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PARATHENIE

Objektivi kryesor i politikés monetare né Shqipéri éshté arritja dhe ruajtja e stabilitetit
t6 cmimeve, e pérkufizuar né terma sasioré si ruajtia e inflacionit rreth nivelit 3%.

Népérmjet pérmbushjes sé kétij objektivi, politika monetare nxit rritien e
géndrueshme dhe afatgjaté té vendit, promovon stabilitetin financiar dhe mbéshtet
mirégenien e gytetaréve.

Politika joné monetare éshté gjithnjé e orientuar nga e ardhmja.
NEé pérputhje me parimet e pércaktuara né Dokumentin e Politikés Monetare, Banka

e Shqipérisé zbaton njé politiké monetare konsistente, té balancuar, té kujdesshme
dhe transparente.

Analiza ekonomike dhe monetare né kété raport mbéshtetet mbi té dhénat statistikore
dhe cilésore té disponuara deri né datén 17 dhjetor 2018.
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1. FJALA E GUVERNATORIT

Aktiviteti ekonomik né vend ka ardhur né rritie gjaté gjysmés sé dyté té vitit 2018,
megiithése informacioni i disponuor, mbi t& cilin mbéshtetet ky vlerésim, mbetet
i piesshém dhe i t&rthorté. Rrifia ekonomike éshté pasqyruar né shirytézimin mé
& miré t& kapaciteteve prodhuese, sikundér tregon rritia e punésimit, redukfimi
i normés sé papunésisé, si dhe forcimi i presioneve & brendshme inflacioniste.
Kio ecuri ka gené pérgjithésisht né pérputhje me pritjet fona & méparshme dhe
nuk sjell ndryshime t& réndésishme né parashikimet tona pér t& ardhmen. Ndér
f€ tiera, ajo evidenton ndikimin pozitiv gé ka pasur politika monetare stimuluese
e Bankés sé Shgipérisé, dhe sugjeron se géndrimi akiual i késaj politike mbetet
i pérshtatshém, si pér t& siguruar njé rritie ekonomike né linjé me potencialin
prodhues t& vendit, ashtu edhe pér t& garantuar kthimin e inflacionit né objektiv

brenda vitit 2020.

Né kéndvéshtrimin sektorial, zgjerimi i akfivitetit ekonomik duket se pasqgyron
kryesisht rritien e prodhimit né industri e shérbime. Megjithaté, 1€ dhénat e
disponuara tregojné se ritmi i rrities sé prodhimit t& energjisé elekirike ka ardhur
né ngadalésim gjafé tremujorit 1€ treté, duke sugijeruar pér njé ngadalésim &
lehte t& rrities ekonomike né gjysmén e dyté f& vitit.

Neé kéndvéshtrimin e kérkesés agregate, rritia ekonomike duket se ka vijuar t&
mbéshtefet nga zgjerimi i konsumit dhe i investimeve private, si dhe nga rrifja e
eksporteve shqiptare. Nga ana tietér, kahu konsolidues i politikés fiskale, gjaté
fremujorit t& freté dhe pjesés mé t& madhe & tremujorit 1€ katért, ka gené mé
i forfé se ai i parashikuar, duke sjellé njé kontribut mé 1€ ulét se parashikimi i
shpenzimeve publike né rritien ekonomike.

Né balancé, konteksti i pérgjithshém i zhvillimeve ekonomike dhe financiare né
vend mbetet pozitiv.

Ekonomia shqipfare vijon t& pérfitojé nga ecuria pozitive e partnerit toné
kryesor tregtar, Eurozonés, nga bilancet financiare né pérmirésim t€ familjeve
dhe bizneseve, si dhe nga konsolidimi fiskal, i cili ka reduktuar primet e rrezikut
né fregjet e brendshme financiare.

Paralelisht me kéta fakiorg, zgjerimi i akfivitetit ekonomik ka vijuar & mbéshtetet
nga politika monetare stimuluese e Bankés sé& Shqipérisé. Kjo politiké éshté
fransmetuar népérmiet nivelit t& ulét & normés bazé t& interesit, injekfimit t&
vazhdueshém té likuiditefit né tfregun e brendshém financiar, orientimit t& tregut
mbi kahun e politikés monetare né € ardhmen, si dhe ndérhyrieve selektive né
fregun valutor gjaté periudhés sé verés.
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Stimuli yné monetar ka krijuar nj¢ ambient financiar likuid dhe me norma f€ uléta
inferesi, si dhe ka zbutur efektin e presioneve forcuese mbi kursin e kémbimit.
Normat e uléta & interesit kané mbéshtetur zgjerimin e kreditimit: e pastruar
nga efekti i kursit dhe nxjerrja e kredive jashté bilancit, kredia pér sekforin privat
u rrit me 4.9% dhe 4.5%, pérkatésisht gjaté tremujorit € treté dhe dy muajve t&
paré t& tremujorit t& katért. Gjithashtu, normat e uléta t& interesit kané ndihmuar
ristrukturimin e kredive, duke lehtésuar kostot e shérbimit t& borxhit dhe duke
pérmirésuar stabilitetin e sistemit financiar. Raporti i kredive me probleme zbriti
né nivelin 12.7% né muajin néntor, duke ilustruar pérmirésimin e vazhdueshém
& shéndefit t& sekforit bankar. Sé fundi, ndérhyria e pérkohshme né tregjet
valutore ka reduktuar zhbalancimet e ofertés dhe kérkesés pér valuté, duke
getésuar funksionimin e fregut valutor dhe duke reduktuar shmangiet e kursit nga
nivelet e sugjeruara nga fakiorét fondamentalé.

Rritia e kreditimit, lehtésimi i barrés financiare € kredimarrésve dhe reduktimi
i luhatieve t& kursit t& kémbimit, kané inkurajuar konsumin, investimet, rritjien
ekonomike dhe rrifien e punésimit, duke krijuar premisa pér kthimin e inflacionit
né obiektiv, né horizontin kohor afatmesém.

Inflacioni shénoi vlerén 1.8% né muajin néntor, duke u reduktuar kundrejt nivelit
f& regjistruar né tremujorin e freté dhe né muajin tetor. Né pérputhje dhe me
pritiet fona t& méparshme, ky reduktim pasqyron efekfin rénés gé sjell forcimi
i kursit t& kémbimit mbi inflacionin e importuar. Analizat fona sugjerojné se ky
efekt pritef 1€ jeté kalimfar dhe nuk do & cénojé pérmbushjen e objektivit t&
inflacionit né afatin e mesém.

Pérditésimi i parashikimeve sipas skenarit bazé konfirmoi pritiet tona 1€
méparshme mbi kthimin e ekonomisé né ekuilibér, né gjysmén e dyté € vitit &
ardhshém, dhe kthimin e inflacionit né objektiv, né vitin 2020. Kjo ecuri pritet
f& mbeéshtetet nga ecuria pozitive e Eurozonés dhe parineréve tané 1€ fieré
fregtaré e financiaré, nga ambienti stimulues monetar dhe financiar né vend, si
dhe nga gefésimi i presioneve forcuese mbi kursin e kémbimit.

Paralelisht, Banka e Shqipérisé vleréson se balanca e rmezigeve vijon &
mbetet e zhvendosur né kahun e poshtém. Kéto rrezige lidhen si me goditie
t€ mundshme nga ambienti i huaj, ashtu dhe me shpejtésing e pérmirésimit t&
klimés sé biznesit dhe t& kreditimit né vend.

Duke gjykuar mbi sa mé sipér, Banka e Shgipérisé vleréson se politika monetare
lehtésuese mbetet e pérshtatshme. Ruaitia e kahut dhe intensitetit aktual t& stimulit
monefar nxit rritien e kérkesés agregate, duke ndihmuar rritien e punésimit, &
pagave, dhe & presioneve & brendshme inflacioniste.

Né pérputhje me parashikimet e skenarit bazg, si dhe bazuar né informacionin

e disponuar, rritja e normés bazé & interesit nuk do & fillojé pérpara fremujorit

f& dyté & vitit 2019,
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Giithashtu, Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé 1€ monitorojé ecuriné e kursit
& kémbimit dhe mbetet e gatshme t& pérdoré instrumentet qé disponon, pér t&
shmangur forcimin e kursit & kémbimit né nivele gé rrezikojné pérmbushjen e
objektivit & inflacionit.
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2. STABILITETI | CMIMEVE DHE POLITIKA MONETARE E
BANKES SE SHQIPERISE

Zhvillimet ekonomike e financiare né vend jané pozitive, sikurse ilustrohet
nga trendi i pérshpejtimit 1€ ritmit 1€ rrities ekonomike, nga baza e gjeré e
faktoréve mbéshtetés té rrities ekonomike dhe nga pérmirésimi i treguesve
1 tregut & punés. Shfrytézimi mé i ploté i kapaciteteve prodhuese ka sjellé
forcimin e presioneve t& brendshme inflacioniste. Nga ana tietér, presionet e
jashtme inflacioniste vijojné té jené & uléta, si pasojé e mbicmimit t& kursit &
kémbimit t& lekut kundrejt euros.

Parashikimet makroekonomike tregojné se zgjerimi i vazhduar i kérkesés
agregate do t& rrité shfrytézimin e kapaciteteve prodhuese t& ekonomisé,
duke shtuar presionet e brendshme inflacioniste. Inflacioni parashikohet t&
rritet gradualisht, duke konverguar né objektivin toné prej 3%, brenda vitit
2020. Politika monetare duhet & ruajé kahun akomodues né afatin e mesém,
por intensiteti i stimulit monetar pritet & vijé né reduktim, né pérputhje me
perspektivén rritése t& inflacionit. Balanca e rrezigeve vijon & jeté e zhvendosur
né kahun e poshtém né afatin e mesém.

Informacioni i ri ekonomik e financiar konfirmon trendin pozitiv t& ekonomisé
shqiptare. Akiiviteti ekonomik ka ardhur né pérmirésim, i ndikuar nga kushtet e
mira t& financimit, nga ritjia e investimeve t& huaja direkte dhe nga zhvillimet
pozitive né ambientin e jashtém. Pérmirésimi ciklik i ekonomisé ka sjellé rritien
e shkallés s& pjesémarrjes né forcén e punés, rritien e punésimit dhe rénien
e shkallés s&¢ papunésise. Né reflektim t& politikés monefare t& Bankés sé&
Shqipérisé, tregjet financiare kané qgené t€ gefa, likuide dhe me norma t&
uléta interesi, duke siguruar kushte 1€ pérshtatshme financimi pér bizneset e
familiet shgiptare. Né pérgjigje € kétyre zhvillimeve, presionet e brendshme
inflacioniste kan& ardhur né rritje.

Inflacioni vjetor mesatar rezultoi 2.2% né tremujorin e treté dhe 1.8% né muaijt
tetor e néntor. Rritia e inflacionit né tremujorin e fref¢ u ndikua nga rrifja e
cmimeve t& shérbimeve dhe transmetimi i rrities s ¢mimit te naftés né tregjet
ndérkombétare. N& vijim, ishte ritia e ngadalté e ¢mimeve t& produkieve
bujgésore, ajo gé pércaktoi ngadalésimin e inflacionit.

Né kéndvéshtrimin makroekonomik, ecuria e inflacionit ka gjetur njé mbéshtetje
mé t& miré nga presionet e brendshme inflacioniste, ndérkohé gé presionet e
jashtme vijojné t& jené € uléta. Inflacioni bazé dhe ai i brendshém kané shtuar
konfributin né formimin e inflacionit fofal. Forcimi i presioneve & brendshme
inflacioniste pasqyron pérmirésimin e akfivitetit ekonomik, shfrytézimin mé té ploté
& kapaciteteve prodhuese, si dhe ankorimin mé & miré € pritieve inflacioniste.

Banka e Shqipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/1V

} Crafik 1. Inflacioni, prifiet inflacioniste dhe " bruto u rrit me 4.3% né terma vjetoré né tremujorin
3 objekiivi . e dyté & vitit, nga 4.5% né tremujorin e paré. N&
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- ngadalésuan.  Shkémbimet  tregtare  me  jashté
mbéshtetén rritien e ekonomisé né drejtim té rritjes si 1&
- eksporteve né mallra ashtu dhe & aktivitetit turistik. Té

| Burimi: INSTAT, Banka e Shaipérisé. | dhenat pér rritien ekonomike t& tremujorit 1€ treté dhe

& katért jané f& pjesshme. Ato sugjerojné ngadalésim
fé ritmit & rrities ekonomike, ndérsa mbéshtetésit kryesoré t& saj pritet t& jené
konsumi privat dhe investimet.

