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Dokumenti i Politikës Monetare për periudhën 2009-2011, u 
rishikua në muajin qershor 2010 me qëllim riformulimin e objektivit 

operacional të Bankës së Shqipërisë, me vendimin nr.43, datë 
30.06.2010, të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë.
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Hyrje
Banka e Shqipërisë është autoriteti monetar i Republikës së Shqipërisë. 
Ajo ka të drejtën ekskluzive për hartimin, miratimin dhe zbatimin e 
politikës monetare në Shqipëri, në funksion të përmbushjes së objektivit 
të saj ligjor, arritjes dhe ruajtjes së stabilitetit të çmimeve.

Me anë të Dokumentit të Politikës Monetare, Banka e Shqipërisë 
shpjegon publikisht objektivin e saj, duke e përkufizuar atë në terma 
sasiorë, duke përcaktuar kohëzgjatjen e tij, duke përshkruar kriteret 
dhe treguesit të cilët do të udhëheqin vendimmarrjen e Bankës së 
Shqipërisë në fushën e politikës monetare, si dhe duke paraqitur 
kuadrin e instrumenteve që do të përdoren për përmbushjen e objektivit. 
Dokumenti i Politikës Monetare për periudhën 2009-2011 është hartuar 
në vazhdim të dokumenteve të politikës monetare për periudhën 2004-
2008. Ai bashkërendohet me programin e përgjithshëm afatmesëm 
të zhvillimit të vendit si dhe Strategjinë e Bankës së Shqipërisë për 
periudhën 2009-2011.

Në linja të përgjithshme, strategjia bazë e politikës monetare për 
periudhën 2009-2011 do të ruajë parimet dhe trajtat kryesore të 
ndjekura gjatë viteve të fundit. Megjithatë, ajo do të pasurohet me 
elemente të reja në fushat e analizave ekonomike dhe të vendimmarrjes, 
në përputhje me praktikat më të fundit në fushën e administrimit 
monetar, me zhvillimin e ekonomisë dhe të tregut financiar. Gjatë 
kësaj periudhe, Banka e Shqipërisë do të punojë për rritjen e aftësive 
të saj analitike; për zgjerimin e gamës së informacionit të përdorur për 
vendimmarrje; për rritjen e efektivitetit të kanaleve të transmetimit; 
dhe për rritjen sasiore dhe cilësore të komunikimit të saj me publikun.

Publikimi i këtij dokumenti, zbërthen në terma konkretë angazhimin e 
Bankës së Shqipërisë për të qenë një institucion transparent. Ekspozimi 
i elementeve kryesore të politikës monetare rrit transparencën dhe 
përgjegjshmërinë e Bankës së Shqipërisë. Publikimi i këtij dokumenti 
i shërben njëkohësisht ankorimit të pritjeve të agjentëve ekonomikë 
drejt objektivit të synuar të inflacionit, duke ndikuar direkt në rritjen e 
efektivitetit të politikës monetare.
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i. Baza Ligjore

Në bazë të nenit 161 të Kushtetutës së Republikës së Shqipërisë, 
Banka e Shqipërisë “… ka të drejtën ekskluzive të zbatimit të 
pavarur të politikës monetare”.

Në bazë të nenit 3, pika 4, shkronja “a”, të ligjit nr. 8269, datë 
23.12.1997 “Për Bankën e Shqipërisë”, ky institucion ka si 
detyrë kryesore “të hartojë, të miratojë dhe të zbatojë në mënyrë 
të pavarur politikën monetare të Republikës së Shqipërisë, në 
përputhje me objektivin e saj kryesor”.

Në bazë të nenit 3, pika 1 të ligjit nr. 8269, datë 23.12.1997 “Për 
Bankën e Shqipërisë”, si objektiv kryesor i Bankës së Shqipërisë 
përcaktohet “arritja dhe ruajtja e stabilitetit të çmimeve”.

Në bazë të nenit 43, shkronja “a”, të ligjit nr. 8269, datë 
23.12.1997 “Për Bankën e Shqipërisë”, Këshilli Mbikëqyrës 
i Bankës së Shqipërisë ka këto kompetenca: “Të miratojë 
politikën monetare të Republikës së Shqipërisë, duke përcaktuar 
kufijtë e operacioneve të Bankës së Shqipërisë në treg të hapur, 
përqindjen e interesave për depozitat në Bankën e Shqipërisë dhe 
për skontimet dhe huatë ose kreditë e Bankës së Shqipërisë, si 
dhe të rezervave dhe nivelit të rezervave të detyruara, që bankat 
e nivelit të dytë duhet të mbajnë në Bankën e Shqipërisë”.

