre ndér vite, vérehet se pesha e grupmallrave t& caktuara ndaj
totalit ka pasur ecuri t& ndryshme pér grupmallra t& ndryshme. Késhtu, ecuria
e “tekstile dhe képucé”, grupmallrash ky i cili, né vitin 2005, pérbénte rreth
60% té totalit t& eksporteve shqiptare, ka pésuar njé rénie té konsiderueshme
nga viti né vit, duke u pozicionuar nén kuotén 30% té totalit t& eksporteve né
vitin 2013. Ndérkohé, grupet “materiale ndértimi dhe metale” dhe “ushqgim,
pije dhe duhan” kané ngelur né kuota thuajse t& njéjta pérgjaté periudhés
2005 - 2013. Duke analizuar ecuriné e grupit t& eksporteve “minerale, 1éndé
diegése, energiji elektrike”, vérehet se kjo kategori grupmallrash ka shfaqur
nié tendencé rritése pozitive t€ vazhdueshme gjaté periudhés né shqyrtim.

Késhtu, né vitin 2005, ky grup mallrash pérbénte vetém 5.2% té totalit
t&¢ eksporteve shqiptare, ndérkohé gé né 2013, grupmallrat e kategorisé
“minerale, 1€ndé dijegése, energji elekirike” pérbénin rreth 40% t& totalit t&
eksporteve, duke u shndérruar k&shtu né zérin kryesor té eksporteve shqiptare.

Analiza né vijim fokusohet né ecuriné e eksporteve sipas partneréve
kryesoré tregtaré dhe grupmallrave t& eksportuara drejt tyre. Duke iu referuar
analizés s& mésipérme pér ecuriné e eksporteve gjaté periudhés 2005 - 2013,
evidentohen tre kategori kryesore partnerésh tregtar: a) partnerét eksportet
ndaj t& ciléve kané shfaqur tendencé rénése (pesha e kétyre partneréve
pér periudhén 2005-2013, &shté mesatarisht 69%); b) partnerét eksportet
ndaj t& ciléve jané rritur (mesatarisht rreth 12%, t& peshuara ndaj totalit t&
eksporteve); si dhe c) partnerét eksportet ndaj té& ciléve nuk kané shfaqur
ndonié tendencé rritése apo rénése (mesatarisht rreth 8%, 1€ peshuara ndaj
totalit t& eksporteve pér periudhén nén shqyrtim). Sipas késaj ndarje, analiza
né vijim do t& fokusohet né dy kategorité e para t& partneréve tregtarg,
partneré ndaj té ciléve eksportet vendase kané shfaqur edhe dinamika té
konsiderueshme.

Né paragitiet grafike 4 dhe 5 mé poshté, ofrohet ecuria e eksporteve
drejt dy partneréve tregtaré - pérkatésisht ltalisé dhe Greqisé - sipas nénté
grupmallrave kryesore pér periudhén 2005 - 2013, né milion leké.

Grafiku i méposhtém sugjeron se vlera e eksporteve drejt Italisg, sipas 9
grupmallrave kryesore, &shté karakterizuar nga njé trend pozitiv rrités pér
thuajse t& gjitha kategorité e grupmallrave. Rritja e eksporteve drejt ltalisé
konstatohet si né vleré ashtu edhe né volum (peshé neto). Ndérkohég, nése i
referohemi analizés s& béré mé sipér né grafikun 2, vérehet se eksportet drejt
ltalisé (partneri kryesor tregtar), si raport ndaj totalit t& eksporteve shqiptare,
kané pésuar njé tkurrje t& konsiderueshme, sidomos mbas vitit 2008 (fillimi
i krizés ekonomike globale). Rénia e peshés se eksporteve drejt Italisé ndaj
totalit t& eksporteve shqiptare, e konstatuar né grafikun 2, shpjegohet nga
fakti se ekonomia vendase, vitet e fundit, ka rritur eksportet jo vetém dreijt
ltalisé por edhe drejt partneréve té rinj tregtaré. Mbas 2008, eksportuesit
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Grafiku 4. Eksportet dreijt ltalisé sipas 9
grupmallrave, né mil Lek

vendas kané synuar gjetjen e tregjeve t& reja pér
produktet vendase, duke reduktuar varésiné nga
partnerét historiké (ltalia dhe Greqia).

Té analizuara sipas grupmallrave, vérehet se
eksportet e “tekstile dhe képucé” (mesatarisht
rreth 59%), “minerale, 1&ndé djegése dhe energji
elektrike” (mesatarisht rreth 12%) dhe “materiale
ndértimi dhe metale” (mesatarisht 12%) jané
grupmallrat kryesore gé dominojné eksportet drejt
ltalisé. Ecuria e kategorisé “materiale ndértimi dhe
metale” ka géndruar thuajse konstante pérgjaté
periudhés nén shqyrtim. Ndérkohé qé, grupi i

mallrave “tekstile dhe képucéd” q& dominojné

5006 22008 =200 w2012 =20 eksportet drejt Italise kané shfaqur trend té
Burimi: INSTAT, 2014, géndrueshém rrités pérgjaté 2005 - 2013. Vlen
”””””””””””””””””””””””””””””””” t& theksohet fakti se, sidomos mbas vitit 2008,
eksporti i grupmallrave “minerale, 1€ndé djegése
dhe energiji elektrike” ka shfaqur nigé hov t& madh

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

Grafiku 5. Eksportet drejt Gregisé sipas 9 w -
grupmallrave, né mil Lek ‘ rrités.

! Né paragitien grafike nr. 5 vérehet se grupmallrat
. kryesore gé& kané dominuar eksportet shqiptare
. drejt Greqisé (rreth 4.4% e totalit t& eksporteve
shgiptare né 2013) pér periudhén 2005 - 2013
jané: “tekstile dhe képucé” (mesatarisht rreth 41%),
“materiale ndértimi dhe metale” (mesatarisht rreth
23%), “ushqgim, pije dhe duhan” (mesatarisht rreth
13%). Grupi i mallrave “tekstile dhe képucé” qé
ka dominuar eksportet shgiptare drejt Greqisé ka
shfaqur tendencé rénése, sidomos gjaté viteve té
fundit (nga rreth 59% né 2005, né rreth 24% né
2013).

= 2005 2007 = 2009 2011 m2013
m 2006 = 2008 2010 m2012

... Burimi: INSTAT, 2014,
Ndérkohé qgé& eksportet e grupmallrave

“materiale ndértimi dhe metale” dhe “ushqim, pije
dhe duhan” kané shfaqur tendencé rritése, duke shénuar péraférsisht 35%
dhe 19%, t& peshuara ndaj totalit 1€ eksporteve drejt Greqisé pér vitin 2013.

Grafikét 6, 7 dhe 8, ofrojné paragitien grafike t€ ecurisé sé eksporteve
sipas grupmallrave drejt partneréve “té rin|” tregtaré: Turqgisé, Kosovés dhe
Spaniés. Né grafikun 2, vihet re se eksportet drejt kétyre partneréve tregtaré,
si pérgindje ndaj totalit t& eksporteve, ka ardhur né rritie pérgjaté periudhés
2005 - 2013, e sidomos mbas vitit 2008.

Duke analizuar eksportet sipas grupmallrave, drejt Turqisé (rreth 6.3% e
totalit t& eksporteve shgiptare né 2012) pér periudhén 2005 - 2013, treguesi
mé i dallueshém &shté fakti se eksportet drejt Turgisé dominohen vetém nga
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dy grupmallra kryesore: “materiale ndértimi dhe
metale” (mesatarisht rreth 49%) dhe “minerale,
léndé dijegése dhe energji elekirike” (mesatarisht
rreth 28%). Eksporti i shtaté grupmallrave t& tjera
drejt Turqgisé éshté thuajse joekzistues, edhe pse
eksportet vendase drejt Turgisé, né vitet e fundit,
kané arritur mesatarisht rreth 6.5% si raport ndaj
totalit t& eksporteve.

Eksportet e grupmallrave drejt Spanjés (rreth
9.2% e totalit t& eksporteve shqiptare né 2012)
reflektojné njé situaté t& pérngjoshme me até t&
eksporteve drejt Turgisé. Grupmallrat e vetme
gé dominojné eksportet drejt Spanjés jané ato té
“minerale, |éndé djegése dhe energji elektrike”,
eksporti i t& cilave pérbén mbi 90% té eksporteve
vendase drejt kétij partneri tregtar. Lehtésisht
t€¢ konsiderueshém dhe me trend rrités shfagen
eksportet e grupit “tekstile dhe képucé”, ndérkohé
qé eksporti i grupmallrave té tiera drejt Spaniés
éshté i pakonsiderueshém. Edhe pse né vitin
2012 eksportet drejt kétij vendi béné qgé Spanija
t€ shndérrohet né partnerin e dyté kryesor tregtar
t&¢ Shqipérisé, tregtia e vetém njé grupi mallrash
drejt kétij vendi sugjeron se eksportet drejt Spanjés
duhen paré me kujdes.

Eksportet drejt Kosovés (rreth 8.2% e totalit
te¢ eksporteve shqiptare né 2012) ofrojné njé
tietér situaté. Né dallim nga dy partnerét e
sipérpérmendur (Turgia dhe Spanja), eksportet drejt
Kosovés dominohen nga grupmallra t& ndryshme:
“materiale ndértimi dhe metale”, “minerale, |&ndé
diegése dhe energiji elektrike”, “ushgime pije dhe
duhan” dhe “makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi”.
Pérgjithésisht,
grupmallrave t& eksportuara drejt Kosovés kané
shfaqur tendencé rritése pérgjaté viteve 2005 -
2013. Nga pérfundimet e mésipérme mund té
thuhet se Kosova po shndérrohet né nié partner
t& réndésishém tregtar pér eksportet e Shqipérisé,
t¢ cilat jané t& miréshpérndara né disa kategori
grupmallrash.

thuajse t& gjitha kategorité e

3. EKSPORTET DHE AVANTAZHET
KONKURRUESE

3.1 .Konkurrueshméria dhe avantazhet
konkurruese
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Grafiku 6. Eksportet drejt Turgisé sipas 9
grupmallrave, né mil Lek
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Grafiku 7. Eksportet drejt Spanijés sipas 9 ‘
grupmallrave, né mil Lek i
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Grafiku 8. Eksportet drejt Kosovés sipas 9
grupmallrave, né mil Lek
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Nga analizat e mésipérme, lind natyrshém pyetja nése rritja e eksporteve
shqgiptare gjaté viteve t& fundit éshté rezultat i avantazheve konkurruese gé
ofrojné eksportet shqiptare, apo éshté kjo rritie €shté e ndikuar nga faktoré té
tieré rrethanoré. Pért'iu pérgjigjur késaj pyetieje té réndésishme, vlen t& merret
nén shqgyrtim vlerésimi i avantazheve konkurruese t& eksporteve shgiptare
sipas sektoréve t& ndryshém t& ekonomisé. Indeksi i avantazheve krahasuese
t& demonstruara (Revealed Comparative Advantage index, ose RCA Index)
éshté njé nga mjetet mé t& aplikuara nga studiuesit e tregtisé ndérkombétare,
kur béhet fjalé pér konkurrueshméring e sektoréve t& ekonomisé né tregtiné
me jashté. Ky indeks u sugjerua fillimisht nga Balassa (1965), duke gjetur
njé aplikim t& gjeré gé prej asaj kohe e né vazhdim. Né kété artikull, ne do
t& aplikojmé njé formé t& pérshtatur t& indeksit t& avantazheve krahasuese té
demonstruara, i cili quhet indeksi i specializimit né eksporte. Ky indeks realizon
vlergsimin e specializimit né eksporte, ku eméruesi zakonisht vlerésohet duke
ju referuar tregjeve ose partneréve specifiké. Ky indeks tregon specializimin
e eksporteve t& njé vendi drejt njé partneri specifik. Indeksi i specializimit né
eksporte pérllogaritet si raporti i pjesés sé& njé produkti t& eksportuar ndaj
totalit 1€ eksporteve t& kétij vendi, ndaj pjesés qé z& ky produkt né importet
e partnerit specifik. Né formé ekuacioni, ky indeks mund t& shprehet si mé
poshté:

ES = (Xij/Xit) / (mkj/Mkt)

ku, x; géndron pér vlerat e eksporteve t& vendit, i pér eksportin e produkit j
(Shaipéria né rastin toné), X, géndron pér totalin e eksporteve t& vendit i. m,,
géndron pér vlerat e importit t& produktit j drejt tregut k (pjesa tjetér e botés)
dhe M,, tregon importin total né tregun k.

