E SHQJpg
P\\A‘(\A IPE/P/Jw §

ANk oF ALBAY

BANKA E SHQIPERISE

DOKUMENTI | POLITIKES MONETARE
PER PERIUDHEN

2009 - 2011

Rishikuar né gershor 2010



Dokumenti i Politikés Monetare pér periudhén 2009-2011, u
rishikua né muajin gershor 2010 me qéllim riformulimin e objektivit
operacional té Bankés sé Shqipéris€é, me vendimin nr.43, daté
30.06.2010, té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés s€ Shqipérisé.



HYRIJE

Banka e Shqipérisé €shté autoriteti monetar i Republikés sé Shqipérisé.
Ajo ka té drejtén ekskluzive pér hartimin, miratimin dhe zbatimin e
politikés monetare né Shqipéri, né funksion té€ pérmbushjes sé objektivit
té saj ligjor, arritjes dhe ruajtjes sé stabilitetit t& cmimeve.

Me ané té Dokumentit té Politikés Monetare, Banka e Shqipérisé
shpjegon publikisht objektivin e saj, duke e pérkufizuar até né terma
sasioré, duke pércaktuar kohézgjatjen e tij, duke pérshkruar kriteret
dhe treguesit té cilét do té udhéheqin vendimmarrjen e Bankés sé
Shqipérisé né fushén e politikés monetare, si dhe duke paraqitur
kuadrin e instrumenteve gé do té pérdoren pér pérmbushjen e objektivit.
Dokumentii Politikés Monetare pér periudhén 2009-2011 éshté hartuar
né vazhdim té dokumenteve té politikés monetare pér periudhén 2004-
2008. Ai bashkérendohet me programin e pérgjithshém afatmesém
té zhvillimit té vendit si dhe Strategjiné e Bankés sé Shqipérisé pér
periudhén 2009-2011.

Né linja té pérgjithshme, strategjia bazé e politikés monetare pér
periudhén 2009-2011 do té ruajé parimet dhe trajtat kryesore té
ndjekura gjaté viteve té fundit. Megjithaté, ajo do té pasurohet me
elemente té reja né fushat e analizave ekonomike dhe té vendimmarrjes,
né pérputhje me praktikat mé té fundit né fushén e administrimit
monetar, me zhvillimin e ekonomisé dhe té tregut financiar. Gjaté
késaj periudhe, Banka e Shqipérisé do té punojé pér rritien e aftésive
té saj analitike; pér zgjerimin e gamés sé€ informacionit t€ pérdorur pér
vendimmarrje; pér rritien e efektivitetit t€ kanaleve té transmetimit;
dhe pér rritjen sasiore dhe cilésore té€ komunikimit té saj me publikun.

Publikimi i kétij dokumenti, zbérthen né terma konkreté angazhimin e
Bankés sé Shqipérisé pér té€ qené njé institucion transparent. Ekspozimi
i elementeve kryesore té politikés monetare rrit transparencén dhe
pérgjegjshmériné e Bankés sé Shqipérisé. Publikimi i kétij dokumenti
i shérben njékohésisht ankorimit té pritjeve té agjentéve ekonomiké
drejt objektivit té€ synuar té inflacionit, duke ndikuar direkt né rritien e
efektivitetit té politikés monetare.



I. BAZA LIGJORE

Né bazé té nenit 161 té€ Kushtetutés sé Republikés sé Shqipérisé,
Banka e Shqipérisé “... ka té drejtén ekskluzive té zbatimit té
pavarur té politikés monetare”.

Né bazé té nenit 3, pika 4, shkronja “a”, té ligjit nr. 8269, daté
23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipéris€”, ky institucion ka si
detyré kryesore “té€ hartojé, té€ miratojé dhe té zbatojé né ményré
té pavarur politikén monetare té Republikés sé Shqipéris€, né
pérputhje me objektivin e saj kryesor”.

Né bazé té nenit 3, pika 1 té ligjit nr. 8269, daté 23.12.1997 “Pér
Bankén e Shqipérisé”, si objektiv kryesor i Bankés sé Shqipérisé
pércaktohet “arritja dhe ruajtja e stabilitetit t&€ cmimeve”.