II. Objektivi i politikës monetare të Bankës 
së Shqipërisë

Në bazë të ligjit të Bankës së Shqipërisë, objektivi kryesor i 
Bankës së Shqipërisë është arritja dhe ruajtja e stabilitetit të 
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çmimeve. Nëpërmjet garantimit të stabilitetit të çmimeve, Banka e 
Shqipërisë jep një kontribut direkt në ekuilibrat makroekonomikë 
të vendit, në rritjen ekonomike dhe në rritjen e mirëqenies, si dhe 
në garantimin e stabilitetit të sistemit financiar.

Regjimi i kursit të këmbimit

Paralelisht me objektivin e inflacionit dhe në mbështetje të tij, 
Banka e Shqipërisë do të vazhdojë të zbatojë një regjim të lirë 
të kursit të këmbimit. Vlera e lekut kundrejt valutave të huaja do 
të vendoset lirisht në tregun e këmbimit, duke u përcaktuar nga 
kërkesa dhe oferta për të. Ndërhyrjet e Bankës së Shqipërisë 
në tregun valutor do të bëhen në përputhje me rregulloret e 
brendshme për ndërhyrjet në tregun valutor. Këto rregullore janë 
publike dhe transparente. 

III. Objektivi i inflacionit për vitet 2009-2011

Arritja dhe ruajtja e stabilitetit të çmimeve nënkupton arritjen e 
normave të ulëta por pozitive të inflacionit, dhe mbajtjen e tyre 
për periudha relativisht të gjata kohe. Në terma sasiorë, Banka 
e Shqipërisë do të kuptojë me stabilitet çmimesh mbajtjen 
e inflacionit në nivelin 3.0 për qind, me një mundësi luhatjeje 
prej ± 1 pikë përqindjeje rreth kësaj vlere qendrore. Si objektiv 
i inflacionit do të vazhdojë të jetë ndryshimi vjetor i Indeksit të 
Çmimeve të Konsumit, matur dhe publikuar nga INSTAT. Ky 
objektiv është i shtrirë për gjithë periudhën 2009-2011.

Përcaktimi i mësipërm sasior i stabilitetit të çmimeve reflekton 
realitetin e ekonomisë shqiptare, si një ekonomi në zhvillim e cila 
synon të integrohet me ekonomitë e Bashkimit Evropian. Këto 
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ekonomi karakterizohen nga luhatje më të mëdha të çmimeve 
relative drejt gjetjes së ekuilibrave të duhur të ekonomisë së 
tregut dhe arritjes së konvergjencës strukturore. Në të njëjtën 
kohë, ruajtja e objektivit të inflacionit në të njëjtin nivel me 
vitet paraardhëse dhe zgjatja kohore e objektivit të shpallur të 
inflacionit, do të kontribuojnë pozitivisht në ankorimin më të mirë 
të pritjeve të publikut rreth objektivit të shpallur të Bankës së 
Shqipërisë.

Niveli i objektivit

Banka e Shqipërisë gjykon se, nëpërmjet ruajtjes së inflacionit 
rreth nivelit 3.0 për qind, politika monetare do të vazhdojë të japë 
një kontribut pozitiv në zhvillimin e ekonomisë shqiptare. Një nivel 
i tillë inflacioni dhe politika monetare e zbatuar për përmbushjen 
e tij ndikojnë pozitivisht në ritmet e rritjes ekonomike, ashtu siç 
është provuar gjatë viteve të fundit.

Së pari, duke synuar një normë pozitive inflacioni, ajo mban 
parasysh evolucionin teknologjik të produkteve dhe përmirësimin 
cilësor të tyre. Shumë studime kanë treguar se ecuria e inflacionit 
ka një prirje statistikore për të regjistruar vlera pozitive. Në 
realitet, synimi për të ruajtur një nivel të pandryshuar çmimesh, 
pra një nivel inflacioni afër 0, mund t’i korrespondojë një situate 
deflacioniste.