Nése rezultatet e indeksit t€ specializimit pér sektoré t& ndryshém té
ekonomisé (Leromain & Orefice, 2013) tregojné vlera mbi 1, atéheré kjo
tregon se ky sektor i eksporteve éshté i specializuar, duke pérbéré njé avantazh
konkurrues. Ndérsa vlera t& indeksit t& specializimit mé & vogla se vlera 1
tregojné se ky sektor i ekonomisé nuk éshté i specializuar sa duhet, duke mos
ofruar avantazh konkurrueshmérie pér eksportet drejt partnerit specifik.

Analiza joné &shté fokusuar né analizén e indeksit t& specializimit né
eksporte, pér 4 grupmallrat kryesore t& eksportuara nga ekonomia shqiptare:

“tekstile dhe képucé”, "minerale, |éndé djegése, energiji elekirike”, “materiale
ndértimi dhe metale” dhe “ushqgim, pije, duhan”.

Rritien mé t6¢ madhe gjaté viteve & fundit, e ka shénuar kategoria “1éndét
djegése minerale, vajrat minerale dhe produktet e distilimit t& tyre” (rreth 27%
e totalit t& gjithé eksporteve né vitin 2013, mbi 80% destinuar kryesisht dreijt
ltalise dhe Spaniés). Ky z& i eksporteve éshté pérgjithésisht i pérbéré nga
eksporti bruto (t& papérpunuara) i nénprodukteve t& naftés. Nénproduktet e
tiera minerale si kromi, nikeli, giza dhe celiku (eksporti i té cilave ka njohur rritje
gjaté viteve t& fundit) eksportohen gjithashtu pérgjithésisht né formé bruto té
papérpunuar. Kéto lloj eksportesh (t& papérpunuara) njihen si eksporte bruto,
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t€ cilat shumé pak ndikojné né vlerén e shtuar t& eksporteve dhe produktivitet.

Ndérkohé, kategoria e eksporteve me karakter "fason”, e cila pérvec efekteve
né punésim, pérpunim t& materialeve bazé dhe totalit t& eksporteve, ndikon
giithashtu edhe né rritien e vlerés sé shtuar dhe produktivitet, duke shndérruar
materialet bazé né produkte finale pér konsumatorét. Pikérisht kjo kategori
eksportesh - “tekstile dhe képucé” - ka njohur njé tkurrje t& konsiderueshme
gjaté viteve t& fundit (nga rreth 60% e totalit t& eksporteve né 2005, né rreth
30% té totalit t& eksporteve né 2013). Ndikim t& konsiderueshém ka pasur
kriza ekonomike qé& ka pérfshiré partnerét historiké tregtaré t& ekonomisé
shqgiptare - ltaliné dhe Greqiné (dy ekonomité e Bashkimit Evropian mé té
prekura nga kriza ekonomike).

Serité e analizuara (burimi UNCOMTRADE) pér importin total t& kétyre
produkteve pérfagésojné totalin e importeve botérore si partner tregtar.
Synimi &shté t& analizohen avantazhet krahasuese
t&¢ demonstruara nga katér kategorité kryesore té
eksporteve shqiptare drejt botés.

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

Grafik 9. Indeksii avantazhit krahasues t&
eksporteve shqiptare me botén

Indeksi i avantazheve  krahasuese  té
demonstruara i eksporteve shqiptare drejt botés
tregon se pér eksporte e “tekstile dhe képucg” t&
eksporteve shqiptare kané avantazh konkurrues,
t&¢ krahasuara me vendet e tjera t& botés. Indeksi
shénon vlera mbi 1, duke treguar avantazh
konkurrues té kétyre eksporteve. Megijithaté,
vlerat e kétij indeksi pér eksportet “tekstile dhe
képucé” kané shfaqur trend rénés prej vitit 2006
deri mé 2012. Indeksi i eksporteve t& “minerale,
léndé dijegése, energji elekirike” ishin nén vlerén
1 deri né vitin 2008, duke mos shfaqur ndonijé
avantazh krahasues té késaj kategorie eksportesh.
Megjithaté, nga 2009 e né vazhdim, indeksi shfaq
vlera mbi 1, duke treguar avantazh krahasues té kétyre eksporteve drejt botés.

Vlera e Indeksit

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

— Tekstile dhe Képucé Materiale ndértimi dhe Metale
—Minerale, Léndé djegse, en. Elekirike Ushgim, pije, duhan

Burimi: Pérllogaritiet e autorit duke pérdorur t& dhéna nga
UN Comirade Database.

Indeksi tregon vlera mbi 1 pérgjaté 2005 - 2012 edhe pér eksportet e
kategorisé “materiale ndértimi dhe metale”. Pra, ekonomia shqiptare pérséri
paraget avantazh krahasues né eksportin e materialeve t& ndértimit dhe
metaleve drejt botés.

Indeksi tregon té kundértén pérsa i pérket avantazhit krahasues té eksporteve
t€ kategorisé "ushqim, pije, duhan” (kategoria e katért pér nga réndésia e
grupmallrave t& eksporteve shqiptare jashté). Edhe pse vlera e kétij indeksi
kané gené mbi 1 pér vitet 2005 - 2006, ky indeks ka réné nén kété vleré
pér vitet né vazhdim, duke shfaqur mé pak avantazhe krahasuese nga kjo
kategori eksportesh.

Duke gené se ltalia pérbén partnerin kryesor tregtar t& vendit toné dhe se
eksportet kryesore dreijt kétij partneri jané kategoria e tekstileve dhe képucéve,
ky artikull gjithashtu analizoi specializimin e ekonomisé shqiptare né kété
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sektor eksportesh. Ashtu si¢ vérehet edhe nga
grafiku i mésipérm, duket se ekonomia shqiptare

képucé w = o
e . &shté e specializuar né eksportimin e grupmallrave
- tekstile dhe képucé, megjithaté trendi i indeksit
10 . shfaget né rénie.

' 4. PERMBLEDHJE DHE PERFUNDIME

\ Bilanci tregtar gjaté periudhés sé tranzicionit

' né Shqipéri éshté karakterizuar nga dominimi i

‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ B importeve. Prej vitit 2008 e né vazhdim, deficiti
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 i tregtar ka shfoqur shen]o té qéndrueshme

pérmirésimi, t& ndikuara ndjeshém nga rritja e
eksporteve. Analizat tregojné se mbas vitit 2008
eksportet shqgiptare kané ndryshuar destinacion,

Tekstile dhe k&pucs, ltalia

Burimi: Pérllogaritiet e autorit duke pérdorur t& dhéna nga
UN Comirade Database.

duke gjetur partneré té& rinj tregtaré si Turqia,
Kosova dhe Spanja, dhe duke reduktuar eksportet
drejt Greqisé (vend i pérballur fugishém me krizén ekonomike).

Eksportet drejt Turgisé dhe Spanjés jané t& fokusuara vetém né 1 apo
2 kategori kryesore grupmallrash - “minerale, 1€ndé dijegése dhe energji
elektrike” dhe “materiale ndértimi dhe metale” - duke mos pasur njé
shpérndarje t& miré t& eksporteve drejt kétyre partneréve tregtaré. Eksportet
drejt Kosovés duken t& miréshpérndara né disa kategori grupmallrash dhe me
njé tendencé t& géndrueshme rritése.

Eksportet drejt Italisé kané vazhduar té rriten, duke béré gé Italia t& vazhdojé
t& mbetet partneri kryesor tregtar pér Shqipériné (edhe pse pesha e eksporteve
drejt ltalisé, né raport me totalin e eksporteve, ka réné mbas vitit 2008).

Rritja e totalit t& eksporteve &shté ndikuar nga kategoria e grupmallrave,
"minerale, 1éndé djegése dhe energiji elekirike”, e cila, né 2012, u shndérrua
né kategoriné dominuese té eksporteve vendase.

Indeksi i avantazheve krahasuese t& demonstruara tregon se ekonomia
shqiptare paraget avantazhe krahasuese né t€ paktén tre nga katér grupmallrat
kryesore t& eksportuara.

Gijithashtu, indeksi i specializimit né eksporte sugjeron se Shqipéria &shté
e specializuar né eksportin e kategorisé “tekstile dhe képucé” drejt partnerit
kryesor tregtar, ltalisé.
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Mbi vizitén zyrtare & N& datén 21 gusht 2013, me ftesé t& Guvernatorit t&€ Bankés s& Shqipérisg,
Pres’.d‘?”m.fé Bonkéls z. Ardian Fullani, Presidenti i Bankés Qendrore t& Gjermanisé (Bundesbank),
Qendrore t& Gjermanisé, . e e i . o
2. Jens Weidmann, prané % Jens Weidmann, zhvilloi njé vizité zyrtare prané Bankés sé Shqipérisé.
Bankés sé Shqipérisé
Né takimin me anétarét e Késhillt Mbikéqyrés dhe drejtuesit e
departamenteve t€ Bankés sé& Shqipérisé, z. Weidmann diskutoi rreth
zhvillimeve mé té fundit né vend, né rajon dhe né Eurozoné.

Guvernatori Fullani e njohu Presidentin  Weidmann me ecuring e
ekonomisé shqiptare dhe vecanérisht me zhvillimet né sistemin bankar.
Ai prezantoi masat e ndérmarra nga Banka e Shqipérisé pér forcimin e
kushteve makroekonomike dhe garantimin e stabilitetit financiar t& vendit.
Gijithashtu, ai e njohu homologun gjerman me punén e Bankés s& Shqipérisé
pér plotésimin e kritereve ligjore dhe ekonomike gé burojné nga kuadri i
pérafrimit me Bashkimin Evropian, si dhe me pérpjekjet e saj pér t& nisur dhe
nxitur bashképunimin rajonal ndérmjet bankave gendrore t& rajonit.

Presidenti Weidmann vlerésoi punén e Bankés s& Shqipérisé pér ruaijtien e
stabilitetit financiar t& vendit.

Bundesbank éshté ofruese e réndésishme e asistencés teknike pér Bankén
e Shqipérisé, ndérkohé qé Presidenti Weidmann u shpreh pér nijé rritje té
métejshme t& bashképunimit dypalésh ndérmjet institucioneve.

Mbi paketén e re Né celjen e vitit shkollor 2013-2014, Banka e Shqipérisé prezantoi paketén

v e "
mesimore 7'“2' 3"; mésimore “1, 2, 3... derrkuci Cufo méson té kursejé”.
derrkuci Cufo méson té

kursejg”
Kjo paketé i dedikohet edukimit financiar t& nxénésve qé ndjekin klasén |,

Il dhe Ill, t& shkollés 9-vjecare. Ajo pritet t& pérdoret né orét e lira mésimore,
né orét dedikuar projekteve shkollore apo si projekt ndérléndor.

Teksti i paketés mésimore “1, 2, 3... derrkuci Cufo méson t& kursejg”,
éshté ideuar dhe hartuar né pérputhje me praktikat mé té mira didaktike
pér fémijét e grupmoshés 7 deri né 9 vijec. Tematikat e trajtuara né t& jané
pérzgjedhur né ményré gé t& pérputhen me eksperiencén e pérditshme té
nxénésve me parané dhe financat personale.