Né bazé té nenit 43, shkronja “a”, té ligjit nr. 8269, daté
23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipéris€”, Késhilli Mbikéqyrés
i Bankés sé Shqipérisé ka kéto kompetenca: “Té miratojé
politikén monetare té Republikés sé Shqipéris€, duke pércaktuar
kufijté e operacioneve té Bankés sé Shqipérisé né treg té hapur,
pérgindjen e interesave pér depozitat né Bankén e Shqipérisé dhe
pér skontimet dhe huaté ose kredité e Bankés sé Shqipérisé, si
dhe té rezervave dhe nivelit té rezervave té detyruara, qé bankat
e nivelit té dyté duhet té mbajné né Bankén e Shqipérisé”.

1l. OBJEKTIVI | POLITIKES MONETARE TE BANKES
SE SHQIPERISE

Né bazé té ligjit té Bankés sé Shqipérisé, objektivi kryesor i
Bankés sé Shqipérisé éshté arritja dhe ruajtja e stabilitetit té



cmimeve. Népérmjet garantimit té stabilitetit té cmimeve, Banka e
Shqipérisé jep njé kontribut direkt né ekuilibrat makroekonomiké
té vendit, né rritien ekonomike dhe né rritjen e miréqenies, si dhe
né garantimin e stabilitetit t€ sistemit financiar.

REGJIMI | KURSIT TE KEMBIMIT

Paralelisht me objektivin e inflacionit dhe né mbéshtetje té tij,
Banka e Shqipérisé do té vazhdojé té zbatojé njé regjim té liré
té kursit té kémbimit. Vlera e lekut kundrejt valutave té huaja do
té vendoset lirisht né tregun e kémbimit, duke u pércaktuar nga
kérkesa dhe oferta pér t€. Ndérhyrjet e Bankés sé Shqipérisé
né tregun valutor do té€ béhen né pérputhje me rregulloret e
brendshme pér ndérhyrjet né tregun valutor. Kéto rregullore jané
publike dhe transparente.

lIl. OBJEKTIVI | INFLACIONIT PER VITET 2009-2011

Arritja dhe ruajtja e stabilitetit té cmimeve nénkupton arritjen e
normave té uléta por pozitive té inflacionit, dhe mbajtjen e tyre
pér periudha relativisht té gjata kohe. Né terma sasioré, Banka
e Shqipérisé do té kuptojé me stabilitet cmimesh mbajtjen
e inflacionit né nivelin 3.0 pér gind, me njé mundési luhatjeje
prej + 1 piké pérgindjeje rreth késaj vlere gendrore. Si objektiv
i inflacionit do té vazhdojé té jeté ndryshimi vjetor i Indeksit té
Cmimeve té Konsumit, matur dhe publikuar nga INSTAT. Ky
objektiv éshté i shtriré pér gjithé periudhén 2009-2011.

Pércaktimi i mésipérm sasior i stabilitetit t&€ ¢cmimeve reflekton
realitetin e ekonomisé shqiptare, si njé ekonomi né zhvillim e cila
synon té integrohet me ekonomité e Bashkimit Evropian. Kéto



ekonomi karakterizohen nga luhatje mé té médha té€ cmimeve
relative drejt gjetjes sé ekuilibrave té duhur té ekonomisé sé
tregut dhe arritjes sé konvergjencés strukturore. Né té nj€jtén
kohé, ruajtja e objektivit té inflacionit né té njéjtin nivel me
vitet paraardhése dhe zgjatja kohore e objektivit té shpallur té
inflacionit, do té kontribuojné pozitivisht né ankorimin mé té miré
té pritjeve té publikut rreth objektivit t€ shpallur t€ Bankés sé
Shqipérisé.

NIVELI | OBJEKTIVIT

Banka e Shqipérisé gjykon se, népérmjet ruajtjes sé inflacionit
rreth nivelit 3.0 pér gind, politika monetare do té vazhdojé té japé
njé kontribut pozitiv né zhvillimin e ekonomisé shqiptare. Njé nivel
i tillé inflacioni dhe politika monetare e zbatuar pér pérmbushjen
e tij ndikojné pozitivisht né ritmet e rritjes ekonomike, ashtu si¢
éshté provuar gjaté viteve té fundit.

Sé pari, duke synuar njé normé pozitive inflacioni, ajo mban
parasysh evolucionin teknologjik té produkteve dhe pérmirésimin
cilésor té tyre. Shumé studime kané treguar se ecuria e inflacionit
ka njé prirje statistikore pér té regjistruar vlera pozitive. Né
realitet, synimi pér té ruajtur njé nivel té pandryshuar ¢gmimesh,
pra njé nivel inflacioni afér O, mund t'i korrespondojé njé situate
deflacioniste.