Së dyti, norma e ulët e inflacionit ndihmon në ruajtjen e normave 
pozitive të interesit real. Normat pozitive të interesit real 
ndihmojnë gjenerimin e kursimeve dhe të flukseve financiare 
për mbështetjen e investimeve në ekonomi, si dhe ruajtjen 
e stabilitetit të sistemit bankar dhe të aftësisë së tij për të 
përmbushur funksionin e ndërmjetësimit financiar.
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Së treti, kjo normë e synuar inflacioni i përshtatet nevojave të 
zhvillimit të ekonomisë shqiptare, si një ekonomi në tranzicion. 
Ajo lehtëson lëvizjen e çmimeve relative, duke kontribuar 
pozitivisht në rolin informues që përmban ky mekanizëm në 
shpërndarjen e fondeve në ekonomi. Ndërkohë që shumica e 
vendeve të zhvilluara e përkufizojnë stabilitetin e çmimeve si një 
nivel inflacioni rreth 2 për qind, objektivi ynë i inflacionit prej 3 për 
qind reflekton nevojën për një lëvizje më të madhe të çmimeve 
relative.

Së katërti, objektivi i inflacionit prej 3 për qind lehtëson procesin 
e konvergjencës me ekonomitë e zhvilluara. Niveli i synuar i 
inflacionit është konsistent me objektivin e Shqipërisë për t’u 
anëtarësuar në Bashkimin Evropian në një periudhë afatmesme. 
Synimi për të kontrolluar rritjen e çmimeve në një nivel të përafërt, 
por më të lartë se objektivi i Bankës Qendrore Evropiane1, krijon 
hapësirat e nevojshme për rregullimet e duhura strukturore.

Së pesti, duke qenë në të njëjtin nivel me objektivin e inflacionit 
gjatë viteve të fundit, ai do të ndikojë pozitivisht në stabilizimin 
e pritjeve inflacioniste në ekonomi dhe në rritjen e sigurisë në 
marrjen e vendimeve ekonomike.

Forma e objektivit

Objektivi i inflacionit për vitet 2009-2011, do të vazhdojë të 
jetë në formën e një vlere pikësore prej 3.0 për qind, me një 
interval luhatjeje ± 1 pikë përqindjeje. Një specifikim i tillë i 
shërben orientimit të pritjeve të publikut për inflacionin dhe 

1 Banka Qendrore Evropiane synon ruajtjen e inflacionit afër, por nën nivelin 2 për qind 
në një periudhë afatmesme.
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përforcon angazhimin e Bankës së Shqipërisë për arritjen e 
këtij objektivi.

Duke marrë parasysh rreziqet e goditjeve të mundshme mbi 
inflacionin dhe nevojën e krijimit të një qëndrueshmërie 
afatmesme të politikës monetare, Banka e Shqipërisë do të 
pranojë luhatje të normës së inflacionit brenda një intervali prej 
± 1 pikë përqindjeje rreth vlerës qendrore, duke i konsideruar ato 
në përputhje me objektivin e stabilitetit të çmimeve.

Banka e Shqipërisë e kupton objektivin numerik 3.0 për qind në 
terma kohorë afatmesëm, duke nënkuptuar se vlerat aktuale 
të inflacionit mund të devijojnë përkohësisht prej objektivit. 
Ky devijim është i pranueshëm veçanërisht në momentet kur 
ekonomia mund të goditet nga faktorë të jashtëm ose ngjarje, 
shkaku i të cilave është jashtë kontrollit apo veprimit të 
dëshiruar të politikës monetare. Përpjekjet e politikës monetare 
për të korrektuar apo eliminuar në terma afatshkurtër pasojat e 
këtyre ndodhive do të krijonin kosto të padëshiruara shtesë për 
ekonominë.

IV. Aspekte teorike të vendimmarrjes

Kuadri politik dhe analitik i politikës monetare

Teoria dhe praktika monetare sugjerojnë se vendimet e 
politikës monetare përcillen në ekonomi me vonesa kohore, të 
cilat janë kryesisht funksion i zhvillimit të tregjeve financiare. 
Politika monetare synon dhe është në gjendje të ndikojë 
zhvillimet e ardhshme në inflacion, por jo ato të sotme. Bankat 
qendrore ndërhyjnë në ekonomi në bazë të parashikimeve të 
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tyre për ecurinë e çmimeve në të ardhmen. Për këtë arsye, 
bankat qendrore përcaktojnë disa tregues, të cilët mundësojnë 
identifikimin në kohë të presioneve inflacioniste dhe të 
intensitetit të tyre.