Materialet e pérfshira né paketé jané pérgatitur nga Banka e Shqipérisé me
bashk&punimin e autorit t& mirénjohur té librave pér fémijé, Gago Bushaka,

i cili ka vendosur né dispozicion t& bankés personazhet e veprés sé tij “Cufo
dhe bubi Kacurrel”.

Paketa mésimore pérbéhet nga libri me pérralléza “1, 2, 3... derrkuci Cufo
méson té kursejé”, nga fletét e punés, si dhe nga udhézuesi pér mésuesit.

Qéllimi i kétyre materialeve &shté edukimi financiar i nxénésve té klasave |,
Il dhe lll, pér t& nxitur te ata ndjenjén e kujdesit ndaj parasé, déshirén pér t&
kursyer, si dhe t&€ menduarit aktiv mbi parané dhe ¢mimet.
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Ministria e Arsimit dhe Shkencés vendosi té zhvillojé projektin né 30 shkolla
9-viecare pilot, fillimisht né qytetet Tirang, Vloré e Shkodér. Ajo u mundésohet
t€ gjithé nxénésve térésisht falas.

Banka e Shqipérisé né bashképunim me Universitetin e Oksfordit, organizoi Mbi konferencén me
temé “Forcimi i lidhjeve

Juglindore. Ankorat politike dhe perspektivat e biznesit”. Zikirgpsg/;i;iglgggre'

né daté 19 shtator 2013, konferencén me temé: “Forcimi i lidhjeve né Evropén

perspektivat e biznesit”
Né kété konferencé ishin t& pranishém Kryeministri i Republikés sé&
Shqipérisé, z. Edi Rama, pérfagésues nga rrethet akademike né vend, né
rajon, e mé gjeré, pérfagésues nga sistemi bankar, institucione shtetérore,
organizma ndérkombétaré né Shqipéri, si dhe nga Banka e Shqipérisé. Kjo
konferencé u organizua si pjesé e marréveshijes sé bashképunimit mes Bankés
sé Shqipérisé dhe Universitetit t& Oksfordit.

Temat kryesore gé u diskutuan gjaté punimeve té konferencés u
pérgendruan kryesisht mbi zhvillimet mé t& fundit ekonomiko-financiare
ne vendet e rajonit, si dhe sfidat me t& cilat kéto ekonomi po pérballen.
Gjaté konferencés Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Fullani, nénshkroi
marréveshjen e bashk&punimit me pérfagésuesin e Universitetit & Oksfordit,
z. Othon Anastasakis, pér njé periudhé tjetér treviecare.

Marréveshjen e paré me Universitetin e Oksfordit, Banka e Shqipérisé
e nénshkroi né shtator t& vitit 2010. Qéllimi i bashké&punimit &shté kryerja
e kérkimeve shkencore pér nxitien dhe thellimin e njohurive mbi politikat
ekonomike dhe sfidat me té cilat pérballet Shgipéria dhe rajoni, si dhe vlerésimi
i mundésive politike pér nxitjen e rrities s& géndrueshmérisé ekonomike né
rajon, si dhe integrimi né Bashkimin Evropian.

Né datén 3 tetor 2013, Banka e Shqipérisé organizoi njé takim teknik pér Mbi takimin teknik pér

nxitien e bashképunimit rajonal né kuadér t& Nismés sé Vjenés 2.0, ku ishin nxifien e [?GShkéPU”_."m”
rajonal né kuadér té

t¢ ftuar drejtues nga banka gendrore té rajonit dhe mé gjeré. Nismés sé Vienés 2.0

Gjaté takimit, pjesémarrésit diskutuan mbi efektet e uljes sé& levés
financiare (deleveraging) né vendet e rajonit, mekanizmat gqé duhen zbatuar
pér té rikthyer mbéshtetien e huadhénies ndaj ekonomisé sé kétyre vendeve,
si dhe rolin gé autoritetet e Bashkimit Evropian dhe grupet bankare duhet
t& luajné né kété kontekst. Diskutimet u fokusuan dhe mbi efektet qé pritet
té keté né ekonomité e rajonit, kuadri i ri mbikéqyrés i Bashkimit Evropian.
Né kété aspekt, pjesémarrésit i kushtuan njé réndési t& vecanté rrities sé
bashké&punimit ndérmjet vendeve pritése jashté Bashkimit Evropian, si dhe
forcimit t& aftésive t& tyre negociuese kundrejt autoriteteve t& Bashkimit
Evropian.

Né fillim t& vitit 2013, Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani,
u zgjedh anétar i Komitetit Drejtues t& Nismés sé Vjenés 2.0.
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Né kushtet kur Shqipéria &shté i vetmi vend joanétar i Bashkimit Evropian,
me anétarési né Komitetin Drejtues t&€ Nismés sé Vjenés, ajo éshté angazhuar
t& pérfagésojé né kété nismé edhe interesat e vendeve té tjera joanétare, me
shtrirje gjeografike né Evropén Qendrore dhe vecanérisht né até Juglindore.

Nisma e Vijenés 2.0 vijon aktivitetin e saj mbi suksesin e Nismés sé Vjenés
1.0, krijuar né kulmin e krizés financiare globale t& periudhés 2008/2009.
Ajo vazhdon té pérdoré platformén privat-publik, gé& mbledh institucione
financiare ndérkombétare 1& réndésishme, Komisionin Evropian dhe
institucione té tjera t& BE-s&, grupet bankare ndérkombétare kryesore, si dhe
autoritetet e vendeve 1é origjinés dhe pritése, né plotésim t& nismave té tjera.

“Banka pér Shqipéring  Banka e Shqipérisé kremtoi kété vit nj€ nga ngjarjet mé t& réndésishme né
gshté i dyti fitim, pas  historing e bankingut gendror t& vendit ton&: 100 vietorin e nénshkrimit t&

lirisé..” - 100 vjet . .. . .. R .. .. .. -
rrugétim i bankingut aktit t& paré koncesionar pér krijimin e Bankés Kombétare t& Shqypérisé.

gendror shqgiptar
Me kété rast, né daté 4 tetor 2013, Banka e Shqipérisé organizoi ekspozitén

me vlera numizmatike: “...Banka pér Shqipéring éshté i dyti fitim, pas lirisé...”.

100 viet mé paré, mé 4 tetor 1913, themeluesi i shtetit modern shqiptar,
Ismail Qemal bej Vlora, nénshkroi né emér t& geverisé shqiptare, koncesionin
e paré pér krijimin e njé banke kombétare shqgiptare. Marréveshja e koncesionit
u nénshkrua me pérfagésuesit e dy prej grupeve financiare mé t€ médha
té kohés austrioke-hungareze dhe italiane. Hartimi i kétij koncesioni shénon
gurin e themelit né ndértimin e bankingut gendror shgiptar.

Ekspozita e celur né kujtim t& késaj date t& réndésishme historike synoi té
njoh& publikun me rrugétimin e parasé né trojet shqiptare dhe historing e
formimit t& institucionit t&¢ bankés gendrore né vendin toné.

Pérvec materialeve historike mbi bankingun gendror dhe shuméllojshmérisé
sé monedhave dhe kartémonedhave tona kombétare, né ekspozité u paragitén
dhe nismat mé t& fundit t& Bankés s& Shqipérisé t& ndérmarra né kuadér t&
edukimit financiar t& publikut.

Ekspozita u cel nga Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani,
né praniné e Kryetarit t& Kuvendit t& Shqipérisé, z. llir Meta, si dhe t& stérnipit
t& Ismail Qemal Bej Vlorés, z. Nedim Vlora. Té ftuar né kété aktivitet gené
pérfagésues t& trupit diplomatik t& akredituar né vendin tong, t& sektorit
bankar, t& studivesve té fushés, & medias dhe t& publikut t& gjeré.

Mbi prezantimine ~ Banka e Shqipérisé, né vazhdén e njé séré iniciativash ligjore dhe
platformés pér adresimin  rregullative me synim ulien e numrit t& kredive me probleme dhe nxitjen e
e kredive me probleme o e . g e L e
procesit t& kreditimit né vend, né 16 tetor 2013, zhvilloi njé tryezé diskutimi
mbi prezantimin e platformés pér adresimin e kredive me probleme, me
piesémarrien e drejtuesve 1é sistemit bankar né Shqipéri dhe pérfagésuesve té

Shoqatés Shqiptare t&€ Bankave.
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Platforma u hartua nga Banka e Shqipérisé né bashképunim me Qendrén
Késhilluese t& Sektorit Financiar (FinSAC) t& Bankés Botérore me gendér né
Viené. Qéllimi i késaj platforme éshté adresimi dhe pérmirésimi i kredive me
probleme.

Bashképunimi i ngushté me ekspertét e Qendrés Késhilluese t& Sektorit
Financiar synon njé ristrukturim mé t& thellé dhe profesional, e pérmirésim t&
administrimit t& kredive me probleme. Qendra Késhilluese e Sektorit Financiar
(FinSAC) éshté themeluar nga Banka Botérore dhe ka pér géllim t& ofrojé
asistencé teknike lidhur me céshtje té rregullimit dhe t& mbikéqyries sé sektorit
financiar, pér bankat gendrore dhe rregullatorét financiaré né Evropé dhe né
Aziné Qendrore.

Né daté 20 dhjetor 2013, me rastin e mbylljes sé vitit, Guvernatori i Bankés Mbi takimin e
Guvernatorit t& Bankés

sé Shqipérisé, z. Ardian
shkruar dhe asaj elektronike, analisté t& politikés dhe t& ekonomisg, drejtues Fu/lon?,pme gazetaré,
dhe pérfagésues té tjeré t& mediave né Shqipéri. analisté dhe drejtues té
mediave

sé Shqipérisé, z. Ardian Fullani, zhvilloi njg takim me gazetaré t& medias té

Takimi u cel me fjalén e mbajtur nga Guvernatori Fullani, i cili iv pércolli
t& pranishméve urimet mé t& pérzemérta pér njé vit sa mé t& mbaré dhe
té suksesshém, si dhe vlerésoi rolin e gazetaréve dhe kontributin e tyre né
pérmbushjen e mandatit kryesor t€ Bankés sé& Shqipéris€, ruaijties dhe
garantimit t& stabilitetit t& cmimeve.

Gjaté takimit t& fundvitit me median, Guvernatori Fullani prezantoi dhe
kalendarin e Bankés sé Shqipérisé pér vitin 2014, kushtuar produkteve
bujgésore, duke theksuar réndésiné qé ka pér ekonominé e vendit zhvillimi i
sektorit t& bujgésisé.

Né pérfundim t& aktivitetit, Guvernatori Fullani ndau tre cmimet pér fituesit
e konkursit t& hapur “Cmimi i Guvernatorit pér Diplomén mé t& Mirg” 2013,
t& vlerésuar si mé poshté:

Cmimi i paré iuv dha zj. Eda Dokle, nga Universiteti Charles, Republika
Ceke, pér temén e saj t& masterit “Inflacioni i shénjestruar né ekonomi té
dollarizuara”.

Cmimi i dyté iu dha z. Minella Kalluci, nga Universiteti i Boconit, ltali, pér
temén e tij t& diplomés “Kritikat kryesore t€& agjencive té rankingut té kredive
dhe pércaktuese té ratingut t& borxhit sovran: Evidencé nga Eurozona”.

Cmimi i treté iv dha z. Ergi Take, nga Universiteti i Tiranés, Fakulteti
Ekonomik, pér temén e tij t& diplomés “Mbi vlefshmériné e Ligjit t&¢ Okun-it né
ekonominé shqgiptare (1980-2012)".