Sé dyti, norma e ulét e inflacionit ndihmon né ruajtjen e normave
pozitive té interesit real. Normat pozitive té interesit real
ndihmojné gjenerimin e kursimeve dhe té flukseve financiare
pér mbéshtetjen e investimeve né ekonomi, si dhe ruajtjen
e stabilitetit té sistemit bankar dhe té aftésisé sé tij pér té
pérmbushur funksionin e ndérmjetésimit financiar.



Sé treti, kjo normé e synuar inflacioni i pérshtatet nevojave té
zhvillimit té ekonomisé shqiptare, si njé ekonomi né tranzicion.
Ajo lehtéson lévizjen e cmimeve relative, duke kontribuar
pozitivisht né rolin informues qé pérmban ky mekanizém né
shpérndarjen e fondeve né ekonomi. Ndérkohé gé shumica e
vendeve té zhvilluara e pérkufizojné stabilitetin e gmimeve si njé
nivel inflacioni rreth 2 pér qind, objektivi yné i inflacionit prej 3 pér
gind reflekton nevojén pér njé Iévizje mé t€ madhe té cmimeve
relative.

Sé katérti, objektivi i inflacionit prej 3 pér gind lehtéson procesin
e konvergjencés me ekonomité e zhvilluara. Niveli i synuar i
inflacionit éshté konsistent me objektivin e Shqipérisé€ pér t'u
anétarésuar né Bashkimin Evropian né njé periudhé afatmesme.
Synimi pér té kontrolluar rritien e cmimeve né njé nivel té€ pérafért,
por mé té larté se objektivi i Bankés Qendrore Evropiane?, krijon
hapésirat e nevojshme pér rregullimet e duhura strukturore.

Sé pesti, duke gené né té njéjtin nivel me objektivin e inflacionit
gjaté viteve té fundit, ai do té ndikojé pozitivisht né stabilizimin
e pritjeve inflacioniste né ekonomi dhe né rritjen e sigurisé né
marrjen e vendimeve ekonomike.

FORMA E OBJEKTIVIT

Objektivi i inflacionit pér vitet 2009-2011, do té vazhdojé té
jeté né formén e njé vlere pikésore prej 3.0 pér gind, me njé
interval luhatjeje + 1 piké pérqgindjeje. Njé specifikim i tillé i
shérben orientimit té pritjeve té€ publikut pér inflacionin dhe

1 Banka Qendrore Evropiane synon ruajtjen e inflacionit afér, por nén nivelin 2 pér gind
né njé periudhé afatmesme.



pérforcon angazhimin e Bankés sé Shqipérisé pér arritien e
kétij objektivi.

Duke marré parasysh rreziget e goditieve t€ mundshme mbi
inflacionin dhe nevojén e krijimit té njé qgéndrueshmérie
afatmesme té€ politikés monetare, Banka e Shqipérisé do té
pranojé luhatje t€ normés sé€ inflacionit brenda njé intervali prej
+ 1 piké pérqgindjeje rreth vlerés gendrore, duke i konsideruar ato
né pérputhje me objektivin e stabilitetit t&€ cmimeve.

Banka e Shqipérisé e kupton objektivin numerik 3.0 pér gind né
terma kohoré afatmesém, duke nénkuptuar se vlerat aktuale
té inflacionit mund té devijojné pérkohésisht prej objektivit.
Ky devijim éshté i pranueshém vecanérisht né momentet kur
ekonomia mund té goditet nga faktoré té jashtém ose ngjarje,
shkaku i té cilave éshté jashté kontrollit apo veprimit té
déshiruar té politikés monetare. Pérpjekjet e politikés monetare
pér té korrektuar apo eliminuar né terma afatshkurtér pasojat e
kétyre ndodhive do té krijonin kosto té padéshiruara shtesé pér
ekonominé.

IV. ASPEKTE TEORIKE TE VENDIMMARRIJES

KUADRI POLITIK DHE ANALITIK | POLITIKES MONETARE

Teoria dhe praktika monetare sugjerojné se vendimet e
politikés monetare pércillen né ekonomi me vonesa kohore, té
cilat jané kryesisht funksion i zhvillimit té tregjeve financiare.
Politika monetare synon dhe éshté né gjendje té€ ndikojé
zhvillimet e ardhshme né inflacion, por jo ato té sotme. Bankat
gendrore ndérhyjné né ekonomi né bazé té parashikimeve té



tyre pér ecuriné e ¢cmimeve né té ardhmen. Pér kété arsye,
bankat gendrore pércaktojné disa tregues, té cilét mundésojné
identifikimin né kohé té presioneve inflacioniste dhe té
intensitetit té tyre.