Banka e Shqipërisë do të mbështesë vendimmarrjen e saj 
të politikës monetare mbi një analizë të gjerë të treguesve 
ekonomikë dhe financiarë.

Indikatorët kryesorë të balancës së presioneve inflacioniste 
në ekonomi do të jenë analiza e përgjithshme e treguesve 
ekonomikë dhe devijimi i parashikimit afatmesëm të inflacionit 
nga niveli i synuar. Këto rezultate do të plotësohen edhe me 
analizat e skenarëve të goditjeve të mundshme, në bazë të 
modelit makroekonometrik të ndërtuar dhe të zhvilluar nga 
ekspertët e Bankës së Shqipërisë. Të gjithë modelet analitike 
dhe parashikuese do të perfeksionohen në vazhdimësi gjatë 
periudhës 2009-2011, duke rritur shkallën e besueshmërisë 
së tyre dhe të efektivitetit të vendimeve të politikës monetare të 
bazuar në to.

Në gjykimin mbi përshtatshmërinë e kushteve monetare dhe 
vendimin për politikën monetare, Banka e Shqipërisë mbështetet 
mbi projeksionet e ndryshimit të çmimeve për një periudhë 
afatmesme, duke marrë parasysh dhe ekuilibrat e rreziqeve 
që shoqërojnë këto projeksione. Në rastin e devijimeve të 
parashikimit nga objektivi, duke u nisur dhe nga shkaqet që çojnë 
në këto devijime, Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë 
merr vendimin për normën e interesit.

Gjithashtu, në vazhdim të praktikës së deritanishme, Banka e 
Shqipërisë do të vazhdojë të monitorojë normën e rritjes së ofertës 
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monetare, si indikator të presioneve afatmesme inflacioniste në 
ekonomi. 

Përcaktimi i rritjes vjetore të ofertës monetare, M3, si indikator 
afatmesëm i balancës së presioneve inflacioniste në ekonomi 
mbështetet në argumentin se inflacioni është një fenomen 
monetar në periudha afatmesme dhe afatgjata. Për këtë arsye, 
rritja e ofertës monetare përtej kërkesës së ekonomisë sinjalizon 
dhe është premisë për rritjen e presioneve inflacioniste.

Afati kohor i realizimit të objektivit

Në përgjigje të goditjeve të ndryshme mbi inflacionin dhe në 
kuadrin e vonesave kohore në mekanizmin e transmetimit, për 
të përmbushur angazhimin e saj ligjor, Banka e Shqipërisë do 
të synojë të rikthejë inflacionin afër nivelit të saj të synuar prej 
3.0 për qind në një periudhë afatmesme. Vlerësimet aktuale 
sugjerojnë se instrumentet e politikës monetare ushtrojnë 
efektivitet maksimal në një horizont kohor që varion nga 3-6 
tremujorë. Megjithatë, duhet theksuar se efekti dhe shpejtësia 
me të cilën vepron mekanizmi i transmisionit është në zhvillim 
të vazhdueshëm. Banka e Shqipërisë do të synojë të përputhë 
gjithnjë afatin kohor të realizimit të objektivit me kohëzgjatjen e 
mekanizmit të transmetimit.

Harmonizimi me politikën fiskale

Duke patur si detyrë kryesore përmbushjen e mandatit ligjor të 
saj, Banka e Shqipërisë do të përpiqet të bashkërendojë politikën 
e vet monetare me atë fiskale. Ky koordinim do të mbështetet 
në shkëmbimin e vazhdueshëm të informacionit lidhur me 
strategjitë e politikave të qeverisë dhe ndërmarrjen e masave 
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fiskale me ndikim në ekonomi në përgjithësi, dhe tek çmimet në 
veçanti. Në këtë kuadër, Banka e Shqipërisë do të këmbëngulë 
në krijimin e një rregulli fiskal në periudhën afatmesme, gjë që do 
të rriste eficiencën në harmonizimin e politikës monetare me atë 
fiskale duke dhënë një vlerë të shtuar në zhvillimin ekonomik të 
vendit. Në çdo rast, Banka e Shqipërisë gëzon pavarësi të plotë 
institucionale dhe vendimet e saj do të orientohen drejt plotësimit 
të objektivit kryesor për arritjen dhe ruajtjen e stabilitetit të 
çmimeve.