Rritia e kérkesés agregate &shté shogéruar me pérdorimin mé t& ploté t&
kapaciteteve prodhuese, t& ilustruar né pérmirésimin e treguesve 1€ tregut t&
punés. Norma e papunésisé ra né 12.2% né tremujorin e trefé & vitit. Me gjithé
pérmirésimin e pandérpreré & treguesve t& tregut t& punés, rritia e pagave
vijon e ngadalé. Inflacioni bazé ka shfoqur pririe mitése, por ai mbetfet nén
mesataren e vet historike, duke déshmuar pér njé ekonomi g& operon ende
poshté potencialit. Pritiet inflacioniste afatmesme & agjentéve financiaré kané
ardhur né rritie dhe aktualisht géndrojné né nivelin 2.6%.

Presionet e jashtme inflacioniste vijojné t& japin njé kontribut & ulét n& inflacion.
Rritia e inflacionit né vendet partnere né tremujorin e treté ka ardhur kryesisht
nga ¢mimet e energjisé dhe &shté ndikuar nga rrifia e forté e ¢cmimit 1€ naffés.
Rénia e ¢cmimit t& naftés né tetor dhe nénfor duket se ka sjellé ngadalésimin
e inflacionit né kéto vende mé pas. Gijithashtu, kursi i kémbimit paragitet i
mbigmuar né raport me njé vit mé paré, duke penguar pércjellien e presioneve
& jashtme né inflacionin n& vend. Ndikimi i kétij faktori pritef 1€ jefé i pranishém
edhe pér pak fremujoré.

Zhvillimet ekonomike e financiare jané mbéshtetur, ndér té tiera, edhe nga
politika monetare e Bankés sé Shqipérisé. Stimuli monetar éshté pércjellé
népérmiet ruajties sé& normés sé inferesit né nivelin 1.0%, furnizimit t& tregut

me likuiditet dhe ndérhyrieve selektive né tregun e brendshém valutor gjaté
muajve & verés. Pérdorimi i kétij instrumenti jotradicional dhe t€ pérkohshém
ka rezultuar efektiv pér frenimin e mbigmimit & shpeijté t& kursit t& kémbimit,
gefésimin e tregut valutor dhe zbutjen e ndikimit € tij negativ né arritien e
objektivit pér inflacionin.
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Crafik 2. Norma bazé e inferesit (maijtas) dhe ecuria ditore e kursit t&
kémbimit euro/leké
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Tregjet e brendshme financiare kané reaguar ndaj ulies s& normés bazé
té interesit, duke e pasqyruar até né norma mé € uléta interesi né fregun
ndérbankar dhe até primar. Normat e interesit t& kredisé né leké mbeten né
nivelet mé & uléta historike pér 1€ gjitha segmentet e produkteve. Ato kané
nxitur rritien e vazhdueshme 1€ kreditimit né leké, duke béré gé kjo e fundit t&
jeté kontribuuesi kryesor i rrities sé kredisé pér sekiorin privat né pesé vitet e
fundit. N& fund & muaijit nénfor, kredia né leké z& meth 50.7% t& kredisé né
fofal, duke géndruar rreth 1.5 piké pérgindije mé lart se njé vit mé paré.

Crafik 3. Pércjellia e stimulit monefar né tregjet financiare
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Burimi: Banka e Shqjipérisé.

Rritia e kredisé pér sekforin privat mbefet e ngadalté, si pasojé e kreditimit t&
ulét 1& bizneseve. Andliza e oferté-kérkesés pér kéfe segment fregon pér njé
pérqasje konservatore & bankave, & shprehur né standarde t& shirénguara

! Banka e Shqipérisé




kreditimi, dhe pér njé kérkesé t& ulét pér kredi. Investimet e bizneseve jané
financuar kryesisht nga € ardhurat e vefé biznesit. Nga ana fiefér, standardet
e kreditimit & individéve tregojné prirje lehtésuese, duke mbéshtetur zgjerimin
me ritme t& kénagshme & kredisé pér kéte segment. Banka e Shgipérisé pret
permirésim fe ofertés sé kredisé, pasi u|]o e rrezikut t& kredisé rrit aftésiné e
bankave pér & gené mé proaktive né kreditim'.

Politika monetare stimuluese ka krijuar parakushtet pér kthimin e inflacionit né
objektiv. Népérmiet reduktimit t& normave t& interesit dhe primeve 1€ rrezikut né
fregjet financiare, dhe sé fundmi edhe népérmiet frenimit t& mbicmimit té forté t&
kursit 1& kémbimit, kushtet monetare reale jané lehtésuese. Ato mbéshtesin rritjen
e kérkesés sé brendshme dhe forcimin e presioneve inflacioniste.

Pritiet pér zhvillimet ekonomike jan& pozitive. Ekonomia parashikohet
f& géndrojé né njé frajekiore rritése, e mbéshtetur nga kushtet e favorshme
financiare, besimi i agjentéve ekonomiké dhe pérmirésimi i ambientit t&
jashtém. Né afafin e mesém, rrifia e kérkesés agregate pritet t€ rrité pérdorimin
e kapaciteteve prodhuese prané niveleve té tyre optimale, duke shtuar presionet
e brendshme inflacioniste.

Banka e Shqjipérisé parashikon se inflacioni mesatar vietor do t& luhatet rreth
nivelit 2.1% gjaté vitit 2018, dhe do t& kthehet n& objektiv brenda vitit 2020.

Pérditésimi i analizés dhe i parashikimeve né kété raport sugjeron se rreziget
rreth vlerésimeve tona mbeten né kahun e poshtém né horizontin afatmesém.
Ato lidhen me kohézgjatien, impaktin dhe kanalet e transmetimit & mbicmimit &
kursit t& kémbimit né inflacion, me shpe]fésiné e rikuperimit t& kredisé bankare
dhe me pasigurité né ambientin e jashtém. Politika monetare do t& vijojé t&
mbetet né kahun stimulues pérgjaté horizontit afatmesém, né mbéshtetje t&
nxitjes sé rrities ekonomike dhe t& kthimit t& inflacionit né objektiv.

Raporti i kredive me probleme ndaj totalit ka zbritur né 12.7% né néntor, nga 14.3% njé vit
mé paré dhe 20.4% dy viet mé paré, dhe fregon pér zbutjen e rrezikut té kredisé.
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3. AMBIENTI | JASHTEM | EKONOMISE

Rritjia ekonomike botérore ka vijuar edhe né tremujorin e treté e t& katért. Rritja
ekonomike shfaget mé e shpejté né SHBA dhe né vendet né zhvillim, ndérsa
éshté ngadalésuar né Eurozoné. Tensionet e lindura si rezultat i masave
mbrojtése dhe tarifave tregtare t& paraqitura nga Shtetet e Bashkuara 1
Amerikés jané rrezige qé mund & ndikojné klimén e pérgjithshme ekonomike
né t& ardhmen.

Normat e inflacionit kané regjistruar rritie né tremujorin e treté dhe mé pas
jané ulur, si pasojé e ndryshimit né ecuriné e ¢mimit & naftés. Presionet
afatmesme inflacioniste mbeten t& moderuara, duke u reflektuar né norma té
uléta t& inflacionit bazé. Politikat monetare t& bankave kryesore sinjalizojné
fillimin e normalizimit t& normave t& interesit, por me shpejtési t& ndryshme.
Divergjencat né intensitetin e zhvillimeve ekonomike dhe pritiet pér kahun e
politikés monetare t& vendeve & zhvilluara kané rritur rrezikun pér rritien e
luhatshmérisé té tregjeve financiare.

3.1. EKONOMIA BOTERORE

Rritia ekonomike né vendet kryesore t& zhvilluara ka shfaqur ngadalésim né
fremujorin e treté dhe freguesit paraprijés sugjerojné zbutje té rrities ekonomike
edhe né fremujorin e katért. Rritia e PBB-sé s& vendeve anétare t& OBZHE-sé u
ul pér & katértin fremujor me radhé, né 2.4% nga 2.5% né tremujorin e dyté
dhe 2.6% né tfremujorin e paré, si pasojé e uljes sé& aktivitetit tregtar dhe t&
investimeve. Pérjashtim nga kjo pririe bén vetém SHBA-a, ku stimuli fiskal ka
mbéshtetur ritmet e pérshpejtuara t& rrities. Norma e inflacionit ka shénuar rritie,
e ndikuar nga ¢mimet e energjisé’. Papunésia ka shénuar rénie edhe poshté
niveleve t& parakrizés dhe presionet nga pagat jané rritur, po ato nuk jané
pérciellé ende né rritie & géndrueshme 1€ inflacionit bazé.

Shiréngimi i kushteve monefare - veganérisht né SHBA, pasiguria ngo
marrédhéniet tregtare me Kinén, dhe tensionet financiare né vendet né zhvillim
kané rritur pasigurite. Kété e kané reflekiuar freguesit e ndjesisé ekonomike, t&
cilét shénojné rénie né tremujorin e kafért.

2 Inflacioni vjefor i vendeve OBZHE (OECD) éshié 3.1% né muajin tefor, nga 2.9% né fremujorin
e frefé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/IV

Crafik 4. Treguesi i pérbéré paraprijés i PBB-s& (CLI) dhe prodhimi industrial*

i vendeve kryesore* * [maijtas); inflacioni i vendeve kryesore (djathtas)
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**Vendet e OBZHE-s¢ [OECD) dhe Brazili, Kina, Rusia, India dhe Afrika e Jugut. !
Burimi: OECD (Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik). !

EKONOMIA E SHBA-SE

Ekonomia e SHBA=sé u rrit me ritme t& shpejta edhe né tremujorin e trefé
f& vifit, duke ruajtur frendin pérmirésues € tremujoréve & méparshém. Rritia
ekonomike u mbéshtet nga shpenzimet konsumatore, investimet jorezidenciale
dhe shpenzimet e geverisé gendrore. Nga ana fiefér, shpenzimet e geverive
lokale dhe investimet rezidenciale kané shénuar njgé ngadalésim t& ritmit t&
rities. Eksportet neto, & ndikuara nga fensionet mbi marréveshiet tregtare,
kané kontribuuar negativisht, t& shiyra si nga rénia e eksporteve, ashtu edhe
nga rrifja e importeve. Ekonomia vendase ka pérfituar nga njé kohé e gjaté
politike monetare lehtésuese dhe stimujsh fiskalg, t& cilat jané pérkthyer né
bilance t& pérmirésuara & kompanive dhe t& ardhura t& disponueshme mé
€ larta. Papunésia vijon té regjistrojé ndér vlerat mé & uléta t& dekadave t&
fundit. Tendenca pozitive e ekonomisé pritet 1€ vijojé né periudhén né vijim, por
fensionet tregfare, shiréngimi gradual i politikés monetare dhe zbehja e efekfit
f& stimujve fiskalé mund € sjellin nj¢ ngadalésim € ritmit & mrifjes.

Inflacioni vietor, pasi ndogi njé frajekiore rénése né gjysmén e paré & viti,
ka shénuar njé rritie 1€ lehté né muaijin tetor, i ndikuar kryesisht nga ¢cmimet e
karburantit. Ndérsa, norma e inflacionit bazé shénoi nj¢ ngadalésim t& lehtg,
duke iu afruar shénjestrés sé Rezervés Federale.

Tabelé 1. Disa prej trequesve kryesoré makroekonomiké

SHBA 3.0 3.7 2.2
Eurozoné . 1.6 8.1 2.0
Gijermani 0.2 1.2 3.3 2.4
Francé 0.4 14 Q.1 2.2
Mbretéri e Bashkuar 0.6 1.35 4.1 2.3

Burimi: Eurostat dhe institutet statistikore pérkatése.
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EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés ka vijuar f€ rritet né fremujorin e frefé, ndonése me ritme
t& ngadalésuara. PBB-ja né kété tremujor rezultoi me rritie 1./%, nga 2.1% né
fremujorin e méparshém. Gjaté gjysmés s& paré & vitit, konfributi i kérkesés
s& huaj ka ardhur duke u zvogéluar dhe ka vijuar € ndikojé negativisht né
rritien ekonomike edhe né kété tremujor. Rritia ekonomike éshté mbéshtetur
tek konfributi pozitiv i shpenzimeve konsumatore dhe investimeve. Treguesit
parapraké t& zhvillimeve ekonomike, si edhe ata t& besimit, sugjerojné vijimin
e rrifies ekonomike edhe né tremujorin e fundit, por me ritme mé 1€ zbutura se
né tremujorét e méparshém.