Ky konkurs i pérvitshém i dedikohet studentéve shqiptaré té diplomuar
gjaté vitit, brenda dhe jashté vendit, pér puné kérkimore-shkencore né céshtje
té lidhura me ekonomiksin monetar e ndérkombétar, stabilitetin e gmimeve
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dhe até financiar, integrimin ekonomik t& vendeve t& Ballkanit né Evropg,
veprimtariné e Bankés sé Shqipérisé, mbi sistemin financiar shqiptar, rolin dhe
siellien e bankave né ekonominé shqiptare, si dhe céshtie qé kané & béjné
me aspekte t& tjera makro dhe mikroekonomike t& ekonomisé né pérgjithési.

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

Gjaté 6-mujorit t& dyté t& vitit 2013, né aktivitetin “Seminari i s& Premtes”,
jané prezantuar 6 punime nga punonijésit e Bankés sé& Shqipérisé dhe
piesémarrésit e ardhur nga bota akademike.

Materialet e prezantuara né aktivitetin kérkimor shkencor kané trajtuar
céshtje 1€ ndryshme me né gendér t& analizés efektin e goditieve né ciklet
e biznesit dhe né trendin e rrities ekonomike, inovacionin financiar, sjelljen
e investitoréve né tregun primar t& letrave me vlerg, inflacionin e importuar,
ndikimin e tij né inflacionin kombétar efj.

“Seminari i s& Premtes” pér 6-mujorin e dyté té vitit 2013, u hap me njé
punim t& Bledar Hodés nga Departamenti i Kérkimeve me temé: “Efekti i
goditieve nominale né ciklet e biznesit dhe né trendin e rrities ekonomike”.
Luhatshméria e prodhimit dhe tendenca afatgjaté né t& ardhurat pér frymé,
kané qgené kohét e fundit né fokus t& politikébéries né té gjithé botén.
Identifikimi i rolit t& goditieve nominale, monetare apo t& goditieve mbi
normat e interesit, né zbutjen e cikleve t& biznesit éshté duke u kthyer né
njé temé gé zgjon mjaft interes. Fokusi kryesor i kétij studimi &shté ndikimin
i goditieve monetare apo i normave té interesit né prodhim dhe tregues té
tieré té llogarive kombétare, si njé mijet i stabilizimit t& ciklit t& biznesit. Punimi
synon t& ngrejé njé sistem t& pérbéré nga raporti konsum/prodhim dhe ai
investim/prodhim, si dhe njé funksion té kérkesés pér para né njg¢ model me
tre ekuacione. Ndérsa, goditiet monetare dhe t€ normave té interesit jané
pérdorur si faktoré potencialé alternativé pér té shpjeguar lévizjet e treguesve
té sektorit real. Gjetjet identifikojné masén né t& cilén secili tregues nominal
mund t& pérdoret pér t& ndikuar kéto t& fundit.

Prezantimi tjetér i mbajtur né kété seminar éshté ai me temé: “Financimi
i inovacionit dhe inovacioni né financé”, nga Grid Thoma, Asistent Profesor
pér Ekonomi dhe Administrim prané Universitetit 1& Camerinos, ltali. Ky
studim analizon t& dhénat e pérftuara nga procesi i regjistrimit t& patentave
financiare né Evropé, numri t& cilave ka ardhur né rritie paralelisht me
ndryshimet domethénése né sistemin financiar dhe até t& pagesave. Duke
béré njé analogji me patentat jofinanciare, me t& dhéna t& marra nga Zyra
Evropiane e Patentave (EPO), analiza ndjek ecuring e vlerés sé tregut té
patentave financiare né dinamiké. Autorét gjeiné se firmat gé veprojné né
sektorét jofinanciaré dhe gé kané njé portofol patentash t& diversifikuar,
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zotérojné njé pjesé t& madhe t& patentave né EPO, ndérkohé gé evoluimi i
tyre ngjason me zhvillimet né tregun amerikan t& patentave. Gijetjet e studimit
ofrojné njé informacion t& vlefshém pér menaxherét e pronés intelektuale mbi
inovacionet financiare dhe patentat.

Njé tjetér prezantim i mbajtur né kété seminar ishte ai me temé: “Analizé e
sielljes sé investitoréve né tregun primar té letrave me vleré”, nga Elisa Pazaj,
Departamenti i Operacioneve Monetare. Ky material synon t& paragesé
evidencat empirike mbi ményrén e reagimit t& investitoréve ndaj zhvillimeve
t& ndryshme né tregun primar t& letrave me vleré. Bazuar né t& dhéna té
detajuara mbi kérkesa t& dorézuara né ankande, gjaté periudhés janar
2010 - dhjetor 2012, rezultatet e késaj analize tregojné se pasiguria né treg
shogérohet me yield-e mé t& larta pér bonot e thesarit. Gjithashtu, rezultatet
tregojné se sjellja e investitoréve né formate t& ndryshme ankandesh é&shté
shumé e ndryshme.

“Zbatueshméria e standardeve ndérkombétare t& kontabilitetit né vendet
né zhvillim, rasti i Shqipérisé”, &shté nié tjetér prezantim i mbajtur nga Dr.
Dritan Fino, pedagog prané Universitetit “Marin Barleti”. Ky material synon té
analizojé zbatueshmériné e standardeve ndérkombétare t€ raportimit financiar
né vendet né zhvillim, si dhe rolin gé ato luajné né zhvillimin ekonomik & kétyre
vendeve. Materiali bén njé pérshkrim t& avantazheve dhe disavantazheve gé
mund t& sjellé adaptimi i kétyre standardeve dhe njékohésisht té sfidave, me
t€ cilat ndeshet sistemi i kontabilitetit né Shqipéri. Autori arrin né pérfundimin
se raportet financiare t& pérgatitura mbi bazén e standardeve ndérkombétare
japin informacion mé té besueshém, gé lehtéson vendimmarrjen financiare.
Rriedhimisht, vendi yné duhet t& pérfitojé nga zbatimi i tyre, por duke mbajtur
parasysh mijedisin dhe fazén pérkatése t& zhvillimit ekonomik. Adaptimi i
standardeve ndérkombétare né Shqgipéri do t& rriste krahasueshméring,
transparencén dhe pérgjegjshmériné e informacionit financiar té raportuar,
por ky &shté njé proces i véshtiré dhe varet sé tepérmi edhe nga aftésia e
autoriteteve kombétare té kontabilitetit.

Nijé material tjetér i prezantuar éshté ai me temé: “Inflacioni i importuar i
mallrave t& konsumit dhe kontributi né inflacionin e Shqipérisé”, nga Lorena
Skufi dhe Enian Cela, Departamenti i Kérkimeve. Duke gené njé ekonomi
e vogél e hapur, vlerésohet se Shqgipéria ndikohet nga presionet e huaja
inflacioniste, & cilat veprojné né inflacionin e pérgjithshém t& vendit. Materiali
synon t& kuantifikojg inflacionin e importuar pér njé kampion mallrash
konsumi, t& cilét pérbéiné 60% té shportés sé ICK-sé (indeksit t& ¢cmimit t&
konsumit). Gijithashtu, studimi pérpiget t& dekompozoijé inflacionin total t&
shportés sé& ICK-s&, sipas kontributeve t&€ brendshme dhe t& jashtme, duke
zbatuar metoda kontabiliste pér periudhén 2008-2012. Rezultatet shfagin
kontribute t& vogla té inflacionit t& importuar.

Materiali pérmbyllés i serive t& “Seminarit t& sé Premtes” pér 6-mujorin
e dyté t& vitit 2013, &shté ai me temé: “Si t& shkruajmé dhe & vlerésojmé
nié artikull akademik”, nga Margerita Topalli, Departamenti i Kérkimeve.
Materiali trajton, né vija t& pérgjithshme, ményrén se si realizohet procesi
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i njg kérkimi shkencor, né té gjitha fazat e tij, si dhe ményrén e t& shkruarit
t& njé¢ punimi kérkimor. Né& fokus t& materialit t& prezantuar é&shté njohja
me procedurat e publikimit t& njé punimi, fazén e publikimit dhe procesin e
rishikimit & tij, procese kéto gé zgjasin nga disa muaj deri né 2-3 vjet.
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VENDIMET E POLITIKES MONETARE

31 korrik 2013
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé vendosi t& ulé me 0.25 piké

pérgindjeje normén e inferesit t& marréveshjeve t& riblerjes dhe t& anasjellta
t€ riblerjes (REPO dhe REPO té& anasijellta).

Norma e interesit t&€ marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes
nga 3.75 pér gind béhet 3.50 pér gind.

28 gusht 2013
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t&€ mbajé t& pandryshuar,

normén e interesit 1& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes
(REPO dhe REPO té anasjellta), né nivelin 3,50 pér gind.

25 shtator 2013

Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& mbajé té€ pandryshuar,
normén e inferesit t& marréveshjeve t& riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes
(REPO dhe REPO t& anasiellta), né nivelin 3,50 pér qind.

30 tetor 2013
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& mbaijé t&€ pandryshuar,

normén e inferesit t& marréveshjeve t& riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes
(REPO dhe REPO t& anasjellta), né nivelin 3,50 pér gind.

27 néntor 2013
Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& ulé me 0.25 piké

pérgindjeje, normén e interesit t& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta
t€ riblerjes (REPO dhe REPO té anasijellta).

Norma e inferesit t& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta té riblerjes
nga 3.50 pér gind béhet 3.25 pér gind.

16 dhjetor 2013

Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t&€ ulé me 0.25 piké
pérgindjeje, normén e inferesit t& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta
té riblerjes (REPO dhe REPO t& anasijellta).

Norma e inferesit t& marréveshjeve 1é riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes
nga 3.25 pér gind béhet 3.0 pér gind.
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POLITIKA MONETARE

Né datén 31.07.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 46 “Deklaratén e politikés monetare t€ Bankés sé Shqipérisé
pér gjashtémujorin e paré t& vitit 2013”. Sipas késaj deklarate, muaijt e paré
t& vitit 2013 kané déshmuar pér rritie t& ngadalté t& ekonomisé shqiptare
dhe pér presione té uléta inflacioniste. Aktiviteti ekonomik né vend vazhdon
t& vuajé nga ecuria e dobét e kérkesés agregate. Inflacioni i tremujorit t&
dyté rezultoi mesatarisht né nivelin 2.2%, duke u reduktuar né krahasim
me tremujorin e paré. Té dhénat e INSTAT-it tregojné se rritja ekonomike
e tremujorit t& paré rezultoi rreth 1.7%, duke mbetur né linjg me nivelin e
regjistruar né fundin e vitit t& kaluar. Projeksionet e Bankés s& Shqipérisé pér
ecuringé e ekonomisé né t& ardhmen mbéshtesin vlerésimin pér njé rritie té
ngadalté té aktivitetit ekonomik gjaté tremujoréve né vazhdim, né nivele té
krahasueshme me ato t& gjysmés sé paré té vitit.

Né datén 31.07.2013, 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”. Népérmijet kétij vendimi, Banka e Shqipérisé uli
me 0.25 piké pérgindje normén e interesit t& marréveshjeve té riblerjes dhe té
anasijellta té riblerjes, nga 3.75 né 3.50 pér gind.