Banka e Shqipérisé do té mbéshtesé vendimmarrien e saj
té politikés monetare mbi njé analizé té gjeré té treguesve
ekonomiké dhe financiaré.

Indikatorét kryesoré té€ balancés sé€ presioneve inflacioniste
né ekonomi do té jené analiza e pérgjithshme e treguesve
ekonomiké dhe devijimi i parashikimit afatmesém té inflacionit
nga niveli i synuar. Kéto rezultate do té plotésohen edhe me
analizat e skenaréve té goditjeve t€ mundshme, né bazé té
modelit makroekonometrik t€ ndértuar dhe té zhvilluar nga
ekspertét e Bankés sé Shqipérisé. Té gjithé modelet analitike
dhe parashikuese do té perfeksionohen né vazhdimési gjaté
periudhés 2009-2011, duke rritur shkallén e besueshmérisé
sé tyre dhe té efektivitetit té vendimeve té politikés monetare té
bazuar né to.

Né gjykimin mbi pérshtatshmériné e kushteve monetare dhe
vendimin pér politikén monetare, Banka e Shqipérisé mbéshtetet
mbi projeksionet e ndryshimit t€ ¢mimeve pér njé periudhé
afatmesme, duke marré parasysh dhe ekuilibrat e rrezigeve
g€ shoqgérojné kéto projeksione. Né rastin e devijimeve té
parashikimit nga objektivi, duke u nisur dhe nga shkaqget gé cojné
né kéto devijime, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
merr vendimin pér normén e interesit.

Gjithashtu, né vazhdim té praktikés sé deritanishme, Banka e
Shqipérisé do té€ vazhdojé té monitorojé normeén e rritjes sé ofertés



monetare, si indikator té presioneve afatmesme inflacioniste né
ekonomi.

Pércaktimi i rritjes vjetore té ofertés monetare, M3, si indikator
afatmesém i balancés sé€ presioneve inflacioniste né ekonomi
mbéshtetet né argumentin se inflacioni éshté njé fenomen
monetar né periudha afatmesme dhe afatgjata. Pér kété arsye,
rritja e ofertés monetare pértej kérkesés sé ekonomisé sinjalizon
dhe éshté premisé pér rritjen e presioneve inflacioniste.

AFATI KOHOR | REALIZIMIT TE OBJEKTIVIT

Né pérgjigie té goditjeve t€ ndryshme mbi inflacionin dhe né
kuadrin e vonesave kohore né mekanizmin e transmetimit, pér
té pérmbushur angazhimin e saj ligjor, Banka e Shqipérisé do
té synojé té rikthejé inflacionin afér nivelit té€ saj t€ synuar prej
3.0 pér gind né njé periudhé afatmesme. Vlerésimet aktuale
sugjerojné se instrumentet e politikés monetare ushtrojné
efektivitet maksimal né njé horizont kohor gé varion nga 3-6
tremujoré. Megjithaté, duhet theksuar se efekti dhe shpejtésia
me té cilén vepron mekanizmi i transmisionit éshté né zhvillim
té vazhdueshém. Banka e Shqipérisé do té synojé té pérputhé
gjithnjé afatin kohor té realizimit t€ objektivit me kohézgjatjen e
mekanizmit té transmetimit.

HARMONIZIMI ME POLITIKEN FISKALE

Duke patur si detyré kryesore pérmbushjen e mandatit ligjor té
saj, Banka e Shqipérisé do té pérpiget té bashkérendojé politikén
e vet monetare me até fiskale. Ky koordinim do té mbéshtetet
né shkémbimin e vazhdueshém té informacionit lidhur me
strategjité e politikave t€ geverisé dhe ndérmarrjen e masave
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fiskale me ndikim né ekonomi né pérgjithési, dhe tek cmimet né
vecanti. Né kété kuadér, Banka e Shqipérisé do t& kémbéngulé
né krijimin e njé rregulli fiskal né periudhén afatmesme, gjé qé do
té rriste eficiencén né harmonizimin e politikés monetare me até
fiskale duke dhéné njé vleré té shtuar né zhvillimin ekonomik té
vendit. Né cdo rast, Banka e Shqipérisé gézon pavarési té€ ploté
institucionale dhe vendimet e saj do té orientohen drejt plotésimit
té objektivit kryesor pér arritien dhe ruajtien e stabilitetit té
¢cmimeve.