Goditjet e ofertës dhe lëvizjet e çmimeve të administruara 
e të rregulluara

Inflacioni është shpesh subjekt i veprimit të faktorëve të ofertës 
ose të rritjeve të rregulluara apo të administruara të çmimeve, 
duke bërë që luhatja e çmimeve të konsumit të mos jetë 
gjithnjë rrjedhojë e kushteve monetare dhe subjekt i veprimit 
të politikës monetare. Të tilla janë lëvizjet e konsiderueshme 
të parashikimit për çmimet e lëndëve të para apo të ushqimit 
në tregun botëror; ndryshime në masat administrative që do 
të jepnin një efekt të konsiderueshëm tek çmimet, sikurse 
janë ndryshimet në strukturën e taksave apo në segmente të 
çmimeve të administruara; ndryshime të papritura në kushtet e 
prodhimit bujqësor, të cilat do të rezultonin me ndikim në çmimet 
e tij; fatkeqësi natyrore apo ngjarje të tjera të kësaj natyre që do 
të ndikonin kërkesën dhe kostot e prodhimit, e rrjedhimisht dhe 
çmimet.

Politika monetare është e vëmendshme edhe ndaj këtyre 
faktorëve, por ajo jo domosdoshmërisht reagon ndaj tyre. Vendimi 
për të reaguar varet nga natyra kalimtare ose jo e këtyre goditjeve 
mbi inflacionin, duke konsideruar në të njëjtën kohë edhe nevojën 
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për ruajtjen e qëndrueshmërisë së tregut monetar e financiar. 
Në rast se goditje të ofertës, luhatje të mëdha të çmimeve të 
administruara dhe të rregulluara, apo ndodhi të paparashikuara 
të kërkesës shkaktojnë lëvizjen e inflacionit, Banka e Shqipërisë 
do të pranojë devijimin e inflacionit nga objektivi për periudha 
afatshkurtra kohore. Me luhatje të mëdha të çmimeve të 
administruara dhe të rregulluara, Banka e Shqipërisë do të 
kuptojë lëvizje, kontributi i të cilave në inflacionin e çmimeve të 
konsumit është më i madh se 1 pikë përqindjeje.2

V. Aspekte të tjera të vendimmarrjes

Organi vendimmarrës

Këshilli Mbikëqyrës i Bankës së Shqipërisë është organi më i 
lartë vendimmarrës i bankës qendrore. Ai është përgjegjës për 
hartimin e politikës monetare dhe miratimin e udhëzimeve për 
zbatimin e saj. Vendime të politikës monetare do të vazhdojnë të 
merren çdo muaj, sipas kalendarit të publikuar paraprakisht. Ato 
do të synojnë ruajtjen e inflacionit pranë objektivit të vendosur 
3.0 për qind dhe kthimin e tij në këto nivele kur ka devijime.

Matje të tjera të inflacionit të përdorura në vendimmarrje

Krahas matjes së inflacionit si ndryshimi vjetor i Indeksit 
të Çmimeve të Konsumit, Banka e Shqipërisë, me qëllim 
përmirësimin e vendimmarrjes në politikën monetare përdor 
edhe matje të tjera të tij, si inflacioni bazë dhe ai i mallrave të 

2 Ky impakt i referohet ndikimit mesatar disavjeçar të çmimeve të administruara dhe të 
rregulluara në inflacionin e çmimeve të konsumit.
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tregtueshme dhe të patregtueshme. Këto matje krijojnë një bazë 
më të plotë për të marrë vendime sa më realiste.

Inflacioni bazë përfaqëson pjesën e qëndrueshme dhe afatgjatë 
të inflacionit total, dhe llogaritet duke përjashtuar nga shporta e 
mallrave ato zëra, çmimet e të cilave janë shumë të luhatshme si 
rrjedhojë e goditjeve të përkohshme jashtë sferës së veprimeve 
të politikës monetare. Përveç ndjekjes periodike të matjeve të 
mësipërme, gjatë periudhës 2009-2011 do të intensifikohet më 
tej puna kërkimore për gjetjen dhe aplikimin e metodave të tjera 
të llogaritjes së inflacionit bazë.