Pas dy muaish rritieje, inflacioni vietor né muajin néntor ra né 2.0%. Kjo lévizje
éshté pasojé e zbutjes sé rrities s& cmimeve t€ energjisé, gé vazhdojné 1€ jené
kontribuuesi kryesor né pérbérien e inflacionit. Inflacioni bazé vijon & jeté i ulét
dhe presionet inflacioniste t& géndrueshme vlerésohen t& pérmbaijtura.

Fkonomité e dy vendeve kryesore partnere t& Shqipérisé, ltalisé dhe Greqisé,
kané shfaqur ritme & ndryshme né fremujorin e treté t& vitit. Ngadalésimi i
akfivitetit ekonomik né ltali &shté ndikuar né pjesén mé t& madhe nga frenimi |
shpenzimeve konsumatore dhe i kérkesés sé brendshme né pérgjithési. Ndér
faktorét me ndikim pozitiv ka gené konfributi i kérkesés sé jashime. Té dhénat
paraprake nga tregtia me pakicé dhe vrojtimet e besimit fregojné pér zhvillime t€
ngjashme né akfivitetin ekonomik né tremujorin e fundit. Pasigurité mbi buxhetin
e ardhshém fiskal dhe njé ecuri mé e ngadalté ekonomike e Eurozonés pritet
& jené fakioré frenues f€ rrifies ekonomike € vendit né € ardhmen. Ekonomia
greke shénoi pérshpeitim 1€ ritmit & rrifies né tremujorin e treté t& vitit. Analiza
paraprake flet pér njg ndikim pozitiv & shpenzimeve € geverisé, ndérkohé gé
shpenzimet konsumatore dhe eksportet neto nuk kané ndryshuar kontributin e
tyre né PBB. Aktiviteti ekonomik né Greqi pritet t& vijojé t& ndjeké njé trajekiore
rritese, i ndikuar nga gjallérimi i konsumit dhe zhvillimet pozitive t& investimeve.

' Crafik 5. Eurozoné: indeksi i pérbéré i prodhimit dhe PBB-ja tremujore (maitas),
' ecuria e treguesve & vrojtimit t& besimit (mes) dhe treguesi i ndjesisé ekonomike
1 dhe PBB-a vjetore (djathtas) 1
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| Burimi: Markit, Eurostat, KE. 3
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Inflacioni vietor né Itali arriti vierén mé t& larté & vitit né muaijin néntor, né 1.7%,
i ndikuar nga ecuria e kategorisé sé energjisé edhe produkteve t& saj. Né
Creqi, norma e inflacionit vietor éshté rikthyer prané normés e saj mesatare &
vitit, duke shénuar 1.0% né muajin nénfor (nga 1.8% njé muaj mé paré). Né té
dyja vendet, inflacioni bazé luhatet né vlera té uléta, duke treguar pér presione
inflacioniste t& pérmbaijtura.

EKONOMITE E RAJONIT®

Ekonomia e vendeve t& rajonit ka vijuar t& rritet me ritme t& géndrueshme
edhe né tremujorin e freté & vitit. Komponentét mbéshtetés 1€ rrities kané gené
kryesisht ato & kérkesés sé brendshme, ku shpenzimet konsumatore pérbéjné
piesén mé & madhe & shpenzimeve né ekonomité e rajonit. Pérmirésime ka
njohur dhe tregu i punés, ku norma e papunésisé &shté ulur - né rasfin e Serbisé
deri né minimumin historik. Ecuria pozitive ekonomike po pércillet ngadalé
né ¢mimet né rajon. Presionet e brendshme inflacioniste mbeten & uléta dhe
ecuria e normave té inflacionit &shté e lidhur ngushté me ¢mimet e energjisé
dhe t& ushgimeve.

Sikurse pritej, rritia vietore e ekonomisé sé& Turqisé u ngadalésua ndjeshém
né tremujorin e frefé & vitit 2018 (né 1.6%, nga 5.3% né tfremujorin e dyté),
ndérsa pritet t& rezultojé negative né tremujorin e katért. Zhvlerésimi i lirés
turke dhe rrifia e normave t& interesit jané reflektuar né ulien e konsumit privat
dhe investimeve. Konfributi kryesor i ngadalésimit t& rrities erdhi nga tkurrja e
sektorit & ndértimit. Kursi i kémbimit ka rikuperuar pak nga néngmimi prej 47%
qé ndodhi né gusht, megjithaté, efektet e krizés sé kursit do & ndihen dhe vitin
e ardhshém. Ekonomia e Kosovés &shté rritur me 4.2% né gjysmén e paré t&
vitit 2018, e mbéshtetur kryesisht nga investimet né infrastrukiurén e transportit.
Shpenzimet private dhe ato geveritare gjithashtu kané kontribuuar né zgjerimin
e akfivitetit ekonomik me ritém t& pérshpeijtuar.

Aktiviteti ekonomik né Serbi ka njohur ritme t& larta dhe pértej parashikimit.
Ekonomia éshté rritur 4.5% né 9-mujorin e vitit 2018, krahasuar me € njéjtén
periudhé té vitit t& kaluar. Ritmi i rritjes ekonomike u zbut né tremujorin e frefé,
ndonése mbeti pérséri mbi pritiet. Rritja ekonomike &shté mbéshtetur kryesisht
nga investimet, & cilat jané rritur me norma dyshifrore, dhe nga shpenzimet
konsumatore. Kéfo t& fundit kané pérfituar nga pérmirésimet né freguesit e
punésimit. Pas disa fremujorésh t& véshtiré, ekonomia e Magedonisé ka vijuar
f& rritet me ritem t& shpeijté edhe né tremujorin e trefé, si pasojé e zgjerimit t&
eksporteve, & konsumit publik dhe t& konsumit privat. Investimet private kané
vijuar t& tkurren, duke reflekiuar pasiguriné gé solli situata e tensionuar politike
né pjesén e paré fé vitit.

Normat e inflacionit vietor né rajon kané shfaqur viera mé € uléta né muaijt
tetor dhe néntor, pas rrities né muajt e verés. Ecuria e inflacionit &shté diktuar

Vendet kryesore parinere tregiare gé ndodhen jashté Bashkimit Evropian (Kosové, Magedoni,
Serbi, Turgi).
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né pjesén mé t& madhe nga ¢mimet e karburantit, energjisé dhe ushgimeve.
Pritiet inflacioniste mbeten & uléta né t& gjithé rajonin. Pérjashtim bén Turgia,
ku norma e inflacionit, ndonése éshté ulur né dy muait e fundit, mbetet né vlera
dyshifrore, ndikuar nga kursi i kémbimit.

Tabelé 2. Treques ekonomiké pér vendet fginje

ltali 1.2 0.7 1.7 10.6
Creqi 1.7 2.2 1.0 18.6
Magedoni 3.0 3.0 1.2 20.8
Serbi 4.9 3.8 2.2% 11.3
Turgi 5.3 1.6 21.6 1.1
Kosové/ 1 3.5 4.7 2.1 20.4**
She pei 4.5 43 1.8 12.9%*

Burimi: Institutet statistikore pérkatése.

Shénim: 1/ Té dhénat pér rritien ekonomike 1€ Kosovés dhe 16 Shqipérisé jané pér fremujorin e
paré dhe té dyte 2018;

*tetor 2018, **tremujori i dyté 2018.

3.2. CMIMET E MALLRAVE KRYESORE NE TREGJET
BOTERORE

Indekset kryesore 1€ mallrave shfagén ecuri & ndryshme né tremujorin e frefé
t& vitit. Indeksi i gmimit & energjisé (ku pérfshihen karburantet] regjistroi vlera
& larta, ndérsa indeksi i ¢mimeve & ushgimeve dhe ai i metaleve ndogi njé
frajektore rénése. Cmimet e produkteve energjetike ndryshuan kah né muaijin
néntor. Indeksi i ¢mimit 1€ energjisé ka shénuar ngadalésim né normén e rrities
vietore né /% né muajin néntor, nga mesatarisht 42% né muaijt majtetor.

Tensionet gjeopolitike né zonén e lindjes s&€ Mesme, rajoni i cili éshté prodhues
kryesor i naftés, 1€ kombinuara me sasi mé t& vogla € ofruara nga vendet
e kontinentit amerikan, riten ¢mimin e naftés dhe t& karburanteve né fregjet
ndérkombétare né tremujorin e tref€. Né muajin shtator, cmimi i naftés Brent né
tregjet ndérkombétare shénoi 78.9 $/fuci, me njé rritie vietore prej 40.5%.
Cmimi mesatar i naftés Brent ra né 65 usd/fuci né muajin néntor. Shgetésimet
e fregjeve pér mundésiné e ni¢ oferte mé 1€ larté se kérkesa né vitin né vijim
kané ulur gmimin e kétij produkfi né tregjet ndérkombeétare. Parashikimet e fundit
f& institucioneve gé merren me studimin e fregut & energjisé sugjerojné se cmimi
i naftés do t& géndrojé rreth niveleve aktuale né tremujorét né vazhdim, dhe do
& rritef lehté né fund té vitit 20194,

Indekset e gmimeve t€ ushgimeve dhe metaleve vijuan t& shénojné vlera negative
riieje vietore edhe né tremujorin e katért. Indeksi i ¢mimit t& metaleve thelloi
tkurrjen vietore né nénfor (né 7%, nga 5% né tetor). Pritiet pér nevojo mé t&
uléta pér metale, né vendet ku prodhimi industrial z& njé pjesé € réndésishme
& ekonomisg, kané prodhuar nié kérkeseé mé € ulét, e cilo sé& bashku me

4 Parashikime t& Energy Information Administration né SHBA: “Short term energy outlook”,

dhjetor 2018.
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. Normat bazé t& interesit t& disa
bankave gendrore

farifat pér importet & vendosura nga SHBAqa, ka f€rhequr poshté ¢cmimet e
mefaleve né tregjet ndérkombeétare. Cmimet e ushgimeve shénojné viera mé 1€
uléta, t& ndikuara nga kérkesa mé e ulét dhe tarifat e fundit mbi tregfing e disa
ushgimeve nga Kina mbi importet nga SHBA-ja.

Crafik 6. Ecuria e ¢mimit & naftés né tregun ndérkombétar dhe vendas
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3.3. TREGJET FINANCIARE

Si¢ pritej, né mbledhjien e shtaforit, FED-i ka rritur me 0.25 piké pérgindje
intervalin objektiv t& normés s& inferesit pér fondet e saj, né 2.0% deri 2.25%.
Né muaijin gusht, edhe Banka e Anglisé rriti normén bazé té interesit me 0.25
piké pérgindje né nivelin 0.75%, si pasojé e zhvillimeve € forta pozitive né
fregun e punés. Bankat e tiera kryesore gendrore nuk kané ndryshuar normat
bazé respekiive: norma bazé e BQEsé mbetet
0.0%; dhe ajo e Bankés s& Japonisé -0.1%. Kushtet
monetare po shiréngohen, pasi bankat po térhegin
stimulin monetar t€ krijuar népérmjet normave té uléta
& inferesit apo lehtésimit sasior. FED-i ka deklaruar se
do & vijojé t& rrisé normén bazé t& interesit, gié gé
ka krijuar térhegjen e flukseve & kapitalit nga vendet
né zhvillim dhe ka sjellé luhatje & tregjeve financiare

obligacioneve né fund t& kétij viti.

€ 8§ £ & <
© & o N =@ 1 NE tregjet e kapifalit, yieldet e fitujve geveritaré &
—8 vendeve & zhvilluara kané treguar nié ecuri rritése

/_,;’JJ ' n& kéto vende. Banka Qendrore Eviopiane ka
- deklaruar se do & ndérpresé programin e blerjes sé
| né tremujorin e frefé e 16 katért. Yieldet geveritare

i: Bankat gendrore (BQE, Fed, B dhe BA).. né SHBA dhe Mbretériné e Bashkuar ]Oﬂé ndikuar
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kryesisht nga ecuria e miré ekonomike dhe pritiet pozitive t& agjentéve. Né
zonén euro, yieldet jané ndikuar nga pasigurité e krijuara nga vlerésimi i fitujve
€ ltalisé. Kjo ka béré gé diferencat e fitujve & shteteve me nevoja konsolidimi
fiskal ndaj obligacioneve t& Gjermanisé t& rriten né kété periudhé. Yieldet e
obligacioneve & korporatave né fregjet e zonés euro jané rritur lehtas gjaté
kétyre muajve, por gjithsesi mbeten poshté vlerave € regjistruara para se
& fillonte programi i blerjes sé fitujve t& sekiorit privat nga ana e BQE-sé.
Inferesat e instrumenteve afatshkurfra né fregun e parasé né zonén euro nuk
kané ndryshuar, né pérputhje me komunikimin e politikés monetare t& BQE-sé.
Ato mbeten né nivele negative.