GODITJET E OFERTES DHE LEVIZJET E CMIMEVE TE ADMINISTRUARA
E TE RREGULLUARA

Inflacioni €shté shpesh subjekt i veprimit té faktoréve té ofertés
ose té rritjeve té€ rregulluara apo té administruara té€ cmimeve,
duke béré g€ luhatja e cmimeve té konsumit t€ mos jeté
gjithnjé rrijedhojé e kushteve monetare dhe subjekt i veprimit
té politikés monetare. Té tilla jané Iévizjet e konsiderueshme
té parashikimit pér cmimet e I€ndéve té para apo t€ ushqimit
né tregun botéror; ndryshime né masat administrative gqé do
té jepnin njé efekt té konsiderueshém tek ¢mimet, sikurse
jané ndryshimet né strukturén e taksave apo né segmente té
¢cmimeve té administruara; ndryshime té papritura né kushtet e
prodhimit bujgésor, té€ cilat do té rezultonin me ndikim né ¢cmimet
e tij; fatkeqgési natyrore apo ngjarje té€ tjera té késaj natyre qé do
té ndikonin kérkesén dhe kostot e prodhimit, e rrjedhimisht dhe
¢cmimet.

Politika monetare éshté e vémendshme edhe ndaj kétyre
faktoréve, por ajo jo domosdoshmérisht reagon ndaj tyre. Vendimi
pér té reaguar varet nga natyra kalimtare ose jo e kétyre goditjeve
mbi inflacionin, duke konsideruar né té njéjtén kohé edhe nevojén
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pér ruajtjen e géndrueshmérisé sé tregut monetar e financiar.
Né rast se goditje té ofertés, luhatje té médha té cmimeve té
administruara dhe té rregulluara, apo ndodhi té paparashikuara
té kérkesés shkaktojné |évizjen e inflacionit, Banka e Shqipérisé
do té pranojé devijimin e inflacionit nga objektivi pér periudha
afatshkurtra kohore. Me luhatje t¢ médha té cmimeve té
administruara dhe té rregulluara, Banka e Shqipérisé do té
kuptojé lévizje, kontributi i té cilave né inflacionin e cmimeve té
konsumit éshté mé i madh se 1 piké pérgindjeje.?

V. ASPEKTE TE TJERA TE VENDIMMARRIJES

ORGANI VENDIMMARRES

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipéris€ éshté organi mé i
larté vendimmarrés i bankés gendrore. Ai éshté pérgjegjés pér
hartimin e politikés monetare dhe miratimin e udhézimeve pér
zbatimin e saj. Vendime té politikés monetare do té vazhdojné té
merren ¢cdo muaj, sipas kalendarit té publikuar paraprakisht. Ato
do té synojné ruajtjen e inflacionit prané objektivit té vendosur
3.0 pér gind dhe kthimin e tij né kéto nivele kur ka devijime.

IVIATIE TE TJERA TE INFLACIONIT TE PERDORURA NE VENDIMMARRIJE

Krahas matjes sé inflacionit si ndryshimi vjetor i Indeksit
té Cmimeve té Konsumit, Banka e Shqipérisé, me qéllim
pérmirésimin e vendimmarrjes né politikén monetare pérdor
edhe matje té tjera té tij, si inflacioni bazé dhe ai i mallrave té

2 Ky impakt i referohet ndikimit mesatar disavjecar té cmimeve té administruara dhe té
rregulluara né inflacionin e cmimeve té konsumit.
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tregtueshme dhe té patregtueshme. Kéto matje krijojné njé bazé
mé té ploté pér té marré vendime sa mé realiste.

Inflacioni bazé pérfagéson pjesén e géndrueshme dhe afatgjaté
té inflacionit total, dhe llogaritet duke pérjashtuar nga shporta e
mallrave ato zéra, cmimet e té cilave jané shumé té luhatshme si
rrjedhojé e goditjeve té pérkohshme jashté sferés sé veprimeve
té politikés monetare. Pérvec ndjekjes periodike té matjeve té
mésipérme, gjaté periudhés 2009-2011 do t€ intensifikohet mé
tej puna kérkimore pér gjetjen dhe aplikimin e metodave té tjera
té llogaritjes sé inflacionit bazeé.