Né datén 30.10.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 61 “Raportin e politikés monetare pér tremujorin e treté t&
vitit 2013”. Sipas kétij raporti, ekonomia shqgiptare éshté karakterizuar nga
rritja e ngadalté ekonomike dhe nga presione té uléta inflacioniste gjaté vitit
2013. Rritja ekonomike u ngadalésua né 1,1% né tremujorin e dyté t& vitit,
ndérkohé qé informacionet e disponuara sugjerojné pér nié aktivitet t& dobét
ekonomik edhe gjaté tremujorit t& treté. Konsumi dhe investimet e sektorit
privat vlerésohen t& kené pasur njé ecuri t&¢ dobét, ndérsa kérkesa e huaj ka
vijuar t& frenohet nga situata ekonomike e partneréve tané tregtaré. Pasiguria
e agjentéve privaté mbi t& ardhmen éshté reflektuar né gatishméri t& ulét
pér t& shpenzuar dhe né kérkesé t& ulét pér kredi. Gjithashtu, edhe politikat
konservatore t& sistemit bankar kané ruaijtur kushte t& shtrénguara kreditimi
dhe kané penguar funksionimin normal t& mekanizmit t& transmetimit té
politikés monetare.

Né datén 27.11.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 78 “Pér ulien e normés sé interesit t& marréveshjeve té riblerjes

180 Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé& Shqipérisé | 6M-2 2013
dhe t& anasjellta t& riblerjes”. Népérmjet kétij vendimi, Banka e Shqipérisé ul
me 0.25 piké pérgindje normén e interesit t&€ marréveshjeve té riblerjes dhe
t&¢ anasjella t& riblerjes (REPO dhe REPO t& anasjellas), e cila nga 3.50 pér
gind béhet 3.25 pér qind.

Né datén 16.12.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 81 “Pér uljen e normés sé inferesit t& marréveshjeve té riblerjes
dhe té anasjellta té riblerjes”. Népérmiet kétij vendimi, Banka e Shqipérisé ul
me 0.25 piké pérgindje normén e interesit t& marréveshjeve 1é riblerjes dhe t&
anasijellta té riblerjes, nga 3.25 né 3.00 pér gind.

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 31.07.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 48 rregulloren “Pér raportin e mjaftueshmérisé sé kapitalit”.
Kjo rregullore ka pér synim t& pércaktojé kriteret dhe rregullat pér llogaritjen
e raportit t& mjaftueshmérisé sé kapitalit dhe t& nivelit minimal t& raportit t&
mijaftueshmérisé sé¢ kapitalit. Subjekte t& késaj rregulloreje jané bankat e
licencuara pér t& ushtruar veprimtari bankare dhe financiare né Republikén e
Shqipérisé. Sipas rregullores, Bankat llogarisin mjaftueshmérinég e kapitalit si
raport ndérmjet shumés sé kapitalit rregullator me shumén e ekspozimeve t&
ponderuara me rrezikun, e shprehur né pérgindje, né baza individuale dhe té
konsoliduara. Ato sigurojné gé raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit, i llogaritur
sipas kritereve t& pércaktuara né rregullore, & jeté jo mé i vogél se 12%.

Né datén 28.08.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 55 “Pér disa ndryshime né rregulloren “Pér parandalimin e
pastrimit t& parave dhe t& financimit t& terrorizmit”. Ndryshimet e parashikuara
né kété vendim, prekin nenet e rregullores gé rregullojné procedurat dhe
dokumentacioni pér identifikimin e klientit pér géllime t& parandalimit t&
pastrimit t& parave dhe t& financimit t& terrorizmit, strukturat pérgjegjése
t€ subjekteve, raportimin tek autoritetet pérgjegjése lidhur me kéto lloj
aktivitetesh et.

Né datén 30.10.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 63 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerjien e veprimtarisé
shtesé nga Banka Raiffeisen sh.a”. Népérmiet kétij vendimi, Banka e Shqgipérisé
i jep Bankés Raiffeisen sh.a. miratimin paraprak pér kryerien e veprimtarisé
financiare shtesé t& ndérmijetésit né sigurime dhe risigurime.

Né datén 30.10.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 64 “Pér dhénien e miratimit paraprak pér kryerjien e veprimtarisé
shtesé nga Banka Intesa Sanpaolo Albania sh.a.”. Népérmiet kétij vendimi,
Banka e Shqipérisé i jep Bankés Intesa Sanpaolo Albania sh.a. miratimin
paraprak pér kryerjen e veprimtarive financiare shtesé té ofrimit t& garancive
dhe marrjen e angazhimeve, si dhe veprimtariné e tregtimit pér llogari té saj
ose pér llogari t& klientéve, qofté edhe né njé kémbim valutor, né nié treg té
vetorganizuar ose ndryshe letra me vleré té transferueshme.
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EMISIONI

Né datén 31.07.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 49 “Rregulloren pér trajtimin e kartémonedhave dhe té
monedhave euro e 1é tiera t&€ huaja t& dyshuara si t& falsifikuara”. Objekti i
késaj rregulloreje éshté pércaktimi i rregullave dhe procedurave pér trajtimin
e kartémonedhave dhe monedhave & huaja, t& dyshuara si t& falsifikuara,
me qgéllim parandalimin dhe mbrojtien nga falsifikimi. Subjekte t& késaj
rregulloreje jané Banka e Shqipérisé, bankat, degét e bankave t& huaja dhe
subjektet e tjera financiare jobanka, t& licencuara pér t& ushtruar veprimtari
bankare dhe/ose financiare né Republikén e Shqipérisé.

Né datén 31.07.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 50 “Pér miratimin e njé ndryshimi né rregulloren “Pér eksport-
importet e kartémonedhave dhe t&¢ monedhave metalike shqgiptare”. Ndryshimi
i parashikuar né kété vendim prek nenin 6 t& rregullores, nen i cili pércakton
rastet né t& cilat lejohet eksporti i monedhave shgiptare me kurs ligjor jashté
territorit t& Republikés s& Shqipérisé.

Né datén 11.09.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Banké&s sé& Shqipérisé
miratoi me vendimin nr. 57 rregulloren “Pér kémbimin e kartémonedhave
dhe monedhave shqgiptare t& démtuara”. Obijekti i késaj rregulloreje éshté
pércaktimi i kritereve dhe procedurave pér kémbimin e kartémonedhave
dhe monedhave shqiptare t& démtuara dhe térhegjen e tyre nga garkullimi.
Subjekte t& saj jané bankat dhe degét e bankave t& huaja t& licencuara pér té
ushtruar veprimtari bankare dhe/ose financiare né Republikén e Shqipérisé.

Né datén 11.09.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 58 rregulloren “Mbi punén pér kémbimin e kartémonedhave dhe
monedhave t& démtuara”. Népérmijet miratimit t&€ késaj rregulloreje synohet
pércaktimi i rregullave dhe procedurave pér kémbimin e kartémonedhave té
démtuara né Bankén e Shqipérisé. N& nenet e saj pércaktohen kérkesat e
pérgjithshme gé duhet t& plotésohen pér kémbimin, analiza teknike, vlerésimi
dhe komisioni, efj.

Né datén 25.09.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 60 “Pér ekspozimin e monedhave me metal &€ cmuar né ekspozitat
gé do t& organizojé Banka e Shqipérisé”. Népérmijet kétij vendimi miratohet
ekspozimi i vlerave numizmatike, pér monedhat nga fondi numizmatik prej ari
dhe argjendi, né ekspozitat gé do t& organizojé Banka e Shqipérisé né kuadér
té pérkujtimit t& 100-vjetorit t& nénshkrimit t& koncesionit bankar pér krijimin
e Bankés Kombétare t& Shqipérisé, mé 4 tetor 2013.

Né datén 16.12.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé& Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 82 “Pér njé ndryshim né rregulloren “Pér kontrollin pér
autenticitet dhe kriteret e riciklimit t& kartémonedhave shqgiptare”. Népérmiet
kétij ndryshimi, afati i pérshtatjes s& makinerive té trajtimit t& kartémonedhave
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t€ instaluara pérpara hyrjes né fuqi té rregullores pér pérmbushijen e kérkesave
t€ pércaktuara prej saj, shtyhet nga jo mé voné se 9 muaj, né jo mé voné se
12 muaj nga hyrja né fugi e saj.

STABILITETI FINANCIAR

Né datén 11.09.2013, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 56 “Raportin mbi stabilitetin e sistemit financiar pér gjashtémujorin
e paré t& vitit 2013”. Sipas kétij raporti, gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit
2013, gjendja dhe ecuria e sektorit bankar dhe e sistemit financiar u paragit
e géndrueshme. Treguesit e kapitalizimit dhe té likuiditetit t& veprimtarisé
bankare ishin né nivele t& kénagshme, ndonése fitimi i veprimtarisé ishte
né nivele mé t& uléta. Véllimi i aktivitetit vijoi t& ngadalésohej né kushtet e
rrities mé t& ngadalté t& depozitave dhe rritjes sé dobét t& kreditimit. Cilésia
e portofolit t& kredisé ka vijuar t& pérkegésohet dhe njé pjesé e réndésishme
e fitimit operativ t& sektorit ka shkuar pér krijimin e fondeve t& nevojshme
rezervé pér mbrojtien nga rreziku i kredisé. Véllimi i aktiveve té& institucioneve
financiare u rrit me rreth 2.1% krahasuar me njé gjashtémujor mé paré, dhe
rreth 5.1% krahasuar me njé vit mé paré. Sektori bankar mbetet segmenti
kryesor i ndérmijetésimit financiar, aktivet e t& cilit pérfagésoiné rreth 92.6%
t& totalit t& aktiveve t& sistemit financiar né térési dhe rreth 88.9% té PBB-sé.

OPERACIONET MONETARE

Né datén 30.10.2013, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisé
miratoi vendimin nr. 66 “Pér njé ndryshim né rregulloren “Mbi procedurat
e ndérhyrjes sé Bankés s& Shqipérisé né tregun e brendshém t& kémbimit
valutor”. Ndryshimi i parashikuar né kété vendim prek nenin 16 té rregullores,
népérmiet & cilit rregullohet njoftimi dhe publikimi i ndérhyrjeve t& Bankés sé&
Shqipérisé né tregun valutor.

POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 03.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 573 “Pér
pércaktimin e pagés minimale né shkallé vendi”. Me miratimin e kétij vendimi,
paga bazé minimale mujore pér punoniésit, né shkallé vendi, e detyrueshme
t& zbatohet pér cdo person juridik a fizik, vendas apo t& huaj, t& jeté 22 000
(njgzet e dy mijé) leké. Kjo pagé jepet pér 174 (njéqind e shtatédhjeté e katér)
oré pune né muaj, t& kryera gjaté kohés normale t& punés. Ndérsa, paga
bazé minimale orare do t& jeté 127 (njéqind e njézet e shtaté) leké.

Né datén 10.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 591
“Pér disiplinimin e pérdorimit t& shpenzimeve buxhetore, pér vitin 2013".
Ky vendim parashikon, ndér t& tjera, ngurtésimin e shpenzimeve operative
dhe t& mirémbaities t& njésive t& geverisjes gendrore né masén 20%, si dhe
reduktimin e shpenzimeve pér udhétime dhe dieta jashté vendit pér njésité e
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geverisies sé& pérgjithshme, duke financuar vetém udhétimet e réndésisé sé
vecanté.

Né datén 17.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 583 “Pér
rritien e pensioneve”. Ky vendim parashikon rritien me 4% té kategorive
t€ pensioneve qé rregullohen pérmes ligjit “Pér sigurimet shoqérore né
Republikén Popullore t& Shqipérisé” dhe t& ligjit “Pér sigurimet shogérore
né Republikén e Shqipérisé”. Gjithashtu, rritie né t& njgjtén masé pérfitojné
pensionet e posacme shtetérore dhe shtesat mbi to, shtesat mujore té pérftuara
nga invalidét e luftés kundér pushtuesve nazifashisté, pensionet e caktuara
pér trajtimin e ushtarakéve, trajtimeve t& vecanta financiare pér kategori t&
ndryshme té forcave t& armatosura etj.