Euro éshté néngmuar ndaj dollarit amerikan, duke reflektuar diferencat né
politikat monetare & ndjekura nga kéfo dy ekonomi. Ndérkohé, euro éshte
mbicmuar ndaj monedhave t& shumé shteteve kryesore dhe né zhvillim. Né
ferma mesataré, euro u néngmua me 2.35% ndaj dollarit amerikan né fremujorin
e freté, krahasuar me tremujorin e dyté. Né muajin néntor, euro u kémbye me
1.137 dollaré amerikang, duke gené 3.2% mé poshté nga niveli i njé viti mé

—Euribor-3m —AAA bonds ltali
— libor Usd-3m —Spanjé —Greqi [djathtas)

Burimi: Bloomberg, Reuters dhe Eurostat. |
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4. TREGJET FINANCIARE DHE ZHVILLIMET MONETARE

Né tremujorin e katért, tregjet financiare jané karakterizuar nga likuiditet
mé i larté, norma interesi mé & uléta dhe rrezige t& pérmbaijtura. Emetimi i
eurobondit né tregjet ndérkombétare ndikoi né uljen e kérkesés sé qeverisé
pér financim dhe kushtet e pérmirésuara té likuiditetit kané ndikuar né rénien
e yield-eve. Ndérkohé, interesat e depozitave dhe ato t& kredive kané mbetur
né nivele t& uléta. Né tregun valutor, leku éshté mbicmuar ndaj monedhés
evropiane dhe éshté néncmuar ndaj dollarit amerikan.

Zhvillimet né portofolin e kredisé tregojné pér njé ngadalésim té ritmeve té
rritjes, t& ndikuar si nga kérkesa e ulét pér kredi nga bizneset, ashtu edhe nga
standardet e shtrénguara té kreditimit pér kété segment. Kredia pér individé
vazhdon & udhéheqé rritien e kredisé pér sektorin privat, e mbéshtetur
kryesisht nga kredia hipotekare. Sipas monedhave, ritmet mé #é larta & rritjes
sé& kredisé né leké kané pérkrahur zhvendosjen e métejshme té portofolit drejt
njé strukture mé t& balancuar valutore.

Kérkesa e pakét pér para e agjentéve ekonomiké privaté dhe publiké vijon t&
kushtézojé njé ekspansion t& dobét monetar dhe nuk sinjalizon ndryshime #&
presioneve monetare mbi inflacionin.

4.1. ZHVILLMET NE TREGJET FINANCIARE

TREGU NDERBANKAR

Normat e interesit né& tregun ndérbankar jané luhatur prané normés bazé
né fremujorin e treté dhe né muajt tefor e nénfor. Diferenca e interesave &
fregut ndérbankar me normén bazé mbetet minimale. Kushtet e likuiditetit jané
pérmirésuar dhe kané mbéshtetur kété ecuri t& normave 1€ interesit. Volumi
mesatar i fregtuar né két€ freg ka shfaqur tkurrie krahasuar me tremujorin e
frefé, si rmiedhojé e zvogélimit t& shkémbimeve javore. Maturitetet kryesore &
pérdorura mbeten ato ditore dhe javore, por krahas tyre vijojné € pérdoren
edhe transaksionet 2-, 3- apo 30ditore. Treguesit e luhatshmérisé® paragiten
prané vlerave 1€ tremuijorit t& kaluar, duke mbetur né nivele t& uléta.

Devijimi standard i normave ditore & interesit né fregun ndérbankar, pér muaijt tefor dhe nénfor,
ishte 0.02, pérkundrejt 0.04 né tremujorin e freté 1é vitit 2018.
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w Grafik 9. Operacionet e fregut t& hapur & BSH-sé dhe ecuria e
w normave fé interesit né fregun ndérbankar

8.04 |

i o — o o o o —

| fox o = < ) > o > o i
! 2 X S 2 2 28 2 8
: N > IS = N =~ & N @ |
| |
I . . . !
! Repo 7d —Norma ditore e interesit !
! =Repo Tm —Norma ‘E]vore e inferesit !
! mRepo 3m Norma bazé !
|

|

|

| Burimi: Banka e Shqgipérisé. |

Banka e Shqipérisé ka vijuar t& kryejé operacione injektuese t€ likuiditetit né
sistem me ané fé instrumentit 1€ saj kryesor, repos /-ditore. Krahas saj, jané
shtuar edhe injektimet me repo me maturitet 3-mujor. Shuma e injektuar né kété
periudhé ka gené mesatarisht mé e vogél sesa ajo e tremujorit 1€ treté, ndérkohé
gé normat e interesit né ankandet e kryera kané géndruar prané normés bazé.

TREGU | BRENDSHEM VALUTOR

Kursi i kémbimit t& lekut ndaj monedhave € huaja vijon € shfaget i mbicmuar
né krahasim me njé vit mé paré. Té dhénat nga sekiori i jashtém tregojné
pér flukse t& larta valutore né vend gjaté nénté muajve & paré t& vitit 2018,
duke mbéshtetur kahun mbicmues t& kursit t& kémbimit. Paralelisht me to, ecuria
e kursit & kémbimit ka gené subjekt goditiesh vecanérisht né tremujorin e
dyté & vitit, kur ndryshimi i sjellies s& agjentéve financiaré solli zhbalancim
t& raporteve f&é ofertés dhe kérkesés pér valute®. Kéto goditie pérshpeijtuan
ritmin e mbigmimit t& lekut duke e shmangur até nga nivelet e sugjeruara nga
faktorét fondamentalé dhe duke béré t& nevojshme ndérhyrien e Bankés sé
Shqipérisé né tregun valutor. Ndérhyria e pérkohshme e Bankés sé Shqipérisé
né fregun valutor ka redukiuar zhbalancimet e ofertés dhe kérkesés pér valuté,
ka gefésuar funksionimin e tregut valutor dhe ka frenuar ritmin e shpejté €
mbicmimit t& lekut.

Kursi euro/leké rezultoi i géndrueshém né tremujorin e trefé, pér t'iu rikthyer
tendencés mbicmuese né tremujorin e katért. Né muait fefor e néntor, kursi
euro/lek u luhat né mesatarisht 124.9 leké, duke u mbicmuar me 0.9%
krahasuar me tremujorin e treté. Kjo ecuri duket t& kefé reflektuar si néngmimin
e euros né fregjet ndérkombétare, ashtu edhe praning e oferfés sé larfe pér
euro. Banka e Shqipérisé pothuajse nuk ka gené e pranishme né treg gjaté

6

Nijé analizé mé e detajuar gjendet né Raportin e Politikés Monetare 2018/1ll, t& publikuar
né muajin gusht 2018.
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késaj periudhe. Krahasuar me nijé vit mé paré, njé euro &shté kémbyer me rreth
6.5% mé pak leké. Té dhénat e deritanishme t€ muaijit dhjetor tregoijné se leku
éshté mbicmuar ndaj monedhés evropiane né mesatarisht 123.6 euro/leké,
né linjé me sjellien e tij sezonale t& fundbitit.

w Crafik 10. Zhvillimet né tregun valutor
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Ecuria e lekut ndaj dollarit amerikan ka reflekiuar luhatiet e kursit euro/usd né
fregjet ndérkombétare. Ecuria e miré e ekonomisé amerikane, sinjolet pér njé
normalizim mé & shpeité t& normés sé inferesit nga Rezerva Federale, pérkundrejt
ngadalésimit & ekonomive evropiane, mbéshtetén forcimin e dollarit. Sikurse
edhe né tremujorin e treté, leku éshte néngmuar ndaj dollarit gjaté muajve
tetor-néntor. Késhtu, nie dollar amerikan kushtonte mesatarisht 109 leké, ose
0.9% mé shumé se né fremujorin e freté. N& terma vietoré, mbicmimi i lekut
ndaj monedhés sé gjelbér zbriti né 3.8%, pérkundrejt mesatares prej 4.1% né
fremujorin e treté. Té dhénat e deritanishme t& muaijit dhjetor, fregojné se leku
&shté mbicmuar ndaj dollarit amerikan né mesatarisht 108.8 leké,/usd.

Ecuria e indekseve & kompozuara 1€ kursit 1€ kémbimit & lekut ndaj monedhave
kryesore t& vendeve parinere fregtare, fregon pér mbicmim t& monedhés vendase
né tremujorin e kafért, & ngjashém me até t& fremujorit 1€ treté. Gjaté késaj periudhe,
sipas kursit nominal efektiv (KNEK), leku u mbicmua mesatarisht me 9.9% vit mbi
vit, ose rreth 3.6 piké pérgindje mé shumé se mesatarja e gjashtémujorit & paré.
Ndérkohé, mbicmim i lekut sipas indeksit t& kursit real efektiv t& kémbimit (KREK),
shénoi njé tkurrje mesatare vietore prej 8.4%, pérkundrejt 8.8% né tremujorin e
freté. Mbigmimi i forté i lekut ndaj shportés s& monedhave, mbas muaijit korrik, &shté
ndikuar gjerésisht nga mbicmimi i tij ndaj lirés turke, duke reflekiuar zhvlergsimin e
forté t& késaj monedhe né fregjet ndérkombétare.

7 Kursi nominal efektiv i kémbimit (KNEK/NEER) llogaritet kundrejt monedhave 1€ pesé partneréve
tregtaré kryesoré (ltali, Greqi, Gjermani, Turgi dhe Kiné), duke pérdorur peshat pérkatése né
tregti. Me qéllim pérllogaritien e kursit lira/lek dhe renminbi/lek, kursi zyrtar referues mbetet
ai i lirés turke dhe i renminbit kinez ndaj dollarit amerikan. Kursi real efekiiv i kémbimit (KREK/
REER) llogaritet né ményré 1& ngjashme si ai nominal, por merr parasysh edhe inflacionin né
vend dhe né partnerét tregtaré.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/IV

HAPESIRE INFORMUESE 1: EFEKTI | NDERHYRJEVE NE TREGUN VALUTOR®

Né mbledhjen e datés 6 gershor, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé
miratoi pérdorimin e ndérhyrjeve né tregun e brendshém valutor, si instrument
té politikés monetare. Né terma strategjiké, ndérhyrjet synuan shmangien e
materializimit t& efekteve negative qé forcimi i shpejté i kursit mund té kishte
né inflacion né afat t&¢ mesém. Né terma operacionalé, ai synonte krijimin
e premisave pér njé aktivitet mé normal tregtimi né tregun e brendshém
valutor. Gjykimi mbi efektivitetin e ndérhyrjeve mban parasysh kéto objektiva.
Mbéshtetur né informacionin e deritanishém, premisat e para pér pérmbushjen

e objektivit té paré duken pozitive. Megjithaté,
vlerésimi i ploté i shkallés sé pérmbushjes sé kétij
objektivi do té kérkojé ende kohé. Nga ana tjetér,
ndérhyrjet né tregun e brendshém valutor kané
adresuar géllimet lidhur me objektivin operacional.

Né aspektin operacional, prania e Bankés sé
Shqipérisé né tregun valutor synonte t& getésonte
siellien e agjentéve financiaré dhe pritjet e tyre
pér mbicmim té métejshém té kursit; t& reduktonte
pasiguriné né tregun valutor; dhe njékohésisht té
nxiste bankat t& luanin rol aktiv né absorbimin e
tepricés sé ofertés né kété treg. Analiza mé poshté
tregon se Banka e Shqipérisé ka arritur té sigurojé
njé funksionim normal té tregut valutor.

Treguesi i paré i marré né konsideraté éshté spread-i
i cmimit té kuotuar té euro/leké - diferenca midis
¢mimit té blerjes dhe té shitjes sé euros - ku rritja e saj
pérfagésonte pasiguriné e shtuar né tregun valutor.
Kjo diferencé shénoi maksimumin né muajin qershor
dhe mé pas éshté ulur, duke iu rikthyer normalitetit.
Rénia e pasigurisé éshté vérejtur si né ngushtimin e
ndjeshém té intervalit t& shpérndarjes sé spread-eve
té kuotuara, ashtu edhe né uljen e nivelit mesatar té
tij né tremujorin e treté e té katért. Kjo ecuri déshmon
pér njé qgetésim té sjelljes sé operatoréve financiaré
né tregun valutor.