Krahas inflacionit bazé, Banka e Shqipérisé vleréson né analizat
e saj dhe seri té€ ndértuara nga specialistét mbi inflacionin e
tregtueshém dhe até té patregtueshém. Inflacioni i tregtueshém
llogaritet nga informacioni mbi ¢cmimet e mallrave dhe té
shérbimeve g€ importohen apo g€ kané cmime té konkurrueshme
me mallrat apo shérbimet e huaja si né tregun e jashtém ashtu
edhe né até té brendshém. Inflacioni i patregtueshém llogaritet
nga informacioni mbi ¢mimet e mallrave dhe té shérbimeve
g€ né pérgjithési nuk pérballen me konkurrencén e huaj, duke
pérfshiré né té shérbimet dhe cmimet plotésisht té administruara.
Shérbimet konsiderohen né kété grup sepse kané njé natyré
kryesisht ‘statike’. Artikujt me ¢mime plotésisht té€ administruara
pérfshinen né kété grup pavarésisht madhésisé sé pjesés sé
importuar té tyre, pasi cmimet pér to nuk varen nga konjukturat
e huaja por nga vendimet administrative né nivel geveritar.

Gjaté periudhés né vijim do té vazhdojé pérmirésimi i matjes
sé inflacionit té sektorit t€ tregtueshém dhe té patregtueshém
té mallrave dhe té shérbimeve duke u pérshtatur mé miré me
kriteret ekonomike qé pérdoren pér klasifikimin e artikujve.
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Banka e Shqipérisé i ka kushtuar njé réndési mé té madhe
ndértimit té serive kohore mbi pritjet e agjentéve ekonomiké, si
Indeksi i Besimit t€ Biznesit, Indeksi i Besimit t€ Konsumatorit,
vrojtimit mbi pritshmérité e bankave tregtare mbi inflacionin,
kursin e kémbimit dhe pérqgindjen e interesit, si dhe zhvillimit
té Indeksit té Pasurive té Paluajtshme. Hapa cilésoré jané béré
edhe né drejtim t€ analizimit dhe shfrytézimit t€ kétyre serive né
funksion té pérmirésimit té€ vendimmarrjes sé politikés monetare,
puné gé do té vazhdojé té jeté prioritet gjaté periudhés 2009-
2011.

VI. OBJEKTIVI OPERACIONAL | POLITIKES
MONETARE?®

Objektivat operacionalé vendosin njé lidhje t€ ngushté midis
operacioneve té politikés monetare dhe objektivit kryesor té saj,
arrities dhe ruajtjes sé stabilitetit t&é cmimeve. Pércaktimi i tyre
éshté né funksion té regjimit té zgjedhur té politikés monetare,
té shkallés sé zhvillimit té ekonomisé dhe té shkallés sé zhvillimit
té tregut financiar.

Objektivi operacional i politikés monetare té Bankés sé
Shqipérisé do té jeté orientimi i normave afatshkurtra té interesit
té tregut ndérbankar prané normés bazé té interesit té Bankés
sé Shqipéris€, té vendosur nga Késhilli Mbikéqyrés i saj, si dhe
kufizimi i luhatjeve té tyre.

Orientimi i normave afatshkurtra té interesit té€ tregut ndérbankar
prané normés bazé té€ interesit t€ Bankés sé Shqipérisé synon

3 Ndryshuar me miratimin e Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé Shqipérisé né muajin
gershor 2010.
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té rrité efektivitetin dhe transparencén e politikés monetare,
duke ndihmuar né njé kontroll mé té€ miré té€ normave afatgjata
té interesit né ekonomi. Gjithashtu, kjo filozofi operacionale
e Bankés sé Shqipérisé sjell njé administrim mé té€ miré té
likuiditetit afatshkurtér dhe afatmesém té sistemit bankar.

Njé pérgasje etillé operacionale konsiderohet optimale né kushtet
e njé inflacionité ulét, sidhe né pranité njé multiplikatorité parasé
dhe té njé kérkese pér para té pagéndrueshme. Eksperienca
ka treguar g€ kjo pérgasje operacionale zbut luhatshmériné e
normave t€ interesit né tregjet financiare, pérkundrejt pérdorimit
té variablave sasioré té parasé si objektiva operacionalé. Duke
kontrolluar njé normé afatshkurtér té tregut ndérbankar, si dhe
duke mundésuar parashikueshmériné e ndryshimeve té saj
népérmjet njé strategjie té garté té politikés monetare, normat
afatmesme dhe afatgjata té interesit reagojné né njé masé té
parashikueshme ndaj ndryshimeve né normat afatshkurtra.
Gjithashtu, shénjestrimi operacional i normés sé interesit éshté
mé i thjeshté pér t'u kuptuar nga agjentét ekonomiké dhe
mundéson njé sinjalizim mé té qarté t€ géndrimit té politikés
monetare.