Krahas inflacionit bazë, Banka e Shqipërisë vlerëson në analizat 
e saj dhe seri të ndërtuara nga specialistët mbi inflacionin e 
tregtueshëm dhe atë të patregtueshëm. Inflacioni i tregtueshëm 
llogaritet nga informacioni mbi çmimet e mallrave dhe të 
shërbimeve që importohen apo që kanë çmime të konkurrueshme 
me mallrat apo shërbimet e huaja si në tregun e jashtëm ashtu 
edhe në atë të brendshëm. Inflacioni i patregtueshëm llogaritet 
nga informacioni mbi çmimet e mallrave dhe të shërbimeve 
që në përgjithësi nuk përballen me konkurrencën e huaj, duke 
përfshirë në të shërbimet dhe çmimet plotësisht të administruara. 
Shërbimet konsiderohen në këtë grup sepse kanë një natyrë 
kryesisht ‘statike’. Artikujt me çmime plotësisht të administruara 
përfshihen në këtë grup pavarësisht madhësisë së pjesës së 
importuar të tyre, pasi çmimet për to nuk varen nga konjukturat 
e huaja por nga vendimet administrative në nivel qeveritar.

Gjatë periudhës në vijim do të vazhdojë përmirësimi i matjes 
së inflacionit të sektorit të tregtueshëm dhe të patregtueshëm 
të mallrave dhe të shërbimeve duke u përshtatur më mirë me 
kriteret ekonomike që përdoren për klasifikimin e artikujve.
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Banka e Shqipërisë i ka kushtuar një rëndësi më të madhe 
ndërtimit të serive kohore mbi pritjet e agjentëve ekonomikë, si 
Indeksi i Besimit të Biznesit, Indeksi i Besimit të Konsumatorit, 
vrojtimit mbi pritshmëritë e bankave tregtare mbi inflacionin, 
kursin e këmbimit dhe përqindjen e interesit, si dhe zhvillimit 
të Indeksit të Pasurive të Paluajtshme. Hapa cilësorë janë bërë 
edhe në drejtim të analizimit dhe shfrytëzimit të këtyre serive në 
funksion të përmirësimit të vendimmarrjes së politikës monetare, 
punë që do të vazhdojë të jetë prioritet gjatë periudhës 2009-
2011.

VI. Objektivi operacional i politikës 
monetare3

Objektivat operacionalë vendosin një lidhje të ngushtë midis 
operacioneve të politikës monetare dhe objektivit kryesor të saj, 
arritjes dhe ruajtjes së stabilitetit të çmimeve. Përcaktimi i tyre 
është në funksion të regjimit të zgjedhur të politikës monetare, 
të shkallës së zhvillimit të ekonomisë dhe të shkallës së zhvillimit 
të tregut financiar.

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

Orientimi i normave afatshkurtra të interesit të tregut ndërbankar 
pranë normës bazë të interesit të Bankës së Shqipërisë synon 
3 Ndryshuar me miratimin e Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së Shqipërisë në muajin 
qershor 2010. 
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të rritë efektivitetin dhe transparencën e politikës monetare, 
duke ndihmuar në një kontroll më të mirë të normave afatgjata 
të interesit në ekonomi. Gjithashtu, kjo filozofi operacionale 
e Bankës së Shqipërisë sjell një administrim më të mirë të 
likuiditetit afatshkurtër dhe afatmesëm të sistemit bankar.

Një përqasje e tillë operacionale konsiderohet optimale në kushtet 
e një inflacioni të ulët, si dhe në prani të një multiplikatori të parasë 
dhe të një kërkese për para të paqëndrueshme. Eksperienca 
ka treguar që kjo përqasje operacionale zbut luhatshmërinë e 
normave të interesit në tregjet financiare, përkundrejt përdorimit 
të variablave sasiorë të parasë si objektiva operacionalë. Duke 
kontrolluar një normë afatshkurtër të tregut ndërbankar, si dhe 
duke mundësuar parashikueshmërinë e ndryshimeve të saj 
nëpërmjet një strategjie të qartë të politikës monetare, normat 
afatmesme dhe afatgjata të interesit reagojnë në një masë të 
parashikueshme ndaj ndryshimeve në normat afatshkurtra. 
Gjithashtu, shënjestrimi operacional i normës së interesit është 
më i thjeshtë për t’u kuptuar nga agjentët ekonomikë dhe 
mundëson një sinjalizim më të qartë të qëndrimit të politikës 
monetare.

