FJALA E GUVERNATORIT

Informacioni i analizuar né kété raport konfirmon vlerésimet e méparshme té Bankés
sé Shqipérisé mbi gjendjen aktuale dhe zhvillimet e pritura té€ ekonomisé shqiptare.

Té dhénat e disponuara sugjerojné se aktiviteti ekonomik né vend vazhdon té shénojé
rritie. Zgjerimi i aktivitetit ekonomik ka sjellé pérmirésime né treguesit e tregut t&
punés dhe éshté pasqyruar né njé rritie graduale & inflacionit drejt objektivit.
Politika monetare lehtésuese, e pasqyruar né reduktimin e kostove té financimit dhe
né uljen e primeve té rrezikut, mbetet njé faktor vendimtar né kété tablo zhvillimi.
Parashikimet pér t& ardhmen mbeten pozitive. Banka e Shqipérisé pret njé forcim
t& rrities ekonomike gjaté dy viteve t& ardhshme dhe kthimin e inflacionit né objektiv
brenda vitit 2018.

Inflacioni ka ardhur né rritie gjaté muajve € fundit, duke shénuar njé normé
viefore prej 2.2% né muajin dhjetor. N& aspekiin e kompozimit, rritja e inflacionit
gjaté tremujorit t& katért erdhi si pasojé e rrities s& ¢mimeve t& ushgimeve dhe
& naftes. N& aspekiin makroekonomik, trendi rrités i inflacionit gjaté késaj
periudhe reflekion shtimin e presioneve inflacioniste nga mjedisi i brendshém
dhe redukiimin e presioneve dezinflacioniste nga mjedisi i huaj.

Sipas t& dhénave t& INSTAT-t, ekonomia shqiptare u it me 3.3% gjaté
nénté muajve t& paré & vitit dhe me 3.1% né tremujorin e freté & fij. Rritja
ekonomike pasqyroi zgjerimin e konsumit dhe & investimeve private, si dhe
rritien e t& ardhurave nga turizmi. Kérkesa e brendshme gjeti mbéshtetie nga
kushtet monetare stimuluese, nga pérmirésimi i besimit, nga rrifia e punésimit
dhe nga zgjerimi i investimeve t& huaja direkte. Nga ana tietér, kérkesa e
huaj kontribuoi pozitivisht né rritien e eksportit t& shérbimeve, por eksportet e
mallrave vazhdojné t& shfagin njé ecuri t& dobét, si pasojé e ¢gmimeve ende 1€
uléta & léndéve & para né tregjet ndérkombétare.

Né gjykimin toné, rritia ekonomike e tremujorit € katért do t& jeté mé e larté
se ajo e fremujorit paraardhés. Rritia ekonomike e gjithé vitit 2016 do & jeté
e pérafért me até & néntémujorit t& paré dhe mé e larté se ajo e vitit 2015.

Zgjerimi i kérkesés agregate ka sjellé rritien e punésimit dhe redukiimin e
papunésisé. Té dhénat e fremujorit € treté tregojné nié rritie vietore € punésimit
me 8.5% dhe njé rénie & normés sé papunésisé né nivelin 14.7%.

Zhvillimet ekonomike e financiare kané pasqyruar efekiin e kombinuar t&
politikés fiskale konsoliduese dhe t& politikés monetfare lehtésuese t& ndjekur
pergjate vitit.
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Balanca fiskale e nigmbédhjeté muajve 1€ paré t& vitit rezultoi me njé suficit
prej 7.1 miliardé lekésh. Né kété rezultat ndikuan rritia vietore me 7.3% e &
ardhurave dhe rénia vietore me 2% e shpenzimeve. Ky kurs i politikés fiskale ka
mbaijtur t& ulét kontributin direkt t& shpenzimeve publike né kérkesén agregate,
por ka krijuar mé& shumé hapésira pér fransmetimin e politikés soné monetare
né fregjet financiare.