Gjithashtu, Banka e Shqipérisé inkurajoi bankat té
marrin njé rol mé aktiv né absorbimin e goditjeve té
tregut valutor, duke pércaktuar njé ecuri normale té
kursit edhe né mungesé té pranisé sé saj. Pozicioni
valutor i bankave tregtare tregon se gjaté tremujorit té
treté e té katért, ato kané akumuluar valuté né bilancet
e tyre — duke u kujdesuar qé té jené né pérputhje
me kuadrin rregullativ. Ky tregues pasqyron se né
ndryshim nga mé paré, bankat kané ndryshuar sjellje
dhe kané marré pozicione té gjata né treg, duke u
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Grafik 11. Kursi ditor euro/leké*
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* 16 dhénat jané deri né fund t& néntorit 2018. |

Grafik 12. Ecuria e diferencés s& cmimit & kursit
euro/leké kuotuar nga bankat tregtare (ne lekg) |
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3 Burimi: Banka e Shajipérisé.

Neé hapésirén informuese “Mbi ecuriné e kursit 1& kémbimit né gjysmén e paré fé vitit

2018" né Raportin e Politikés Monetare 2018/Ill gjeni pér tepér informacion mbi
arsyet e vendimit pér ndérhyrje né fregun valutor. Aty frajiohen dhe shgetésimet lidhur

me funksionimin e trequt t& brendshém valutor.

Banka e Shqipérisé



Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/1V

Grafik 13. Pozicioni i hapur valufor i sistemit
bankar (né milioné euro — shmangie nga trendi
dhe sezonaliteti)
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Crafik 14. Luhatshméria ditore e kursit euro/lek
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valutor. Rikthimi i sjelljes sé tyre né pérputhje me
sezonalitetin ka ndihmuar né getésimin e presioneve
pér mbigmimin e lekut né tregun valutor.

Nijé tietér tregues qé déshmonte rritjen e pasigurisé
né tregun valutor éshté dhe luhatshméria ditore e
kursit t& kémbimit. Gjaté muajit gershor, devijimi
standard i luhatjeve ditore kulmoi gati né 4.6 heré
mé shumé se mesatarja e pesé viteve té fundit.
Prania e vazhdueshme e Bankés sé Shqipérisé né
tregun valutor ndikoi né tkurrjen e ndjeshme té kétij
treguesi dhe kthimin né normalitet té tij. Me uljen e
pasigurisé dhe né sajé té rolit mé aktiv t& bankave
né pércaktimin e ¢mimit té lekut ndaj monedhés
evropiane, luhatshméria ditore e kursit euro/
lek éshté tkurrur edhe né periudhén kur Banka e
Shqipérisé nuk ka gené e pranishme né treg. Gjaté
tremujorit té katért, Banka e Shqipérisé pothuajse
nuk ka gené e pranishme né tregun valutor.

Sikurse déshmon pérmirésimi i frequesve t& mésipérm,
ndérhyrjet e Bankés sé Shqipérisé né tregun valutor
kané korrektuar ¢crregullimet afatshkurtra, té véna re
né tremujorin e dyté té vitit. Gjithashtu, népérmjet
ngadalésimit t& ritmit mbigmues € kursit t€ kémbimit,
rreziku i kursit t& kémbimit mbi inflacion éshté zbutur.



TREGU PRIMAR

NE tregun primar & instrumenteve & borxhit 1& geverisé, yieldet e bonove dhe
& obligacioneve & thesarit kané vijuar ecuring rénése gjaté gjithé tremujorit t&
frefé dhe né muait e fundit 1€ vitit. Rénia e yieldeve ka gené e pranishme né
& gjitha instrumentet dhe - duke pérjashtuar muajin shtator - ajo ka vijuar me
& njéjten forcé né piesén e dyté & vitit. N& ankandet e zhvilluara né muaijin
dhiefor, ulja e yieldeve vijoi pérséri. N& kushtet e mungesés sé presioneve nga
oferta e geverisé, ecuria e yieldeve éshté pércakiuar nga kérkesa konkurruese
e bankave, e cila ka gené e larté dhe ka drejtuar ulien e tyre. Emetimi i
eurobondit nga ana e geverisé né fillim t& muaijit tefor i ka krijuar hapésira késai
& fundit pér t& zvogéluar kérkesén e financimit né tregun vendas.

Yieldi mesatar i bonove 12-mujore zbriti né 1.43% né muajin dhjetor nga
2.7% dhe 2.1%, qé ishte respektivisht né fillim t& vitit dhe né muajin gershor.
Yieldet e obligacioneve kané treguar ecuri t& njéjté me afo t& bonove, por ulja
e primeve 1& kérkuara ka gené mé e fort€, vecanérisht né maturitefin afatmesém.
Né ankandet e fundit t& zhvilluara né muaijt nénfor dhe dhjetor, yieldet e
obligacioneve 2-, 5-, 7- dhe 10~vjecare rezultuan respektivisht 1.94%, 3.80%,
5.02% dhe 6.48%, nga 2.40%, 5.13%, 5.45% dhe 6.80% gé ishin né muajin
korrik. Pjerrésia e kurbés sé yieldeve éshté zbutur lehtas. Raporti i mbulimit &
ankandeve & letrave t& borxhit né kéto muaj &shté ritur?, duke konfirmuar
siellien mé konkurruese & bankave.

w Crafik 15. Yield-ef né tregun primar*
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¢ Treguesi bid/cover pér ankandet e bonove dhe obligacioneve 1€ zhvilluara prej mugjit korrik

deri muajin néntor rezultoi 1.54, nga 1.23 gé ishte pér gjysmén e paré 18 vitit.
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HAPESIRE INFORMUESE 2: EMETIMI | TITULLIT REFERENCE 5-VJECAR

Prej muaijit korrik, né kuadér té nismés sé fundit t& qeverisé dhe Bankés sé
Shqipérisé pér té zhvilluar tregjet financiare ka filluar t& emetohet obligacioni
S-vjecar referencé, si njé projekt pilot. Prezantimi i kétij projekti ka pér géllim
t& zhvillojé tregun sekondar té letrave me vleré. Népérmjet zhvillimit té€ tregut
sekondar t& letrave me vleré, synohet té rritet likuiditeti i letrave afatgjaté té
qgeverisé, t& pércaktohet njé ¢mim sa mé eficient pér letrat me vleré, si dhe té
krijohet njé normé referencé pér ndérlidhjen e instrumenteve financiare né treg.
Kuotimi i pérditshém i yield-it t€ késaj letre me vleré nga zhvillvesit e tregut rrit
transparencén dhe bén té disponueshme né treg né kohé reale njé informacion
mbi ¢mimin e njé instrumenti financiar “pa risk”, i cili éshté i nevojshém pér
pércaktimin e normave té interesit t& instrumenteve financiare afatgjata. Ecuria
né fre muajt e paré té kétij projekti tregon se ai ka dhéné rezultatet e para
pozitive, si né drejtim té rritjes sé volumit t& tregtuar, ashtu edhe té rritjes sé
pjesémarrésve né treg. Yield-i referencé, i cili kuotohet ¢do dité nga bankat e
zgjedhura si zhvilluese tregu, ka shfaqur rénie.

Crafik 16. Ecuria e yield-it dhe volumet e kuotuara né tregun sekondar t&
obligacionit 5vjecar referencé*
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*Né grafikun djathtas, MM i referohet bankave t& pérzgjedhura si zhvilluese té tregut.
Burimi: Banka e Shqipérisé. |

4.2. NORMAT E INTERESIT TE DEPOZITAVE E TE KREDIVE
DHE KUSHTET E FINANCIMIT

Normat e interesit t& kredisé né leké géndrojné né nivele t& uléta. Interesi
mesatar prej 6.5% pér krediné e re né leké, né muait tetornéntor, rezultoi
prané vlerave mesatare & fremujorit 1€ treté (6.8%). Interesat e kredisé jané rritur
tek maturitefi afatmesém, ndérsa tek ai afatshkurtér dhe afatgjaté kané shénuar
zbritie t& lehté. Gijithsesi, krahasuar me gjysmén e paré € kétij vifi, inferesat e
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kredisé jané lehtésisht mé poshté. Analiza sipas klientit evidenton se interesat e
kredisé né leké jané ulur mé shumé pér bizneset, ndérsa pér individét ulja ka
gené marxhinale. Interesat e kredisé ndaj bizneseve jané ulur, si pér nevojo
likuiditeti, ashtu edhe pér investime. Tek kredite pér individé, interesat jané
ulur vecanérisht per kredité hipotekore]o, ndérkohé gé inferesat péer financimin
e kredisé konsumatore kané freguar ecuri & luhatshme. Diferenca e interesit
mesatar & kredisé né leké ndaj afij né euro &shté rritur lehtas kéto dy muaij,
kryesisht si rezultat i tkurrjes mé t& madhe sé interesit t& kredisé né euro sesa ajo
né monedhén vendase. Diferencat e interesave t& kredisé midis dy monedhave,
sipas klientit, fregojné rritien e tyre pér bizneset dhe Tkurr]en per individét,
vecanérisht tek kredia hipotekare.

Grafik 17. Normat e interesit pér krediné e re, mesatare méshqitése &-mujore
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
Interesi mesatar pér kreding e re né euro né kéta dy muaj ka shénuar ulie nga
fremujori i trefé dhe gjysma e paré e vitit. Interesi mesatar i késaj periudhe
rezulioi 3.9%, nga 4.2% né tremujorin paraardhés. Ulja e interesave reflektoi
zvogélimin e tyre tek kategoria e bizneseve, si pér nevoja likuiditeti ashtu edhe
pér investime. Ndérkohg, interesat e kredisé né euro pér individé kané treguar
rritie, si pér konsum ashtu edhe pér krediné hipotekare.

Rezultatet e vrojtimit t& akfivitetit kreditues'! pér tremujorin e treté tregojné
se bankat kané shirénguar lehtésisht kushtet jocmim pér bizneset dhe i kané
lehtésuar ato pér individé. Né ndryshim nga nijé tremujor mé paré, kushtet
jocmim pér bizneset jané shirénguar, si népérmjet ulies s&é madhésisé dhe
maturitetit 1€ kredisé sé disbursuar, ashtu edhe népérmiet kérkesave mé 1€ larta
pér kolateral. Po késhtu, né kahun shiréngues ka gené edhe ndryshimi i marzhit
mbi kredité me rrezik, duke konfirmuar se politikat e bankave pér kreditimin e
bizneseve mbeten & shirénguara né fremujorin e treté & vitit.

19" Norma e interesit pér kredi hipotekare né leké, né intervalin tetornéntor, rezultoi 3.44%, nga
3.6% gé ishte né tremujorin e treté dhe 3.8% né &-mujorin e paré.
Viojtimi i akiivitetit kreditues zhvillohet 4 heré né vit me bankat e nivelit t& dyig. £ dhéna mé
e fundit disponibél éshté pér tremujorin e frefé fé vitit.
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Crafik 18. Kushtet e kreditimit jogmim pér biznese [maijtas) dhe individé
(djathtas), balancé neto pérgjigjesh
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* Mesatare aritmetike e balancave nefo t& komponentéve pérkafés.
Burimi: Vrojtimi i Akfivitefit Kreditues, Banka e Shqipérisé.

Per kredite pér individé, bankat ndiekin njé pérqasie mé t& favorshme.
Mesatarja e kushteve jogmim shfaget lehtésisht né kahun pozitiv, duke reflektuar
lehtésimin e kérkesave pér kolateral nga bankat, né krahasim me njé tremujor
mé paré, ndérkohé gé bankat kané shirénguar lehtésisht madhésiné e kredisé.
Paralelisht, kushtet ¢mim pér individé jané pothuajse € pandryshuara nga njé
fremujor mé paré. Gijithsesi, politikat e kreditimit t& bankave ndaj individéve
mbeten né kahun lehtésues.

Crafik 19. Normat e interesit pér depozitat e reja né leké edhe euro
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Burimi: Banka e Shqipérisé. |

Interesi mesatar pér depozitat e reja me afat né leké rezultoi 0.9% né tremujorin
e treté dhe 0.97% né muaijt tetor dhe néntor. Brenda maturiteteve vihet re njé
ritie e lehté e interesave tek maturitetet deri né nié vit, ndérkohé gé ato me
maturitet 2 deri né 5 viet nuk kané ndryshuar. Interesat pér depozitat e reja me
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afat né euro jané luhatur rreth nivelit 0.17%, ndérsa niveli i tyre gjaté vitit 2018
luhatet rreth intervalit 0.10%0.20%.