VII. Instrumentet e politikës monetare4

Banka e Shqipërisë do të mbështetet në instrumente tregu për të 
përmbushur objektivat e saj. Instrumentet e politikës monetare 
do të orientohen drejt përmbushjes së objektivit operacional 
të Bankës së Shqipërisë. Në përputhje me parimet e politikës 
monetare për periudhën 2009-2011, të përcaktuara më parë 
4 Në fjalorin bashkëngjitur jepet një sqarim i detajuar i funksionimit të instrumenteve 
monetare.
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në këtë dokument, Banka e Shqipërisë nuk ka asnjë angazhim 
konkret në lidhje me ndërhyrjet në tregun valutor dhe nivelin 
e kursit të këmbimit. Megjithatë, Banka e Shqipërisë mund të 
ndërhyjë në tregun valutor në përputhje me politikën e saj për 
nivelin e rezervave ndërkombëtare neto të Bankës së Shqipërisë, 
për zbutjen e luhatjeve të afatshkurtra dhe të dëmshme të 
kursit të këmbimit të lekut, apo për korrektimin e tij kur nuk 
është në përputhje me faktorët bazë ekonomikë. Këto ndërhyrje 
parashikohen dhe mbështeten në rregullore.

Operacionet e tregut të hapur

Operacionet e tregut të hapur kanë për qëllim orientimin e 
normave afatshkurtra të interesit në tregun ndërbankar, në 
përputhje me objektivin operacional të Bankës së Shqipërisë. 
Gjithashtu, këto operacione realizojnë administrimin afatshkurtër 
dhe afatmesëm të likuiditetit të sistemit bankar.

Operacionet e tregut të hapur përfshijnë: 

•	 marrëveshjet e riblerjeve dhe marrëveshjet e anasjellta të 
riblerjeve;

•	 transaksionet e shitblerjeve me të drejta të plota;
•	 operacionet në tregun valutor.

Instrumenti kryesor që përdoret për të përçuar sinjalet e politikës 
monetare është norma e interesit, që aplikohet në marrëveshjet 
e riblerjes dhe marrëveshjet e anasjellta të riblerjes me afat 
njëjavor5. Norma bazë e interesit vendoset nga Këshilli Mbikëqyrës 
i Bankës së Shqipërisë dhe përdoret nga Banka e Shqipërisë në 
5 Operacionet e marrëveshjeve të riblerjes dhe të anasjellta të riblerjes njihen respektivisht 
si repo dhe repo të anasjellta.
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ankandet javore të marrëveshjeve të riblerjes (repove). Kjo normë 
shërben si sistem referimi në përcaktimin e normave të interesit 
të depozitave dhe të huave njëditore të Bankës së Shqipërisë.

Ajo ndikon normën e interesit të tregut ndërbankar, të depozitave 
në lekë pranë bankave tregtare si dhe të bonove të thesarit dhe 
të kredisë së akorduar në lekë për ekonominë.

Lehtësitë e përhershme

Lehtësitë e përhershme ndikojnë në gjendjen e likuiditetit në 
sistemin bankar dhe pengojnë luhatjet e mëdha të normave 
të interesit. Lehtësitë e përhershme realizohen gjithmonë dhe 
ekskluzivisht me nismën e bankave tregtare. Palë e Bankës së 
Shqipërisë në këto operacione janë vetëm bankat tregtare. 

Lehtësitë e përhershme të ofruara nga Banka e Shqipërisë janë: 

•	 depozita njëditore; 
•	 kredia njëditore. 

Rezerva e detyruar

Rezerva e detyruar është një instrument me anë të të cilit Banka 
e Shqipërisë i detyron bankat tregtare, të vendosin një rezervë 
të caktuar në lekë dhe në valutë pranë saj. Nëpërmjet këtij 
instrumenti, Banka e Shqipërisë synon rregullimin e ofertës së 
parasë, të likuiditeteve dhe të normës së interesit në sistemin 
bankar si dhe ruajtjen e sigurisë së sistemit. 

Në varësi të kushteve të tregut financiar shqiptar dhe të nevojave 
të politikës monetare, Banka e Shqipërisë do të vazhdojë të 
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rishikojë në vazhdimësi instrumentet e saj të politikës monetare. 
Këto rishikime do të synojnë rritjen e eficiencës së përdorimit të 
tyre.