VII. INSTRUMENTET E POLITIKES MONETARE*

Banka e Shqipérisé do té mbéshtetet né€ instrumente tregu pér té
pérmbushur objektivat e saj. Instrumentet e politikés monetare
do té orientohen drejt pérmbushjes sé objektivit operacional
té Bankés sé Shqipérisé. Né pérputhje me parimet e politikés
monetare pér periudhén 2009-2011, té pércaktuara mé paré

4 Né fjalorin bashkéngjitur jepet njé sqgarim i detajuar i funksionimit té instrumenteve
monetare.
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né kété dokument, Banka e Shqipérisé nuk ka asnjé angazhim
konkret né lidhje me ndérhyrjet né tregun valutor dhe nivelin
e kursit té kémbimit. Megjithaté, Banka e Shqipérisé mund té
ndérhyjé né tregun valutor né pérputhje me politikén e saj pér
nivelin e rezervave ndérkombétare neto té€ Bankés sé Shqipérise,
pér zbutjen e luhatjeve té afatshkurtra dhe té€ démshme té
kursit t&€ kémbimit té lekut, apo pér korrektimin e tij kur nuk
éshté né pérputhje me faktorét bazé ekonomiké. Kéto ndérhyrje
parashikohen dhe mbéshteten né rregullore.

OPERACIONET E TREGUT TE HAPUR

Operacionet e tregut té hapur kané pér géllim orientimin e
normave afatshkurtra té interesit né tregun ndérbankar, né
pérputhje me objektivin operacional té Bankés sé Shqipérisé.
Gjithashtu, kéto operacione realizojné administrimin afatshkurtér
dhe afatmesém té likuiditetit té sistemit bankar.

Operacionet e tregut t€ hapur pérfshijné:

* marréveshjet e riblerjeve dhe marréveshjet e anasjellta té
riblerjeve;

e transaksionet e shitblerjeve me té drejta té plota;

e operacionet né tregun valutor.

Instrumenti kryesor qé pérdoret pér té pércuar sinjalet e politikés
monetare éshté norma e interesit, gé aplikohet né marréveshjet
e riblerjes dhe marréveshjet e anasjellta té riblerjes me afat
njéjavor®. Norma bazé einteresitvendoset nga KéshilliMbikéqyrés
i Bankés sé Shqipérisé dhe pérdoret nga Banka e Shqipérisé né

5 Operacionet e marréveshjeve té riblerjes dhe té anasjellta té riblerjes njihen respektivisht
si repo dhe repo té anasjellta.
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ankandet javore t€ marréveshjeve té riblerjes (repove). Kjo normé
shérben si sistem referimi né pércaktimin e normave té interesit
té depozitave dhe té huave njéditore té€ Bankés sé Shqipérisé.

Ajo ndikon normén e interesit té€ tregut ndérbankar, té depozitave
né leké prané bankave tregtare si dhe té€ bonove té thesarit dhe
té kredisé sé akorduar né leké pér ekonominé.

LEHTESITE E PERHERSHME

Lehtésité e pérhershme ndikojné né gjendjen e likuiditetit né
sistemin bankar dhe pengojné luhatjet e médha té normave
té interesit. Lehtésité e pérhershme realizohen gjithmoné dhe
ekskluzivisht me nismén e bankave tregtare. Palé e Bankés sé
Shqipérisé né kéto operacione jané vetém bankat tregtare.

Lehtésité e pérhershme té ofruara nga Banka e Shqipérisé jané:

* depozita njéditore;
* kredia njéditore.

REZERVA E DETYRUAR

Rezerva e detyruar éshté njé instrument me ané té té cilit Banka
e Shqipérisé i detyron bankat tregtare, t€ vendosin njé rezervé
té caktuar né leké dhe né valuté prané saj. Népérmjet kétij
instrumenti, Banka e Shqipérisé synon rregullimin e ofertés sé
parasé, té likuiditeteve dhe té normés sé interesit né sistemin
bankar si dhe ruajtjen e sigurisé sé sistemit.