Né datén 17.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 663
“Strategjiné ndérsektoriale t& luftés kundér krimit t& organizuar, trafigeve té
paligishme dhe t& terrorizmit, 2013-2020, dhe planit t& veprimit pér vitet
2013-2016". Strategjia ka si géllim t& konsolidojé pérparimin e béré né
luftén kundér krimit t& organizuar, trafigeve t& paligjshme dhe terrorizmit, t&
arritura deri tani, si dhe t& pércaktojé politikat, prioritetet strategjike né kété
fushg, objektivat e institucioneve shtetérore gé marrin detyrime né &, si dhe
ngrejé né njé shkallé mé t& larté koordinimin ndérinstitucional t& punés pér
arritie e objektivave strategjike pér vitet 2013-2020.

Né datén 17.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 581
"Pér disa ndryshime né& vendimin nr. 1114, daté 30.7.2008 t& Késhillit &
Ministrave “Pér disa ¢éshtje né zbatim té ligjeve nr. 7703, daté 11.5.1993
“Pér sigurimet shogérore né Republikén e Shqipérisé”, t& ndryshuar, nr. 9136,
daté 11.9.2003 “Pér mbledhjen e kontributeve t& detyrueshme té sigurimeve
shogérore dhe shéndetésore né Republikén e Shqipérisé”, t& ndryshuar, dhe
nr.7870, daté 13.10.1994 “Pér sigurimet shéndetésore né Republikén e
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Shqipérisé”, t& ndryshuar””. Ky vendim parashikon, ndér t& tjeré, gé paga
minimale mujore, pér efekt t& llogarities sé kontributeve t& sigurimeve
shogérore e shéndetésore, nga muaji gusht e né vazhdim, t& jeté jo mé pak
se 19 130 (néntémbédhijeté mijé e njéqind e tridhjeté) leké. Ndérsa, shuma
minimale mujore e kontributeve pér t& gjitha degét e sigurimit, duke nisur nga

kijo periudhg, té jeté 5 308 (pesémijé e treqind e teté) leks.

Né datén 17.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr.
600 “Statusin e Fondit t& Sigurimit t& Detyrueshém t& Kujdesit Shéndetésor
né Republikén e Shqipérisé”. Sipas pércaktimeve té kétij vendimi, Fondi i
Sigurimeve té& Detyrueshme t& Kujdesit Shéndetésor é&shté person juridik
publik, autonom, me gendér né Tirané dhe me zyra vendore né t& gjithé
territorin. Ai ofron dhe administron i vetém sigurimin e detyrueshém té& kujdesit
shéndetésor né Republikén e Shqipérisé, duke gené organ i specializuar
financiar gé& menaxhon skemén e sigurimit t&€ detyrueshém shéndetésor, né
pérputhje me politikat kombétare t& kujdesit shéndetésor t&€ vendosura nga
Ministria e Shéndetésisé.

Né datén 24.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr.
640 raportin vietor “Pér ndihmat shtetérore té vitit 2012”. Né kété raport
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paragiten t&¢ dhéna dhe informacione t& detajuara t& ndihmés shtetérore
lidhur me dhénésin, pérfituesit, si dhe vlerén pér secilén kategori té
ndihmés, me pérjashtim t& sektoréve t& bujgésisé dhe t& peshkimit, té cilét
jané jashté fushés s& zbatimit t& ligjit mbi ndihmén shtetérore. Vlera e
ndihmés shtetérore t& dhéné né Shqipéri, gjaté viteve 2007-2012, &shté 83
523,75 milioné leké (=631 milioné €). Ndihma shtetérore pér vitin 2012,
duke pérfshiré t& gjithé sektorét, arrin né vlerén 21 480,77 milioné leké
(154,49 milioné €), t& barabarta me 1,6% e t& PBB-sé& té vendit. N& raport
jané pasqyruar edhe t&€ dhénat pér ndihmén shtetérore pér vitet 2008,
2009, 2010 dhe 2011, né ményré gé té analizohet ecuria e kategorive té
ndryshme té ndihmés.

Né datén 30.07.2013, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr. 23 “Pér
disa shtesa dhe ndryshime né udhézimin nr. 5, daté 30.6.2006 “Pér tatimin
mbi t& ardhurat”, t& ndryshuar”. Ndryshimet prekin tabelén e tatimit mbi t&
ardhurave personale nga punésimi, si dhe nenin gé rregullon t& ardhurat e
périashtuara nga tatimi. Késhtu, pas miratimit t& kétij vendimi, ndér té tjera,
do t& konsiderohen t& ardhura t& pérjashtuara t&€ ardhurat e pérfituara si
rezultat i sigurimit né skemén e detyrueshme t& sigurimeve shogérore dhe
shéndetésore, si dhe ndihmat ekonomike pér familjet dhe individét pa té
ardhura apo me t& ardhura & uléta; bursat e nxénésve dhe studentéve,
pavarésisht nga burimi i financimit, sipas specifikimeve; shpérblimet e marra
pér rastet e sémundjeve apo fatkegésive efj.

Né datén 31.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 636
“Marréveshjen e grantit suedez nr. TF014255, ndérmijet Shqipérisé dhe
Bankés Ndérkombétare pér Rindértim dhe Zhvillim (IBDR), g& vepron si
administratore e fondeve grant t& siguruara nga Suedia, pérfagésuar nga
Agjencia Suedeze pér Bashképunim dhe Zhvillim Ndérkombétar (SIDA),
pér bashkéfinancimin e projektit t& burimeve ujore dhe ujitjes”. Népérmijet
nénshkrimit t& késaj marréveshjeje Banka Ndérkombétare pér Rindértim dhe
Zhvillim (Banka Botérore), gé vepron si administrator i fondeve té dhéna nga
Suedia, e pérfagésuar nga Agjencia Suedeze e Bashképunimit Ndérkombétar
pér Zhvillim (SIDA) (Donatori), propozon dhénien e njé granti né njé shumé
gé nuk kalon 4,675,000 $ (katér milioné e gjashtéqind e shtatédhjeté e pesé
mijé dollaré amerikané&) me qéllim bashkéfinancimi i njg projekti pér burimet
ujore dhe ujitjes.

Né datén 31.07.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 712 “Pér
pércaktimin e procedurave t& konkurrimit publik pér té drejtén e peshkimit
né ujérat e brendshme t& Republikés s& Shqipérisé”. Ky vendim ka pér
qéllim sigurimin e njé shfrytézimi racional dhe t& pérgjegjshém t& burimeve
biologjike t& ujérave t& brendshme t& Republikés s& Shqipérisé. Népérmiet tij
pércaktohen rregullat, kriteret dhe procedurat pér aplikimin pér leje peshkimi,
ményra e zhvillimit t& konkurrimit publik, si dhe zbatimi korrekt i kushteve t&
dhénies sé lejes.

Né datén 23.08.2013, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr.
8/2 “Pér nié ndryshim né udhézimin nr. 26, daté 4.9.2008 “Pér taksat
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kombétare”, t& ndryshuar”. Ky ndryshim parashikon g€, né rastin kur zotéruesi
i lejes sé& shfrytézimit eksporton mineralin & ai ka nxjerré nga néntoka
apo nénproduktin e prodhuar nga ky mineral, ai paguan taksén e rentés
minerare né castin e bérjes sé deklaratés doganore. Po ashtu, kur subjekti
zotérues i lejes sé shfrytézimit eksporton mineralin e nxjerré nga miniera apo
nénproduktin e prodhuar nga ky mineral, népérmijet njé subjekti fietér t&
vetém eksportues, renta paguhet si nga zotéruesi i lejes sé shfrytézimit, ashtu
edhe nga eksportuesi.

Né datén 18.09.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 833 “Pér
pércaktimin e fushés sé pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé sé Energjisé dhe
Industrisg”. Sipas kétij vendimi, Ministria e Energjisé dhe Industrisé harton
dhe zbaton politika g& synojné garantimin e furnizimit me energji t&¢ vendit,
shfrytézimin e burimeve energjetike e minerare né funksion t& zhvillimit t&
géndrueshém ekonomik dhe dobishmérisé publike, si dhe nxitien e zhvillimit
industrial me standarde sa mé migésore pér mjedisin. Ajo ushtron veprimtaring
e saj né fusha pérgjegjésie shtetérore, né sektorin e energjisé elekirike, até
t&¢ hidrokarbureve (nafté¢ dhe gaz), t& minierave dhe gjeologijisé, si dhe t&
industrisé joushgimore.

Né datén 18.09.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 835 “Pér
pércaktimin e fushés sé pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé s¢ Zhvillimit
Ekonomik, Tregtisé dhe Sipérmarries”. Ministria e Zhvillimit Ekonomik, Tregtisé
dhe Sipérmarries pérgatit dhe zbaton politikat e geverisé né sferén ekonomike,
té tregtisé dhe té sipérmarrjes pér ndértimin e njé modeli t& ri ekonomik, me
synim rritien ekonomike té larté e t& géndrueshme né Shqipéri. Ajo harton dhe
zbaton politika t& integruara ekonomike né sektorét parésoré t&€ ekonomisé,
té konvergimit ekonomiko-social t& rajoneve té vendit, pérmirésimit t& klimés
dhe shérbimeve pér biznesin dhe sipérmarrien.

Né datén 27.09.2013, Késhilli i Ministrit miratoi vendimin nr. 841 “Pér
pércaktimin e fushés sé pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé sé Financave”.
Né ké&té vendim pércaktohet gé misioni i Ministrisé sé Financave &shté arritja
e stabilitetit ekonomik népérmiet drejtimit t& financave publike me efektshméri
dhe transparencé. Ajo e ushtron veprimtariné né fusha pérgjegjésie shtetérore
t€ tilla si: politika makroekonomike dhe fiskale, administrimi i t& ardhurave
dhe i buxhetit t& shtetit, menaxhimi i borxhit publik, menaxhimi financiar dhe
kontrollit efj.

Né datén 27.09.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 845 “Pér
pércaktimin e fushés s& pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé t&€ Mirégenies
Sociale dhe Rinisé”. Sipas kétij vendimi, Ministria e Mirégenies Sociale
dhe Rinisé ka si mision garantimin e t& drejtave kushtetuese pér mbrojtien
dhe pérfshirien sociale, arsim dhe formim profesional, punésim té sigurt e
t& denjé, sigurim shogéror, pérkujdesje sociale dhe shanse t& barabarta,
garantimin e lirisé sé besimit fetar e t& barazisé sé bashkésive fetare. Ajo
éshté pérgjegjése pér zhvillimin e politikave shtetérore né fushén e punésimit,
arsimit dhe formimit profesional, politikave né fushén e marrédhénieve té
punés, inspektimit, sigurisé dhe shéndetit né pung, etj.
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Né datén 30.09.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 880 “Pér
nié shtesé né vendimin nr. 591, daté 10.7.2013 té Késhillit t& Ministrave “Pér
disiplinimin e pérdorimit t& shpenzimeve buxhetore, pér vitin 2013”. Népérmjet
késaj shtese, Ministria e Mbrojties, Shtabi i Pérgjithshém dhe strukturat e
Forcave t& Armatosura t€ Republikés sé Shqipérisé pérjashtohen nga disa prej
kushtézimeve té pércaktuara né vendimin nr. 591 “Pér disiplinimin e pérdorimit
t& shpenzimeve buxhetore, pér vitin 2013". N& vendim specifikohen aktivitetet
e kétyre institucioneve, té cilat nuk preken nga masat disiplinuese.

Né datén 04.10.2013, Késhilli i Ministrave miratoi aktin normativ nr. 6 “Pér
disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 119/2012 “Pér buxhetin e vitit 2013".
Ndryshimet gé péson ligji népérmiet kétij akti, ndér 1€ tjera, pércaktojné gé
t&¢ ardhurat e buxhetit pér vitin 2013 né nivelin 321 919 (treqind e njézet e
nié¢ mijé e néntégind e néntémbédhjeté) milioné leké, shpenzimet 405 408
(katérgind e pesémijé e katérgind e teté) milioné lek&, ndérsa deficiti 83 489
(tetédhjeté e tremijé e katérgind e tetédhjeté e nénté) milioné leké.