4.3. KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT'2

Akfiviteti kreditues ka vijuar & shfagé norma € moderuara rritieje gjaté fremujorit
f& freté e muajve fetor e nénfor. Ecuria e kredisé, gjaté késaj periudhe, ka
reflektuar zhvillimet e plogéshta mujore € kredisé pér biznese. Sipas vlerésimit
& bankave'?, kérkesa pér kredi e bizneseve né tremujorin e trefé raportohet
mé e ulét se njé tremujor mé paré, ndérkohé gé kushtet kané mbetur né kahun
shiréngues. Nga ana fietér, kredia pér individé ka vijuar t& shfagé rritie t&
géndrueshme dhe 1& japé kontributin kryesor né zgjerimin e portofolit 1€ kredisé.
Megjithaté, portofoli i kredisé dominohet nga kredia pér biznese, e cila pérbén
66% 1€ totalit. N& fund & muaijit shtator, kredia pér sekforin privat si raport ndaj
PBB-sé& vlerésohet 1€ jefé rreth 35.3%, e njgjté me fundin e tremujorit & kaluar.

Teprica e kredisé pér sektorin privat, né muaijt tefornéntor, ka shfaqur ngadalésim
t& normave 1& rrities vietore né 0.9%. Rregulluar pér mbigmimin e monedhés
vendase ndaj valutave kryesore, kjo normé luhatet rreth vlerés mesatare prej
4.5%", pérkundrejt 4.9% 1€ tremujorit t& frefe. Né terma absoluté, stoku i
kredisé pér sekforin privat &shté rritur me rreth 4.3 miliordé leké nga fundi i
muajit shiator.

Crafik 20. Kredia pér sekiorin privat sipas monedhés dhe agjentéve ekonomiké
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Te dhénat e kredisé jané fé rregulluara pér kredité e nxjerra nga bilanci dhe nga lévizjet e
kursit t€ kémbimit.

Pér mé shumé detaje, referojuni materialit mbi Vrojtimin e Akfivitetit Kreditues pér tremujorin
e freté t& vitit 2018, i cili gjendet né adresén: htips://www.bankofalbania.org,/Polifika_
Monetare/Viojtimet/ Viojtimi_i_aktivitetit_kreditues/

Andliza e kredisé né kété raport pasqyron shifra t& rregulluara pér efektin e nxjerrjes jashté
bilancit 1 kredive me probleme dhe luhatjet né kursin e kémbimit.
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Zhvillimet sipas monedhés evidentojné ritie mé & géndrueshme f& portofolit
né leké (6.2% v.m.v.). Pavarésisht ngadalésimit & normave 1€ rrifies sé kétij
portofoli, krahasuar me gjashtémujorin e paré 1€ vitit, ai vijon & japé kontributin
kryesor né zgjerimin e kredisé pér sektorin privat. Nga ana fiefér, kredia né
valuté ka ngadalésuar ritmet e rrifies, rreth vierés 3.2%, rregulluar pér efekiin e
mbigmimit t& kursit t& kémbimit. Ecuria e kétij portofoli karakterizohet nga  njé
kérkesé mé e luhatshme, vecanérisht né segmentin e bizneseve.

Kredia pér biznese ka shfoqur ngadalésim t& normés sé rrities né 3.2%, duke
reflekiuar ngadalésimin e ritmeve 1€ rrities s& kredisé pér investime né 5.6%,
pérkundrejt 6.4% né tremujorin e trete. Megjithaté, zgjerimi vietor i kredisé pér
biznese &shté mbéshtetur plotésisht nga rritja e kredisé pér investime. Performanca
e miré e kéfij portofoli né dy vitet e fundit ka ndikuar né zhvendosjen e strukturés
drejt kredisé pér investime, e cila pérbén 57% té kredisé pér biznese né muaijin
néntor. Kredia pér likuiditete vijon 1€ mbetet e dobét, e ndikuar edhe nga
giendja e miré e likuiditefit & bizneseve, sikurse vihet re nga rrifja e depozitave
f& bizneseve gjaté vitit 2018.
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Né& muaijt tetornéntor, kredia pér individé ka shfaqur normé € ngjashme rritieje
vietore me tremujorin e treté, né rreth 7.8%. Pavarésisht se kjo normé éshté mé e
ulét se né gjashtémujorin e paré té vitit, kredia pér individé ka dhéné konfributin
mé t& larté né zgjerimin e kredisé pér sekforin privat né terma vietoré. £ paré
né njé kéndvéshirim mé afatgjaté, kjo ecuri lidhet me kushtet e lehtésuara &
kreditimit né kété segment, mbéshtetur dhe nga rritja e vazhdueshme e kérkesés.
Kio e fundit raportohet me rritie edhe gjaté fremujorit 1€ frefé & vitit, si né
segmentin konsumator, ashtu edhe né afé pér blerje banese. Porfofoli i kredisé
konsumatore dhe i kredisé pér blerie banese shénuan normé 1€ nigjté rritieje,
mesatarisht me rreth 7.8% pér muait tetor-néntor. N& krahasim mé gjashtémujorin
e paré fé vitit, vihet re se dinamikat e rrifies & kétyre portofoleve jané shfaqur né
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kahe t€ kundérta, késhtu kredia pér blerje banese ka pérmirésuar ritmet e rritjes,
ndérsa ajo konsumatore i ka ngadalésuar.

4.4. ECURIA E DEPOZITAVE DHE E PARASE NE EKONOMI

Oferta monetare né ekonomi ka shénuar ecuri & dobét gjaté vitit 2018.
Norma mesatare vietore e freguesit & parasé sé gjeré, agregatit M3, shfaget
pérgjithésisht né territor negativ, duke shénuar njé normé viefore prej -0.5% né
muajin nénfor, t& ngjashém me mesataren e periudhés janartetor. Ecuria e kétij
freguesi reflekion nga njgra ané efektin statistikor & mbicmimit € monedhés
vendase ndaj monedhave euro dhe usd, dhe nga ana tietér ndryshimet strukiurore
t& mbaijties sé parasé, ku zhvendosja e depozitave né maturitete mbi dy viet'”
ka gené e pranishme gjaté gjithé vitit. Rregulluar pér kéta dy fakioré, treguesi i
parasé sé gjeré tregon pér nié rritie mesatare rreth normés 2%. Nga ana tjetér,
krijimi i ulét i parasé né ekonomi, reflekion financimin ende t& dobét t& sekiorit
privat me mijefe monetare nga sekfori bankar. Edhe treguesi i parasé né leké,
agregati M2, ka regjistruar norma vietore tkurrése gjaté vitit. Né muaijin néntor,
ky fregues shénoi normé rénése me 0.4% vit mbi vit, e njéjté me mesataren e
periudhés janarfetor. Agregati likuid M1 éshté zgjeruar mesatarisht me rreth
5.3% né terma vietoré (5% né muajin néntor], duke pasqyruar preferencén
e agjentéve ekonomiké pér miefe monetare likvide. Raporti i parasé jashté
bankave ndaj agregatit M2 shénon 37.2% né fund & muaiit néntor, rreth 1.3
piké pérgindje mé lart se né fund & vitit & kaluar.

Crafik 22. Ecuria e disa treguesve monetfaré
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15 Sipas metodologjisé statistikore t& ndjekur, depozitat me afat maturimi mbi dy vjet nuk pérfshihen
né llogaritien e agregateve monetare.
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Stoku i depozitave né sistemin bankar éshté zgjeruar me rreth 1.1%'° né terma
mesataré vietorg, gjaté periudhés janarnéntor 2018. Shtimi i depozitave éshté
mbéshtetur si nga rritia e depozitave né leké (1.3%), ashtu dhe nga ajo e
depozitave né valuté (0.9%). Dinamika e zhvillimeve né depozita tregon pér
ngadalésim té& ritmit vietor & rrities né muajin nénfor, si né monedhé vendase
edhe né valute.

Né ferma té strukturés kohore, ecuria e depozitave ka vijuar t& evidentojé
zhvendosje & pjesshme drejt instrumenteve likuide, por zhvendosijet kryesore
vérehen drejt depozitave me maturitete mbi dy viet, veganérisht né monedhén
vendase. Kjo tendencé ka vazhduar edhe gjaté muaijit néntor. Késhtu, depozitat
né leké me afat maturimi nén dy viet jané reduktuar me rreth 24 miliardé leké
né periudhén janarnéntor, ndérsa depozitat pa afat dhe ato me afat maturimi
mbi dy viet né leké jané rritur pérkatésisht me rreth 3 miliardé dhe 20 miliardé
leké. Nga ana tjetér, depozitat né valuté shénojné rritie si né depozita pa afat,
ashtu dhe né depozita me afat maturimi nén dhe mbi dy vjet.

Ecuria e depozitave sipas agjentéve ekonomiké tregon pér rritie mé 1€ shpejté
t& depozitave €& bizneseve krahasuar me depozitat e individéve. Kjo prirje
ka vijuar edhe né muajin néntor, ku depozitat e bizneseve, pavarésisht njé
ngadalésimi 1 ritmit 1€ rritjes, kané shénuar njé normé vietore prej rreth 2.6%.
Zgjerimi i depozitave & biznesit &shté kryesisht né frajtén e depozitave né
valute. Ndérkohé, stoku i depozitave t& individéve né fund t& muaijit néntor
rezulton rreth 0.8% mé i larté se njé vit mé paré.

Crafik 23. Ecuria e depozitave né sistemin bankar
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Rregulluar pér efektin e kursit t& kémbimit, norma mesatare vjelore e rrities sé tyre luhatet rreth
vierés 4%.
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5. INFLACIONI DHE RRITJA EKONOMIKE

Inflacioni mesatar shénoi vlerén 2.2% né tremujorin e treté dhe 1.8% né muaijt
tetor e néntor. Ecuria e inflacionit gjaté kétij viti ka gjetur njé mbéshtetie mé
t& miré tek presionet e brendshme inflacioniste, té cilat kané ardhur né rritje,
si pasojé e pérmirésimit ciklik t& ekonomisé. Nga ana tjetér, mbicmimi i
vazhduar i monedhés vendase ka reduktuar presionet e jashtme inflacioniste.

Pérmirésimi ciklik i ekonomisé éshté ndikuar nga pérshpeijtimi i rrities ekonomike,
e cila arriti nivelin 4.4% né gjashtémujorin e paré t& vitit 2018. Kushtet e
favorshme & financimit, pritiet pozitive pér t& ardhmen, pérmirésimi i gjendjes
financiare, rritia e prodhimit t& energjisé elektrike dhe e aktivitetit t& turizmit, kané
qgené faktorét kryesoré t& rikuperimit 1€ kérkesés agregate. Kéto zhvillime jané
shogéruar me rritje & punésimit e t& pagave dhe rénie t& normés sé papunésisé.
Né kushtet kur kéto dinamika vlerésohet se do t& vijojné, procesi i kthimit &
inflacionit né objektiv, né njé horizont afatmesém, &shté plotésisht i arritshém.

5.1.ECURIA E INFLACIONIT

Inflacioni mesatar vietor rezultoi 2.2% né tremujorin e frefé € vitit 2018, duke
géndruar né & niéjtin nivel me vlerén e shénuar né tremujorin e dyté. Norma
e inflacionit ndogi trend rénés gjaté muajve fetor dhe nénfor, pérkatésisht né
1.9% dhe 1.8%. Konfribuuesit kryesoré né formimin dhe né luhatiet e inflacionit,
gjate periudhés korrik-néntor t& kéﬂ] viti, kané vijuar & jené mallrat Ushqimore,
vecanérisht ushgimet e papérpunuara. Pér 1€ niéjlén periudhé, kategorité e

' Grafik 24. Inflacioni vietor dhe objektivi (maijtas); inflacioni né vendet e rajonit
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Burimi: INSTAT, www.iradingseconomics.com dhe llogaritie & Bankés s& Shqipérisé.
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Crafik 25. Kontributet e grupeve ushgimore
dhe joushgimore fe norma e inflacionit, né
; piké pérgindie :

! mmKonfributi i grupit ushgimor
| Konfributi i grupit joushgimor

shportés me ¢mime mé pak t& luhatshme kané shénuar inflacion me dinamiké
ritese mé graduale se sa né muajt paraardhés t€ vitit. Rritja e ¢mimeve 1€
huaja ka gené mé e larté gjaté periudhés né analizé, por pérciellja e saj éshté
dobésuar nga mbigmimi i kursit & kémbimit.

Kategoria “Ushqgime t& papérpunuara” u karakterizua nga norma né rénie &
kontributit né normén e inflacionit, gjaté periudhés korrik-néntor. Kjo pércakioi
edhe redukiimin e inflacionit fofal, krahasuar me tremujorin e dyté té& vitit'”.
Né periudhén tetornéntor vérehet njé rénie e konfributit nga kjo kategori me
reth 0.3 piké pérqind]e krahasuar me fremujorin e frete. Zhvillimet n& ¢mimet
e késaj kategorie mund 1€ shpjegohen nga nié rritie e ofertés né terma mujoré
dhe vietoré, e ndikuar nga kushtet e favorshme & motit. Té dhénat e tregtisé sé
jashime tregojné se, vecanérisht né muajin tefor t& kétij viti, ka pasur njé rritje t&
importeve t& fruta-perimeve shogéruar me ¢cmime né rénie.