Stimuli yné monetar ka krijuar kushte t& favorshme financiare, ndonése kursi
i kémbimit paragitet i mbicmuar né raport me nié vit mé paré. Niveli i ulét i
normés bazé t& inferesit ka konfribuar né reduktimin e normave € inferesit né &
gjitha produktet e tregut financiar t& destinuara pér sekiorin privat. N& vecanti,
interesi mesatar i kredisé né leké né muajin nénfor ishte 0.6 piké pérgindie
mé i ulét nga nié vit mé paré. Nga ana tjetér, yieldet e letrave me vieré t&
qgeverisé né fregun primar kané shfaqur rritie gjaté muajve & fundit. Kjo ecuri ka
pasqyruar pjesérisht njé korrektim & rénies sé tyre t& shpejté né piesén e paré
1€ vitit dhe pjesérisht efektet e luhatieve € raportit kérkesé — oferté. Tendenca
rmitese pritef t& vije duke u zbehur, pér sa kohé politikat monetare dhe fiskale
mbeten & pandryshuara. Gjithashtu, & dhénat e disponuara sugjerojné se kjo
tendencé nuk éshté pasqyruar né shiréngimin e ¢mimit t& kredisé pér sekforin
privat, duke mos deformuar pérciellien e politikés soné monetare.

Né pérgjigje t& késaj politike, si dhe né reflektim € gjallérimit t& akfivitetit
ekonomik, kredia pér ekonominé ka ardhur né rritie. Duke pérjashtuar efekin
e nxjerrjes sé kredive & humbura nga bilanci, porfofoli i kredisé pér sektorin
privat né muajin néntor ishte 3.4% mé i larté se njé vit mé paré. Mé né defaje,
rritia me 10.4% e portofolit 1€ kredisé né monedhén vendase ka kompensuar
tkurrien me 1.4% t& portofolit & kredisé né& monedhé t& huaj.

Banka e Shqipérisé pret njé pérmirésim t& métejshem & kreditimit gjaté vitit
2017. Kéto pritie mbéshteten né sinjalet pér njé gjallérim gradual t& kérkesés
pér kredi, si dhe né efekfet pozitive né oferté gé do 1€ sjellé realizimi i planit &
masave pér redukiimin e kredive me probleme. Duke u ndalur te kéfo € fundit,
t& dhénat tregojné se raporti i kredive me probleme zbriti né 18.2% né muaijin
dhietor. Ky reduktim pasqyron efektet e kombinuara € pérmirésimit € situatés
ekonomike, t€ ristrukturimit 1€ kredive dhe t& nxjerrjes sé kredive € humbura
nga bilanci.

Analiza e mésipérme sugjeron se kushtet ekonomike dhe financiare jané t€
pérshtatshme pér kthimin e inflacionit né objekiv. Rritia ekonomike parashikohet
& forcohet mé fej gjaté dy viteve & ardhshme, duke krijuar premisat e duhura
pér kthimin e ekonomisé né ekuilibér dhe 1€ inflacionit né objektiv brenda vitit
2018. Pér vitin 2017, Banka e Shqipérisé pret njé inflacion mesatar né nivelin

2.3%, kundrejt nivelit 1.3% t& shénuar né vitin 2016.

Pérmbushija e kétij skenari kérkon ruajtien e kahut stimulues t& politikés monetare,
edhe gjaté periudhés afatmesme. Megjithaté, intensiteti i stimulit monetar gjaté
késaj periudhe do t& ndjeké trendin e pérmirésimit t& ekonomisé, duke gené
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gjithnjé i pérshtatur me nevojat e ruajties sé ekuilibrave makroekonomiké. Duke
u nisur nga informacioni i disponuar, si dhe duke gjykuar mbi balancén e
rrezigeve, e cila vazhdon € géndrojé né kahun e poshtém, Késhilli Mbikéqyrés
gjykon se infensiteti i stimulit monetar nuk do 1€ ulet pérpara tremujorit t& katért

té vitit 2017.

Ndjekja e kétij kursi t& politikés monetare &shté né pérputhje me pérmbushjen
e objekiivit foné 1€ stabilitefit t& cmimeve. Paralelisht me &, politika monetare
stimuluese krijon kushte t& pérshtatshme edhe pér zbatimin e reformave
strukturore. Kéto reforma joné & nevojshme — ndér t& fiera — pér zgjerimin e
métejshém t& potencialit prodhues t& vendit dhe pér rritien e rezistencés sé
ekonomisé ndaj goditieve t& mundshme.
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