Né datén 09.10.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 939 “Pér
pércaktimin e fushés sé& pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé sé Bujgésisg,
Zhvillimit Rural dhe Administrimit t& Ujérave”. Sipas kétij vendimi, Ministria e
Bujgésisé, Zhvillimit Rural dhe Administrimit t& Ujérave ka pér mision zbatimin
e programit politik t& Késhillit t& Ministrave né fushén e bujgésisé, zhvillimit
rural, sigurisé ushgimore e mbrojties s& konsumatorit, administrimit t& ujérave,
peshkimit dhe akuakulturés. Ajo éshté pérgjegjése, ndér t& tjera, pér hartimin
dhe zbatimin e politikave shtetérore, si dhe pérgatitien e strategjive dhe planeve
kombétare t& veprimit lidhur me céshtje e fushave t& sipérpérmendura.

Né datén 09.10.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 944 “Pér
pércaktimin e fushés sé pérgjegjésisé shtetérore t& Ministrisé s& Zhvillimit
Urban dhe Turizmit”. Sipas kétij vendimi, Ministria e Zhvillimit Urban dhe
Turizmit harton dhe zbaton politika gé synojné modernizimin e zbatimit t&
kuadrit ligjor né fushén e planifikimit dhe zhvillimit urban, strehimit, legalizimit
e infegrimit t& ndértimeve informale dhe turizmit. Ajo e ushtron veprimtariné e
saj, ndér 1& tjera, né fushén e planifikimit t& zhvillimit urban, administrimit t&
tokés dhe zhvillimit t& géndrueshém t& kontrollit & territorit, si dhe né fushén
e zhvillimit t& turizmit.

Né datén 10.10.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 157/2013 “Pér masat kundér financimit t& terrorizmit”. Ky ligj pércakton
masat kundér financimit t& terrorizmit, kompetencat dhe marrédhéniet
ndérmijet organeve t& ngarkuara pér propozimin, miratimin, kontrollin dhe
zbatimin e tyre. Ai ka pér géllim parandalimin dhe goditien e veprimeve té
terroristéve dhe atyre qé¢ mbéshtesin dhe financojné terrorizmin, apo atyre
pér té cilét ka dyshime té bazuara qé kané kryer, po kryejné ose kané géllim
t€ kryejné veprimtari & tilla, népérmiet sekuestrimit t& fondeve e pasurive té
tyre, né zbatim té rezolutave e marréveshjeve ndérkombétare ku Republika e
Shqipérisé éshté palsé.

Né datén 17.10.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi me
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ligjiin nr. 162/2013 “Marréveshjen pér kryerjen e shérbimit t& auditimit t&
borxhit t& ministrive kundreijt biznesit vendas dhe t& huaj”. Obijekt i kétij ligji
éshté nxjerrja e rezultateve aktuale dhe reale t& borxhit & akumuluar né vite,
gé ministrité kané ndaj biznesit dhe sipérmarries sé liré pér punét e kryera,
shérbimet e mallrat e blera, si dhe pérpunimi i politikave t&€ menaxhimit pér
shlyerien e kétij borxhi, népérmijet kryerjes s& procedurave t& njé auditimi
t& thelluar dhe gjithépérfshirés. Subjekte t& tij jané t& gjitha institucionet
shtetérore gendrore, qé zotérojné t& dhéna apo gé mund té pérdorin t&€ dhéna
t& lidhura me borxhin, objekt t& kétij ligji, si dhe audituesi i autorizuar gé do
té kryejé shérbimin e auditit né zbatim té kétij ligji.

Né datén 25.10.2013, Késhilli i Ministrave miratoi me vendimin nr. 976
“Marréveshien e financimit ndérmjet Késhillit t& Ministrave t& Republikés sé
Shqipérisg, t& pérfagésuar nga Ministria e Financave dhe Bankés Evropiane
t& Investimeve, pér asistencén teknike pér projektin e rrugéve dytésore dhe
lokale nr. 2 — mbéshtetje pér zbatimin dhe géndrueshméring”. Marréveshja
e miratuar me kété vendim siguron asistencé teknike nga ana e Bankés
Evropiane t& Investimeve, pér projektin e rrugéve dytésore dhe lokale nr. 2 —
mbéshtetie pér zbatimin dhe géndrueshméring, né shumén 1 250 000 (njé
milion e dygind e pesédhjeté mijé) euro.

Né datén 31.10.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me ligjin
nr. 167/2013 “Marréveshjen ndérmijet Késhillit t& Ministrave t& Republikés sé
Shqipérisé dhe Qeverisé sé Republikés sé Indisé pér shmangien e tatimit t&
dyfishté dhe parandalimin e evazionin fiskal pér tatimet mbi t&¢ ardhurat dhe
kapitalin”. Marréveshja do t& zbatohet pér persona, 1é cilét jané rezidenté t&
nié ose dy shteteve nénshkruese, mbi tatimet mbi t& ardhurat dhe kapitalin, t&
vendosura né emér t& njé shteti kontraktues ose t&€ nénndarjeve politike apo
autoriteteve 1é tij lokale.

Né datén 14.11.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi me ligjin
nr. 170/2013 “Marréveshjen e asistencés sé shérbimit doganor”. Objeki
i kétij ligji éshté miratimi i marréveshjes ndérmijet Késhillit & Ministrave té
Republikés sé& Shqipérisé dhe shogérisé “Crown Agents Limited”. Ai ka pér
qéllim ofrimin e asistencés ndaj administratés doganore, sipas standardeve té
Bashkimit Evropian dhe sipas praktikave mé t& mira & rajonit, pér pérmirésimin
e performancén, rritien e t& ardhurave dhe luftén ndaj korrupsionit né
administratén doganore t& Republikés sé Shqipérisé.

Né datén 26.11.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi me ligjin
nr. 171/2013 “Buxhetin faktik t& shtetit pér vitin 2012”. Me miratimin e kétij
ligji, ndér té tjera, pércaktohen t& ardhurat e buxhetit t& shtetit né nivelin 274
260 (dygind e shtatédhijeté e katér mijé e dyqind e gjashtédhjeté) milioné leké,
ndérsa shpenzimet né 306 298 (treqind e gjaté mijé e dygind e néntédhjeté
e teté) milioné leké.

Né datén 02.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 185/2013 “Pér buxhetin e vitit 2014”. Sipas kétij ligji, t& ardhurat pér
buxhetin e vitit 2014 do t& jené 364 704 (treqind e gjashtédhjeté e katér
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mijé e shtatéqgind e katér) milioné leké, shpenzimet 456 404 (katérgind e
pesédhjeté e gjashté mijé e katérgind e katér) milioné leké, ndérsa deficiti 91
700 (néntédhjeté e njé mijé e shtatéqgind) milioné leké.

Né datén 04.12.2013, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 1039 “Pér
funksionimin e Késhillit Kombétar t& Punés dhe pér caktimin e pérfagésuesit t&
Késhillit t& Ministrave né kété késhill”. Ky vendim e pércakton Késhillin Kombétar
t& Punés si njg¢ organ konsultativ trepalésh, me pérfagésues t& Késhillit t&
Ministrave dhe & organizatave t& punédhénésve e t& punémarrésve. Ai zhvillon
késhillime, merr vendime me konsensus dhe i bén rekomandimet pérkatése
Késhillit t& Ministrave, népérmiet Ministrit t& Mirégenies Sociale dhe Rinisé.

Né datén 05.12.2013, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé miratoi ligjin
nr.173/2013 “Pér ratifikimin e marréveshjes ndérmjet Késhillit t& Ministrave
t& Republikés s& Shqipérisé dhe Qeverisé sé Mbretérisé s&¢ Bashkuar té
Britanisé s& Madhe e Irlandés sé& Veriut pér shmangien e tatimit t& dyfishté dhe
parandalimin e evazionit fiskal pér tatimin mbi t& ardhurat dhe mbi kapitalin”.
Kjo marréveshje zbatohet pér tatimet mbi t& ardhurat dhe mbi kapitalin gé
vendosen né emér t& njé shteti kontraktues ose ndérvarje té tij politike apo
autoriteteve lokale, pavarésisht nga ményra né té cilén vendosen. Ajo vepron
mbi personat rezidenté t& njé ose t& dy shteteve palé né marréveshje.

Né datén 05.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé ratifikoi me
ligjin nr. 174/2013 “Marréveshjen e ndihmés pér objektiva zhvillimi ndérmijet
Késhillit t& Ministrave t& Republikés s& Shqipérisé dhe Qeverisé sé Shteteve
t& Bashkuara t& Amerikés pér forcimin e shtetit t& sé drejtés, geverisien e
miré dhe krijimin e kushteve pér njé rritie ekonomike me bazé t& gjerg, &
géndrueshme dhe gjithépérfshirése”. Qéllimi i késaj marréveshjeje éshté
vendosja e mirékuptimit ndérmjet paléve nénshkruese né ndérmarrien e njé
séré hapash pér realizimin e objekfivave t& saj. Kontributi total i llogaritur
i USAID-it pér arritien e objektivave do t& jeté 28 544 000 $ (njézet e teté
milioné e peséqind e dyzet e katér mijé dollaré amerikang), té cilat do té&
jepen né ményré shtuese dhe né bazé t& disponueshmérisé sé fondeve.

Né datén 14.12.2013, Késhilli i Ministrave miratoi aktin normativ nr. 7
“Pér disa ndryshime né ligjin nr. 119/2012 “Pér buxhetin e vitit 2013”, t&
ndryshuar”. Pérmes kétij akti normativ, ndér té tjera, ndryshojné t& ardhurat e
buxhetit pér vitin 2013, né 325 918 (treqind e njézet e pesé mijé e néntéqgind e
tetémbédhijeté) milioné lekg, shpenzimet né vlerén 409 408 (katérgind e nénté
mijé e katérgind e teté€) milioné leké, ndérsa deficiti né 83 490 (tetédhjeté e
tre mijé e katérgind e néntédhjeté) milioné leks.

Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 177/2013 “Pér disa ndryshime né ligjin nr. 8438, daté 28.12.1998 “Pér
tatimin mbi t& ardhurat”, t&¢ ndryshuar”. Ndryshimet e parashikuara né kété
ligj, prekin nenet qé rregullojné t& ardhurat e pérjashtuara, fushat e veprimit
t€ tatimit mbi fitimin, rezervat speciale pér bankat dhe shoqérité e sigurimit,
shkallgn tatimore dhe mbaijtien e tatimit né burim, regjistrimin, deklarimin dhe
pagesén. Pas miratimit 1& kétij ligji, tatimi mbi fitim béhet 15%.
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Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
178/2013 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9975, daté 28.7.2008,
“Pér taksat kombétare”, t& ndryshuar”. Ndryshimet e miratuara me kété
ligj prekin, ndér té tjera, nenet qé rregullojné nivelet e taksave kombétare,
deklaratén pér pagesén e rentés minerare, transferimin e t& ardhurave nga
taksat kombétare né drejtoriné rajonale tatimore dhe llogarité e niésive
geverisése, si dhe komisionet qé pérftojné agjentét e taksave. Disa nga nivelet
e taksave gé ndryshojné me kété ligj jané, niveli i taksés s& ambalazheve
plastike, ai i taksés s& ambalazheve t& gelgit dhe i taksés s& garkullimit mbi
benzinén dhe gazoilin.

Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqgipérisé miratoi ligjin nr.
179/2013 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9920, daté 19.5.2008,
“Pér procedurat tatimore né Republikén e Shqipérisé”, t& ndryshuar”. Me
miratimin e kétij ligji, pésojné ndryshime nenet gé rregullojné fushén e
veprimit, zyrat e geverisjes vendore, cregjistrimin tatimor, pagesat me para
né doré, njoftimin e vlerésimit tatimor dhe kérkesén pér pagesén e detyrimit
tatimor, detyrimet tatimore t€ paguara mé tepér, raportin pérfundimtar t&
kontrollit tatimor, rimbursimin e detyrimit tatimor, pagesat e kamatévonesés
dhe e gjobés efj.

Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin nr.
180/2013 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 61/2012, “Pér akcizat
né Republikén e Shqipérisé” t& ndryshuar”. Kéto shtesa dhe ndryshime prekin
nenet gé rregullojné akcizén dhe trajtimin e kafesé dhe pijeve energjetike,
prodhimin klandestin t&¢ duhanit dhe nénprodukteve té tij, shmangien e
verifikimit nga pagimi i akcizés pér duhanin, pér kafen e pijet energjetike,
tepricat ose mangésité né mjediset e pritésve & regjistruar.

Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 181/2013 “Pér disa ndryshime dhe shtesa né ligjin nr. 9632, daté
30.10.2006, “Pér sistemin e taksave vendore”, t& ndryshuar”. Kéto shtesa e
ndryshime prekin nenet gé rregullojné, ndér té tjera, tatimin e thjeshtuar mbi
fitim pér biznesin e vogél, shkallén tatimore, shpenzimet e njohura dhe ato t&
panjohura, mbaijtjen e regjistrave, deklarimin, administrimin e tatimit, taksat
mbi ndértesat, taksat e pérkohshme dhe tarifat vendore.

Né datén 28.12.2013, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé miratoi ligjin
nr. 182/2013 “Pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin nr. 7928, daté
27.4.1995, “Pér tatimin mbi vlerén e shtuar”, t& ndryshuar”. Disa nga
nenet gé pésojné ndryshime me miratimin e kétij ligji jané ato pérgjegjése
pér rregullimin shkallés tatimore, furnizimeve t& pérjashtuara, barnave dhe
shérbimeve shéndetésore, si dhe rimbursimeve.

Né datén 31.12.2013, Ministria e Financave miratoi udhézimin nr. 32
“P&r tatimin e thjeshtuar mbi fitimin e biznesit t& vogél”. Ky udhézim ka pér
qéllim t& sigurojé qartésimin e kuptimit t& rregullimeve gé lidhen me tatimin
e thjeshtuar mbi fitimin e biznesit t& vogél, pér t& garantuar zbatimin korrekt
dhe né ményré uniforme pér t& gjithé tatimpaguesit dhe pér té gjitha drejtorité
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rajonale tatimore. Subjekte t& tatimit t& thjeshtuar mbi fitimin pér biznesin e
vogél jané ato biznese té cilat realizojné gjaté vitit njé garkullim mé t& vogél
ose t& barabarté me 8 000 000 (teté miliong) leké.

Banka e Shqipérisé 191



6M-2 2013 | Buletini i Bankés sé& Shqipérisé

DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE, 31 DHJETOR 2013

KESHILLI MBIKEQYRES

ARDIAN FULLANI Kryetar
ELISABETA GJONI Zgvendéskryetare
ADRIAN CIVICI Anétar
DHORI KULE Anétar
ELA GOLEMI Anétare
ERMELINDA MEKSI Anétare
PETRAQ MILO Anétar
ARJAN KADAREJA
HALIT XHAFA

GUVERNATORI

Anétar (deri mé 11.12.2013)
Anétar (deri mé 11.12.2013)

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

SEKRETAR | KESHILLIT MBIKEQYRES

ELVIS CIBUKU

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

DEPARTAMENTI | OPERACIONEVE MONETARE
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES

DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR DHE | STATISTIKAVE
DEPARTAMENTI | TEKNOLOGJISE SE INFORMACIONIT
DEPARTAMENTI | EMISIONIT

DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE DHE

| KONTABILITETIT DHE FINANCES

DEPARTAMENTI JURIDIK

DEPARTAMENTI | KONTROLLIT

DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT

Roden Pajaj
Erald Themeli
Altin Tanku
Marjan Gjermeni
Indrit Banka
Klodion Shehu
Mariglen Biti
Dorian Collaku

Anjeza Harizaj
Altin Nage

Elivar Golemi
Agron Skénderaga

DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTJES Eduard Sinani
DEGET

Shkodér Ermira Istrefi

Elbasan Thoma Rula

Gijirokastér Anila Thomaj

Korgé Liliana Zjarri

Lushnje Shpresa Meco

Banka e Shqipérisé



Buletini i Bankés sé Shqipérisé | 6M-2 2013

BANKAT DHE DEGET E BANKAVE TE HUAJATE
LICENCUARA NGA BANKA E SHQIPERISE, DERI NE 31
DHJETOR 2013

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”

Dreijtori: Christian CANACARIS

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tirané
Telefon: +355 42274 910

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”

Dreijtori: Emina SISIC

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

Telefon: +355 4 2404 575.

Fax: +355 4 2228 460, 2228 387.

E mail: info@ubaal.com

Website: www.uba.com.al

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

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. 6/1998, daté 11.01.1999
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté

11.01.1999

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

Faks: +355 4 2250 956

E — mail: info@bkt.com.al

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

12.09.1996

Certifikata nr.6 “Pér sigurimin e depozitave”
Drejtori: Savvas THALASSINOS

Adresa: Rruga “Ibrahim Rugova”, Tirané
Telefon: +3554 2269 616, 2233 441
Fax: +355 4 2233 417/2369 707
E — mail: info@tiranabank.al

Website: www.tiranabank.al

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

14.03.1996

Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: loannis KOUGIONAS

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

Faks: +355 42233613

E — mail: nbgalbania@icc-al.org

Website: www.nbgbank.al/

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

30.04.1996

Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Gideon van den BROEK

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

Telfax: +355 4 2254 368

E — mail: info@icbank-albania.com

Website: www.icbank-albania.com/

8. BANKA ALPHA ALBANIA SH.A.

Licenca Nr.10, daté 07.01.1998

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

Certifikata nr.9 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Periklis DROUGKAS

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

Telfax: +355 4 2232 102

E — mail:

Website: www.alphabank.al

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

10.08.1998

Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Silvio PEDRAZZI

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

Fax: +355 4 2248 762
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E — mail: helpdesk@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 sé Shqipérisé nr. 22, daté

03.03.1999

Certifikata nr.11 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Flutura VEIPI

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

Telefon: ++355 4 2389 300

Fax: ++3554 2233918

E mail: info@procreditbank.com.al

Website: www.procreditbank.com.al

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

19.10.1999

Certifikata nr.13 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Luc BEISO

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

E — mail:

Website: www.credit-agricole.al

12. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.
Licenca nr. 15, daté 28.08.2002
Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés té 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 182, Tirané

Telefon: +355 4 2272 168, 2272 162

Fax: +3554 2272 162

E-mail: creditbkalb@icc-al.org

Website: www.creditbankofalbania.al/

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

26.03.2003

Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Artan SANTO

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

Fax: +3554 2222916

E —maiil: info@bankacredins.com

Website: www.bankacredins.com

14. BANKA SOCIETE GENERALE ALBANIA SH.A.

Licenca nr. 17, daté 16.02.2004

Miratuar me Vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 06, daté
17.02.2004
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Certifikata nr. 16 “ Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Frederic BLANC

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

Telefon: +355 4 2280 442/3

Fax: +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

Fax: +355 4 2272 880

E — mail: info@unionbank.com.al

Website: www.unionbank.com.al

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

27.06.2007

Certifikata nr. 12 “ Pér sigurimin e depozitave”

Drejtori: Bozhidar TODOROV

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

Telefon: +3554 2276 702/3

Fax: +35542280210

E — mail: -

website: www.fibank.al

Banka e Shqipérisé ka licencuar deri mé 31 Dhjetor 2013 edhe subjektet e méposhtme:

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

Kio listé pérpilohet pér t& informuar lexuesit mbi botimet e Bankés sé
Shqipérisé gjaté gjashtémujorit t& dyté té vitit 2013. Duke vizituar fagen toné
zyrtare t& internetit (www.bankofalbania.org) mund t& plotésoni e dérgoni
formularin né public@bankofalbania.org ose né faks + 355 4 2419408
dhe t& regjistroheni pér t'u béré pjesé e listés sé shpérndarjes sé botimeve té
Bankés sé Shqipérisé.

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

Mé poshté mund t& gjeni titujt e publikimeve t€ Bankés s& Shqipérisé
t&¢ botuara gjaté gjashtémujorit t& dyté té vitit 2013. 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).

RAPORTET PERIODIKE TE POLITIKES MONETARE

Raporti i Politikés Monetare pér tremujorin e treté té vitit 2013

RAPORTI | STABILITETIT FINANCIAR
Raporti i Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré té vitit 2013

BOTIME PER STATISTIKAT

Raporti Mujor Statistikor (Botohet cdo muaj té vitit)
Raporti Statistikor - Maj ‘13

Raporti Statistikor - Qershor 13

Raporti Statistikor - Korrik 13

Raporti Statistikor - Gusht ‘13

BULETINI ZYRTAR

Buletini Zyrtar - Véllimi 15, nr. 5
Buletini Zyrtar - VEllimi 15, nr. 6
Buletini Zyrtar - Véllimi 15, nr. 7
Buletini Zyrtar - Véllimi 15, nr. 8
Buletini Zyrtar - VEéllimi 15, nr. 9
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Buletini Zyrtar - Véllimi 15, nr. 10
Buletini Zyrtar - Véllimi 15, nr. 11

BULETINI | BANKES SE SHQIPERISE
Buletini i Bankés sé Shqipérisé - Gjashtémujori i paré 2013

BOTIME STRATEGJIKE TE BANKES SE SHQIPERISE

Libri i punimeve t& Konferencés X t& Bankés sé Shqipérisé “Politika Monetare
né Shqipéri: Nga e shkuara né té tashmen”

MATERIALE DISKUTIMI

Ndikimi i tregtisé mbi rritien ekonomike: Nj& model i bazuar né instrumentet
e gravitetit pér Evropén post-komuniste - nga Endrit Yzeiraj

Performanca e parashikimit & inflacionit dhe vendimmarrja e politikés
monetare gjaté periudhés 2011-2012 — nga Evelina Celiku dhe Genti Hashorva

Pércaktuesit e kredisé bankare pér sektorin privat: Rasti i Shqipérisé - nga
Gerti Shijaku dhe Irini Kalluci

Density estimation for economic variables — a genuine application — nga
Altin Tanku dhe Kliti Ceca

Kultura financiare né Shqipéri: Rezultatet e vrojtimit pér matjen e nivelit t&
njohurive financiare t& popullatés, 2011” — nga Kliti Ceca, Arlinda Kolenico,
Egnis Isaku dhe Borana Haxhimusaj

Efekti i “kurbés-J” né tregting dypaléshe: Ndikimi i néngmimit t& monedhés
né bilancin tregtar ndérmijet Shqipérisé dhe partneréve kryesoré tregtaré —
nga Alban Pllaha

Modeli financiar né Shqgipéri: Qasje ndaj t&€ dhénave t& panelit — nga Elona
Dushku dhe Vasilika Kota

TE REJA SHKENCORE NE BANKEN E SHQIPERISE

Té reja shkencore né Bankén e Shqipérisé, Nr. 10

BOTIME EDUKATIVE-INFORMATIVE

Paketa mésimore pér fémijé “1, 2, 3 ... derrkuci Cufo méson té kursejg”

Udhézuesi i mésuesit t& paketés mésimore “1, 2, 3 ... derrkuci Cufo méson
té kursejg”

Fletépalosja “...Banka pér Shqipériné &shté njé i dyti fitim, pas lirisé...”
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