VIII. Komunikimi i vendimeve të politikës 
monetare 

Politika monetare dhe vendimet e marra në zbatim të saj i 
komunikohen publikut nëpërmjet këtyre dokumenteve:

•	 Dokumenti i politikës monetare - dokument i cili përshkruan 
parimet kryesore të kësaj politike.

•	 Raporti tremujor i politikës monetare - raport i cili analizon 
zhvillimet ekonomike dhe monetare gjatë tremujorit 
paraardhës dhe vlerëson parashikimet për të ardhmen.

•	 Deklarata gjashtëmujore e politikës monetare - dokument i 
cili pasqyron zhvillimet ekonomike dhe monetare në gjysmën 
e parë dhe të dytë të vitit. 

•	 Publikimi i vendimeve të Këshillit Mbikëqyrës të Bankës së 
Shqipërisë në lidhje me normat e interesit, brenda ditës së 
marrjes së vendimit. 

•	 Konferenca të rregullta për shtyp të Guvernatorit të Bankës 
së Shqipërisë, për të komunikuar dhe shpjeguar vendimet e 
politikës monetare nga ana e Këshillit Mbikëqyrës. 

Gjithashtu, komunikimi i politikës monetare realizohet edhe 
nëpërmjet publikimit të të gjitha rregulloreve dhe akteve të tjera, 
që kanë të bëjnë me instrumentet e përdorura për zbatimin e 
politikës monetare. 
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Fjalori

Marrëveshjet e riblerjes / të anasjellta të riblerjes. 
Këto marrëveshje përbëjnë një instrument të tregut të hapur me anë të të cilit, 
në përputhje me objektivin operacional të saj, Banka e Shqipërisë orienton 
normat afatshkurta të interesit në tregun ndërbankar, dhe tërheq ose hedh 
përkohësisht likuiditet në sistemin bankar. Marrëveshja e riblerjes është një 
instrument që përdoret për të pakësuar përkohësisht likuiditetin në sistemin 
bankar. Marrëveshja e anasjelltë e riblerjes përbën një instrument që përdoret 
për të shtuar përkohësisht likuiditetin në sistemin bankar ose aftësinë e bankave 
për të rritur kredidhënien apo për të rritur paranë në qarkullim. Marrëveshjet e 
riblerjeve dhe të anasjellta të riblerjeve me afat njëjavor realizohen nëpërmjet 
ankandeve standarde. Ndërsa marrëveshjet me afat njëditor, njëmujor dhe 
tremujor realizohen nëpërmjet ankandeve të shpejta.

Transaksionet e shitblerjeve me të drejta të plota. 
Banka e Shqipërisë, pakëson likuiditetin në treg nëpërmjet transaksioneve të 
shitjeve me të drejta të plota dhe e shton atë nëpërmjet transaksioneve të 
blerjeve me të drejta të plota. Këto transaksione kryhen në formën e blerjeve 
apo të shitjeve të bonove të thesarit me afat maturimi deri një vit apo të letrave 
të borxhit me kredibilitet të lartë.

Operacionet në tregun valutor. 
Operacionet në tregun valutor kryhen nga Banka e Shqipërisë nëpërmjet blerjes 
dhe shitjes së valutës në treg, kur institucioni synon të veprojë në treg.

Depozita njëditore. 
Depozita njëditore ndihmon bankat tregtare të administrojnë likuiditetin 
e tepërt, duke e depozituar atë vetëm për një ditë në Bankën e Shqipërisë. 
Gjithashtu, depozita njëditore ndihmon në tërheqjen e likuiditetit të tepërt nga 
sistemi bankar dhe në zbutjen e luhatjeve të mëdha në normat afatshkurtra 
të interesit në tregun ndërbankar. Norma e interesit për depozitën njëditore 
përfaqëson normën më të ulët të interesit në treg, që ofrohet nga Banka e 
Shqipërisë.

Kredia njëditore. 
Kredia njëditore është një kredi plotësisht e garantuar, që akordohet për 
të ndihmuar bankat tregtare të zgjidhin problemet njëditore të likuiditetit. 
Gjithashtu, ajo ndikon në zbutjen e luhatjeve të normave afatshkurtra të 
interesit në tregun ndërbankar. Norma e interesit të kredisë njëditore është më 
e lartë se norma bazë e interesit.
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