Gijaté tremujorit € trefé dhe né dy muaijt pasardhés, kategoria tietér e mallrave
ushgimore, ajo e “Ushqgimeve t& pérpunuara”, ruaiti kontributin e ulét pozitiv
prej 0.2 piké pérgindjeje. Vérehet gé nénkategoria “Buké e drithéra”, nga
muaji gusht i kétij viti po regjistron norma vietore negative t& inflacionit.

Kategoria “Mallra konsumi joushgimor” konfribuoi né & njgjén masé (0.3
piké pérqind]e) né normén e inflacionit total per periudhén korrik-tetor. Cmimet
e naftés pésuan rritie gjaté kétyre katér muajve, por kategoria ruaiti thuajse t&
niéjlén masé kontributi, pér shkak € rénies s& ¢mimeve né disa nénkategori
€ tiera (p.sh. veshje e képucé). Né muajin néntor, kjo kafegori kontribuoi mé
pak krahasuar me nj¢ muaj mé paré (0.1 piké pérgindie). Cmimet e naftés

né fregjet ndérkombétare kané pésuar rénie gjaté

reflekiua dhe né fregun vendas & karburanteve.

. Cmimet e komponentéve mé 1€ géndrueshém t&
inflacionit, ku pérfshihen kryesishtgmimefeshérbimeve
- dhe t& mallrave t& konsumit afafgjaté, kontribuuan mé
shumé né inflacionin total t& periudhés né analizé.

Il]l T ]ll”]“” Brenda kategorisé “Shérbime”, ¢cmimi i qirasé sé

imputuar ka ruajtur prirjen rritése & vérejtur prej fillimit
- t& vitit. Pér rrjedhim, kontributi i kategorisé “strehim-
> | qia” ariti né 0.5 piké pérgindie né muajin tetor.
= | Kontributi i girasé s& imputuar pati njé rénie & lehtd
' gjaté muaijit néntor, e para e vérejtur prej fillimit &
vitit. Ky zhvillim reflektoi fillimin e shuarjes sé efektit
- bazé, megenése rritjia e gmimeve t& késaj kategorie

Lorz1
Lol 8L

o
-
o
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| Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shaipérisé. . kq filluar né muajin néntor & vifit & kaluar.

17

Inflacioni né gershor rezulioi 2.4%, ndérkohé gé né muajin néntor, kjo normé u reduktua né

1.8%.
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Né muajt korrik dhe gusht u evidentua nié tendencé rritése e inflacionit 1€
néngrupit “hotele, kafene e restorante”, pririe kjo e munguar pér kété periudhé
gjaté dy viteve & fundit. Rritie dyshifrore & inflacionit vietor, né kéta dy muaj,
kané pasur edhe ¢mimet e shérbimeve ‘paketa turistike”'®, duke ndikuar
lehtésisht né rritien e kontributit 1€ kategorisé sé shérbimeve. Me mbyllien e
sezonit veror, ¢mimet e tyre pésuan uljen e zakonshme sezonale. Megjithaté,
né muajin néntor, rénia ishte mé e theksuar né grupin e shérbimeve 1€ transportit,
duke béré gé konfributi i kategorisé “Shérbime” t& bjeré me 0.1 piké pérgindie.

Kategoria e artikujve me “Cmime t& rregulluara” vijon 1€ japé kontribut pozitiv
né inflacionin fofal g& prej janarit t& kéfij viti (0.2 piké pérgindje), si pasojé e
rrifies s& ¢mimit t& ujit né rrethin e Tiranés.

Tcrbe/e 3 Konfr/buf/ i kategorive kryesore né inflacionin vietor (né piké
pérgind

Ushqime & pérpunuara O 4 O ]

Buké dhe drithéra . .

Alkool dhe duhan O.] O ] O.] O.] O.] 0.0 0.0 0.0 O.] O.] O.] O.]
Ushqime t& papérpunuara 1.5 09 12 09 13 11 12 13 09 1.1 1.0 0.7
Fruta 07 06 04 02 03 03 05 06 06 0.1 00 0.1
Perime 08 03 08 06 09 07 07 06 02 09 09 0.7
Shérbime 0.1 00 02 02 02 02 01 01 01 01 O0.1 0.1
Mallra me ¢mime t& rregulluara 01 01 01 00 00 00 00 00 02 02 02 0.2
Fumizim me vjé 00 00 00 00O 00O 00 00 00 02 02 02 0.2
Strehim (gira) 02 00 00 00 00 01 01 02 03 04 04 0.4
Mallra konsumi joushgimor 03 03 01 01 03 02 02 02 03 03 03 0.2
Karburant 00 00 00 00 00 00 00 00 01 01 02 0.2
Mallra konsumi afatgjaté 01 01 01 01 00 -01 -01 00 00 0.0 00 0.0
e S NGO Sl 07 07 19 19 24 20 17 18 19 22 22 18

(ndryshim vjetor %)
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
*Ng fabelé jané paraqitur disa nga grupet kryesore 1é kategorive.

5.2 PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO DHE ECURIA E
KERKESES AGREGATE

Rritia ekonomike e tremujorit t& dyté rezultoi 4.3%, njé normé kjo lehtésisht
mé e ulét krahasuar me rrifien 4.5% té shénuar né fremujorin e paré. Edhe
né fremujorin e dyté, ritia ekonomike u gjenerua né masén mé & madhe
nga sekfori i industrisé, i ndikuar nga zgjerimi i forté i prodhimit 1& energjisé
elekirike. Sekiori i shérbimeve shfaqi njé kontribut 1€ shtuar, ndérkohé gé efekti
i sekforit t& ndértimit vlerésohet né kahun rénés.

Analiza e komponentéve fé kérkesés agregate tregon se rritia ekonomike vijoi fé
mbéshtetet nga kérkesa e brendshme, e drejtuar nga konsumi final i popullatés.
Komponenti i investimeve llogaritet t& keté mbéshtetur rriien ekonomike né njé

'8 Inflacioni i shérbimeve “paketa turistike”, né muait korrik dhe gusht, ishte respektivisht 12.2%

dhe 14.7%. Pesha e tyre né shporitén e ICK-sé éshté rreth 0.84%.
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masé mé té vogél se njé tremujor mé paré. Eksportet neto dhané njé ndikim
minimal né rritien ekonomike t& tremujorit.

Sipas informacionit & marré nga treguesit parapraké sasioré, zhvillimet pozitive
né degén e energjisé elektrike kané vijuar edhe né fremujorin e frefé. Pér sa i
takon zhvillimeve né kérkesén agregate, konsumi vlerésohet t& mbetet komponenti
me kontributin kryesor né rritien ekonomike. Kérkesa e brendshme pritet té vijojé
t& mbéshtesé rritien ekonomike edhe né fremujorin e fundit 1 kéfij viti.

5.2.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO SIPAS SEKTOREVE'?

Rritia ekonomike e shénuar né tremujorin e dyfé vijon t'i afribuohet performancés
sé sektorit prodhues. Me gjithé rritien me ritme mé € ngadalta t& Vlerés s&
shtuar né prodhim - me 5.8% nga 7.5% njé fremujor mé paré - sektori prodhues
kontribuoi me rreth 2.5 piké pérgindje né rritien e PBB-sé. Akiiviteti né industri,
energji dhe ujé vazhdoi t& drejtojé dinamikén e sekiorit dhe kontributi i tij né
rritien viefore t& PBB-sé llogaritet rreth 2.4 piké pérgindje, i njgjte me até &
fremuijorit t& paré. Zgjerimi me 67.4% i vlerés sé shiuar t& energjisé elekirike vijoi
f& pércakiojé né njé maseé & konsiderueshme dinamikén pozitive & industrisé
dhe t& rrities ekonomike né terési. Kontributi i degés sé energjisé elekirike né
rritien reale t& PBB-sé llogaritet rreth 1.8 piké pérgindje né tremujorin e dyté,
vleré kjo e ngjashme me afé t& tremujorit paraardhés (1.9 piké pérgindie).

Ngadalésimi i dinamikés rritése sé sekiorit prodhues i afribuohet kryesisht
tkurries sé vlerés sé shtuar né ndértim, si edhe rrities lehtésisht mé t& ngadalté
& akfiviteteve “bujgési, pyje dhe peshkim”. Akfiviteti né ndértim kontribuoi

Komnbutet e akiiviteteve ekonomike né rrifien vietore t& PBB-s&
i
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Ecuria e PBB-sé dhe e vierés sé shiuar bruto sipas sekioréve trajtohet né terma 1€ ndryshimeve

viefore reale. Analiza mbéshtetet né t& dhénat mé té fundit & PBB-sé sipas metodés sé prodhimit

pér fremujorin e dyté fé vitit 2018, 1& publikuara nga INSTAT- mé 26 shiator 2018. Diferencat

midis normave 1& rrities sé sekforéve fé kétij publikimi dhe atyre 1 analizuara né Raportin e
Politikés Monetare 2018/Ill jané rezuliat i rishikimit 1& serive.

Banka e Shqipérisé




negativisht né ecuriné vietore & PBB-s&, me 0.2 piké pérgindje. Ndérkohg,
aktiviteti né bujgési, pyje dhe peshkim, dha njé kontribut lehtésisht mé t& ulét
né rritien ekonomike (né 0.3, nga 0.4 piké pérgindje né tremujorin e kaluar).
Sektori i shérbimeve evidentoi ndérprerje 1& ecurisé ngadalésuese, duke shiuar
kontributin né rritien ekonomike gjaté kétij tremujori (1.6, kundrejt 1.1 piké
pérgindjeje né tremujorin e paré).

Vlera e shtuar e sektorit t& industrisé, energjisé dhe ujit shénoi rritie vietore
me 20.9% né tremujorin e dyt€, njé normé kjo lehtésisht mé e larté se ajo e
fremujorit t& kaluar. Kjo ecuri pasgyroi kryesisht zhvillimet pozitive né degén e
energjisé elekirike. Zgjerimi i prodhimit 1€ energjisé elekirike ka vijuar me ritme
t& larta edhe né tremujorin e dyté, duke dhéné njé ndikim t& konsiderueshém
né kahun rrités € késaj dege.?® Edhe dega e indusirisé pérpunuese pérshpeitoi
dinamikén rritése vietore né 11.2%, nga 9.9% njé tremujor mé paré.?’
Megjithaté, konfributi i saj né zgjerimin e sekforit, meth 5.4 piké pérgindje,
mbetet mé i ulét krahasuar me kontributin e dhéné nga dega e energjisé
elekirike. Ndérkohé, dega e industrisé nxjerrése vijoi & shénojé tkurrje t& vlerés
sé shtuar né terma vietoré me 4.0%, duke e ndikuar ecuring e sektorit né kahun
rénés me 0.8 piké pérgindje.??

Grafik 27. Kontributet e degéve né ecuriné e vlerés sé shtuar né “Industri,
energji dhe uj¢" dhe norma e shirytézimit t& kapaciteteve né industri
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20 Dega e energjisé elekirike koniribuoi me 15.7 piké pérgindje né rritien vietore té sekiorit 1&
industrisé, nga 16.1 piké pérgindje njé fremujor mé paré. Sipas té dhénave tremujore 18 bilancit
f€ energjisé elektrike, t& publikuara nga INSTAT, prodhimi neto vendas i energjisé elekirike
né fremujorin e dyté vazhdoi & rritet me ritme 1 laria vietore, rreth 90.1%, nga 102.3% njé
fremujor mé paré. Té njéjtén dinamiké shfagi edhe indeksi i véllimit t& shitjeve neto né degén
"Energji elekirike, gaz, avull dhe ajér i kondicionuar”, duke u rritur né ferma vjetoré me 38.2%
né fremujorin e dyté, nga 49.2% njé fremujor mé paré. Indeksi i véllimit t& prodhimit pér kété
degé pérshpejtoi ecuriné rritése vjetore né 52.3%, nga 43.8% njé tremujor mé paré.

21 Midis néndegéve fé industrisé pérpunuese, industrité fekstile, t& veshjeve, t& lékuréve dhe
képucéve, si edhe industrité e lidhura me produkfet metalike dhe ato bazé metalike vazhdojné
t& mbéshtesin né masén mé t& madhe ecuriné e industrisé pérpunuese, sic pasqyrohet edhe
nga dinamika rritése e eksporteve 1€ produkteve 1& kétyre industrive.