Né varési té kushteve té€ tregut financiar shqgiptar dhe té nevojave
té politikés monetare, Banka e Shqipérisé do té vazhdojé té
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rishikojé né vazhdimési instrumentet e saj té politikés monetare.
Kéto rishikime do té synojné rritjen e eficiencés sé€ pérdorimit té
tyre.

VIll. KOMUNIKIMI | VENDIMEVE TE POLITIKES
MONETARE

Politika monetare dhe vendimet e marra né zbatim té saj i
komunikohen publikut népérmjet kétyre dokumenteve:

* Dokumenti i politikés monetare - dokument i cili pérshkruan
parimet kryesore té késaj politike.

* Raporti tremujor i politikés monetare - raport i cili analizon
zhvillimet ekonomike dhe monetare gjaté tremujorit
paraardhés dhe vleréson parashikimet pér té€ ardhmen.

* Deklarata gjashtémujore e politikés monetare - dokument i
cili pasqyron zhvillimet ekonomike dhe monetare né gjysmén
e paré dhe té dyté té vitit.

* Publikimi i vendimeve té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé
Shqipérisé né lidhje me normat e interesit, brenda dités sé
marrjes sé vendimit.

* Konferenca té rregullta pér shtyp té Guvernatorit t€ Bankés
sé Shqipéris€, pér t€ komunikuar dhe shpjeguar vendimet e
politik€s monetare nga ana e Késhillit Mbikéqyrés.

Gjithashtu, komunikimi i politikés monetare realizohet edhe
népérmjet publikimit té té gjitha rregulloreve dhe akteve té tjera,
g€ kané té béjné me instrumentet e pérdorura pér zbatimin e
politikés monetare.
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FJALORI

Marréveshjet e riblerjes / té anasjellta té riblerjes.

Kéto marréveshje pérbéjné njé instrument té tregut té hapur me ané té té cilit,
né pérputhje me objektivin operacional té€ saj, Banka e Shqipérisé orienton
normat afatshkurta té interesit né tregun ndérbankar, dhe térheq ose hedh
pérkohésisht likuiditet né sistemin bankar. Marréveshja e riblerjes éshté njé
instrument qé pérdoret pér té pakésuar pérkohésisht likuiditetin né sistemin
bankar. Marréveshja e anasjellté e riblerjes pérbén njé instrument qé pérdoret
pérté shtuar pérkohésisht likuiditetin né sistemin bankar ose aftésiné e bankave
PEr té rritur kredidhénien apo pér té rritur parané né qarkullim. Marréveshjet e
riblerjeve dhe té anasjellta té riblerjeve me afat njéjavor realizohen népérmjet
ankandeve standarde. Ndérsa marréveshjet me afat njéditor, njémujor dhe
tremujor realizohen népérmjet ankandeve té shpejta.

Transaksionet e shitblerjeve me té drejta té plota.

Banka e Shqipérisé, pakéson likuiditetin né treg népérmjet transaksioneve té
shitjeve me té drejta té€ plota dhe e shton até népérmjet transaksioneve té
blerjeve me té drejta té plota. Kéto transaksione kryhen né formén e blerjeve
apo té shitjeve té bonove té thesarit me afat maturimi deri njé vit apo té letrave
té borxhit me kredibilitet té larté.

Operacionet né tregun valutor.
Operacionet né tregun valutor kryhen nga Banka e Shqipérisé népérmjet blerjes
dhe shitjes sé valutés né treg, kur institucioni synon té veprojé né treg.

Depozita njéditore.

Depozita njéditore ndihmon bankat tregtare té administrojné likuiditetin
e tepért, duke e depozituar até vetém pér njé dité né Bankén e Shqipérisé.
Gjithashtu, depozita njéditore ndihmon né térhegjen e likuiditetit té tepért nga
sistemi bankar dhe né zbutjen e luhatjeve t€ médha né normat afatshkurtra
té interesit né tregun ndérbankar. Norma e interesit pér depozitén njéditore
pérfagéson normén mé té ulét té interesit né treg, qé ofrohet nga Banka e
Shqipérisé.

Kredia njéditore.

Kredia njéditore éshté njé kredi plotésisht e garantuar, qé akordohet pér
té ndihmuar bankat tregtare té zgjidhin problemet njéditore té likuiditetit.
Gjithashtu, ajo ndikon né zbutjen e luhatjeve té normave afatshkurtra té
interesit né tregun ndérbankar. Norma e interesit té kredisé njéditore éshté mé
e larté se norma bazé e interesit.
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