22

Si njé industri e orientuar gjerésisht nga eksportet, rénia vietore né vieré e eksporteve 1& disa
produkteve kryesore joenergjetike 1€ lidhura me t& vierésohet té keté ndikuar performancén e
degés né kahun rénés.
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Sektori i industrisé pritet 1€ ndieké ecuri rritése edhe né tremujorin e frefé.
Ky vlerésim mbéshtetet nga vijimi i dinamikés rritése t& prodhimit & energjisé
elekirike, nga rritia e indeksit & véllimit 1€ shitieve neto né industri dhe rritja e
disa eksporteve t& produkteve t& lidhura me akfivitete pérkatése né industri, si
edhe nga rritja e shkallgs sé shfrytezimit 1€ kapaciteteve né kété sekior.

Crafik 28. Ecuria e vlerés sé& shtuar dhe norma e shfrytézimit t& kapaciteteve
né sektorin e ndértimit
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Sektori i ndértimit thelloi fendencén ngadalésuese, duke shfaqur njé dinamiké
negative né tremujorin e treté. Vlera e shtuar né ndértim ra me 2.2% né terma
vietoré, pas rrities me 2.4% njé fremujor mé paré.?® Ecuria e sekforit t& ndértimit
vlerésohet t& jeté ndikuar kryesisht nga niveli mé i ulét i investimeve publike, i
ndikuar kryesisht nga baza e larté krahasuese e njé viti mé paré. Kjo ilustrohet
edhe nga rénia vietore e véllimit t& punimeve inxhinierike.?* Ndérkohé, rmifia
e flukseve hyrése & investimeve € huaja direkte, megjithése me ritme mé &
ngadalta, si edhe vijimi i zgjerimit 1 investimeve té realizuara pér ndértime f&
reja, vlerésohet t& kené mbéshtetur ecuriné e sekforit t& ndérfimit. Pér sa u takon
freguesve 1é fieré t& terthorté sasioré & lidhur me sektorin e ndértimit, vlera e
pérafért e lejeve t& ndértimit & miratuara ra né ferma vietoré pér kategoriné e
punimeve inxhinierike. Né t& kundért, ky tregues shénoi rritie pér kategoriné e
ndértimeve pér géllime banimi dhe & ndértesave f€ tiera.?’

23 Konfraktimi i shénuar né sekforin e ndértimit vierésohet t& keté reflektuar né njé masé edhe

bazén mé & larté krahasuese njé vit mé paré. Né tremujorin e dyfé 1 vitit 2017, vlera e shtuar
né ndértim u zgjerua me 19.5% né terma vietoré, rriia mé e larté e shénuar pér periudhén
2009-2017. Megjithaté, né njé linjé me kété ecuri ishin edhe sinjalet e dhéna nga tkurrja
né ferma vjetoré e indeksit t& véllimit t& prodhimit né ndértim dhe e indeksit t& shitieve nefo né
véllim, me pérkatésisht 3.0% dhe 4.9%.

Sipas 1€ dhénave 1& Vierés sé pérafért 1& lejeve 16 ndértimit sipas fipit 1€ klientit, kategoria e
punimeve inxhinierike realizohet né masén mé & madhe nga klientét shtetéroré.

Numri i lejeve t€ ndértimit t& akorduara né fofal pér ndértesa 1€ reja, né fremujorin e dyfé,
rezultoi 270, nga 221 leje t& miratuara njé tremujor mé paré. Ky numér vazhdoi fé rritet,
duke reflekiuar kryesisht rriien e numrit 1€ lejeve t& ndértimit t& akorduara pér ndértesa pér
qgéllime banimi. Megjithaté, numri i fyre mbefet ende nén mesataren historike 16 fij. Né lejet
e miratuara gjaté fremujorit t& dyté, 180 ishin leje pér ndértesa pér géllime banimi, ndérsa

Q0 leje pér ndértesa 18 fiera [si hotele, zyra, ndértesa tregtare, industriale e 1 tiera).
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Vlerésimet tona sugjerojné pér njé pérmirésim t& ecurisé sé sekforit t& ndértimit
né fremujorin e trefé. Kjo sinjalizohet edhe nga rritja e indeksit t& véllimit 1€
prodhimit e shitieve nefo né véllim né kété sektor, nga vijimi i rrities graduale
f& numrit 1 lejeve t& ndértimit t& miratuara pér ndérfesa 1€ reja dhe vlerésimet
per nié ndikim né kahun mités t& komponenﬁf pub|i|<. Ndérkohg, prirja rénése
e freguesit & besimit dhe e shkallés s& shfrytézimit t& kapaciteteve né ndértim
japin sinjale pér ritme t& moderuara rrifieje & sekiorit né tremujorin e freté.

Sektori i shérbimeve ndérpreu ecuringé ngadalésuese né tremujorin e dyt€, duke
shénuar rritje vietore f& vlerés sé shtuar me 3.8%, nga 2.3% njé fremujor mé
paré. Kjo performancé rezulton mbi mesataren historike & rritjes sé sektorit dhe
i atribuohet né masén mé t& madhe degés sé “Tregtisé, transportit, akomodimit
dhe shérbimit ushgimor”. Rritja e pérshpeijtuar e vlerés sé shtuar té késaj dege
né 5.7%, nga 3.5% njé fremujor mé paré, u pérkihye né njé konfribut prej rreth
2.0 pikésh pérgindjeje né rritien e sekiorit. Zhvillimet sipas degéve pasqyruan
kryesisht dinamikén mé t& shpejté rritése t& aktivitetit t& lidhur me akomodimin
dhe shérbimin ushgimor. Edhe degét e “Aktiviteteve profesionale dhe
shérbimeve adminisirative”, “Shérbimeve 1é tiera” dhe “Akiiviteteve financiare
dhe & sigurimit’ pérshpejtuan ritmet viefore & rrities né ferma € vlerés sé
shtuar, duke kontribuuar me pérkatésisht 1.0, 0.5 dhe 0.2 piké pérgindje né
ecuriné e shérbimeve. Ndikimi i dhéné nga “Administrata publike, arsimi dhe
shéndefésia” né sekior llogaritet rreth 0.5 piké pérgindje, lehtésisht mé i ulét se
kontributi né tremujorin e paré. Pér sa i takon kontributit t& degés sé “Pasurive 1&
paluajtshme” né rritien e sekforit, ai mbetet minimal, rreth 0.1 piké pérgindje.
Ndérkohé, dega e “Informacionit dhe komunikacionit” vijoi t& ndikojé ecuring
e shérbimeve né kahun rénés, duke kontribuar me -0.4 piké pérgindie.

. GCrafik 29. Konfributet e degéve dhe normat e shfrytézimit & kapaciteteve né
1 sekforin e shérbimeve 1
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. *Té dhénat jané giysmépérfundimtare. * *Nié vlerésim i paré. |

Sekfori i shérbimeve vlerésohet se ka vijuar dinamikén pozitive edhe né
fremujorin e treté. Kjo ecuri mbéshtetet nga sinjalet e marra nga ritia e
freguesit t& agreguar t& shkallgs sé shfrytézimit t& kapaciteteve pér akfivitetet e
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shérbimeve. Megjithaté, niveli mé i ulét i besimit né kété sekior dhe baza mé e
larté krahasuese e njé viti mé paré?, kufizojné pérshpeijtimin e ritmit t& rritjes sé
vlerésuar t& shérbimeve né tremujorin e frefé.

5.2.2. KERKESA AGREGATE

Gijaté tremujorit t€ dyté 2018, kérkesa agregate pasqyroi norma rritieje 16
krahasueshme me afo & fremujorit 16 paré té vitit. Nga ana e kérkesés sé
brendshme, ndikimet kryesore kané buruar nga konsumi i popullatés, ndérsa
investimet kané ofruar njé ndikim t& ulét pozitiv. Kontributi i eksporteve nefo ka
rezultuar lehtésisht pozitiv, ndérsa ai i konsumit publik ishte negativ.
Informacionet nga tregues 1 trthorté, déshmojné pér njé rritie ekonomike mé 1&
zbulur né fremujorin e treté. Zgjerimi i pritur i konsumit & popullatés vierésohet &
mbetet konfribuuesi kryesor. Gjithashtu, prifet njé ndikim pozitiv nga ana e eksporteve
nefo, ndérkohé gé investimet vlerésohen me kontfribut pozitiv, por 1 vogél. Sipas
sinjaleve & marra nga freguesit parapraké pér fremujorin e kafért 1 vitit, konsumi
dhe investimet vlerésohet & mbeten kontribuuesit kryesoré pér rifien ekonomike.

Kérkesa e brendshme u zgjerua me 2.4% né terma vietoré né tremujorin e dyté
& vitit 2018, normé kjo e ngadalésuar krahasuar me fremujorin e méparshém
(3.3%). Ngadalésimi i normave t& rrities lidhet me zvogélimin e ndikimit t&
investimeve dhe me njé kontribut negativ nga ana e konsumit publik. Nga ana
fieter, konsumi i popullatés shénoi njé normé rritieje mé & shpeijté krahasuar me
fremujorin e paré té vitit 2018. Tregues parapriiés dhe 1€ térthorté sugjerojné
pér vijim f& rrities sé& kérkesés sé brendshme gjaté tremujorit € frefé dhe f€
katért & kétij viti, né terma & ngjashém me tremujorin paraardhés. Konsumi i
popullatés pritet 1€ japé kontributin kryesor, dhe formimi i kapitalit & japé nié
kontribut relativisht mé t& ulét pozitiv.

Crafik 30. Treguesi i ndjesisé ekonomike dhe strukiura e kérkesés sé

1 brendshme 1
3 mesatarja a-gj=100 ne% Kontribute né p.p. né rritien vietore & kérkesés s& brendshme 3
3 “ 65 !
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1 4 NIy 1
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—Treguesi i ndjesisé ekonomike (bm) Formimi brufo i kapifalit fiks

: —Kérkesa e brendshme, vmv (bd) :Eggzﬂz: Eﬁ\%cljll; ‘

| +Kérkesa e brendshme, ndryshim viefor

! Burimi: INSTAT dhe Banka e Shajipérisé. |

% Rritia vjetore e vlerés sé shivar né sekforin e shérbimeve rezulioi e larté né fremujorin e freté
njé vit mé paré, rreth 5.6%.
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KONSUMI PRIVAT

Konsumi privat u zgjerua me 3.3% né terma vjetoré né tremujorin e dyté,
lehtésisht mé shumé se njé tremujor mé paré (3%). Prej dy vitesh, konsumi privat
mbetet kontribuuesi kryesor i rrities sé kérkesés agregate. Gjykuar mbi tregues
& terthorté, & cilét japin informacion mé t& detajuar mbi kategorité e konsumit,
rrifia e fij u mbéshtet nga njé kontribut i shtuar i shpenzimeve pér shérbime dhe
pér mallra 1€ konsumit afatshkurtér””. Nga ana tjefér, tregues nga vrojtimet,
por edhe ata sasioré nga indeksi i fregtisé me pakicé, sugjerojné se éshte
ngodalésuar konsumi pér mallra afafgjaté. Bazuar né vrojtimin e besimit &
konsumatorit, balanca e blerjeve & médha éshté ulur dhe vijon t& géndrojé
nén mesataren historike pérkatése, ndérkohé gé balancat e tiera pérbérése &
freguesit t& besimit konsumator vijojné t& géndrojné mbi mesataren historike.
Rritia e konsumit privat &shté mbéshtetur nga rritja e punésimit, t& ardhurat nga
remitancat dhe kredia pér individé, né tremujorin e dyté. Gjithashtu, ajo éshté
favorizuar nga ambienti me norma 1€ uléta interesi.

Crafik 31. Ecuria e konsumit privat dhe e indeksit 1€ besimit konsumator
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Pér tremujorin e treté, prifen norma rritieje € konsumit privat t& ngjashme me ato
& dy tremujoréve t& paré té vitit. Kjo &shté né njé linjé me sinjalet pozitive t&
dhéna nga rritja e 1€ ardhurave nga tatimi mbi vlerén e shtuar dhe rritja e indeksit
& véllimit & shifieve né fregtiné me pakicé. Ecuria pozitive e punésimit dhe rritja
e remitancave jané fakioré qé mbéshtesin vlerésimet pér rritie & shpenzimeve
konsumatore. Edhe tregues & tjeré afatshkurtér, si importi i automjeteve dhe
kredia konsumatore, me gjithé ngadalésimin e shfaqur né tremujorin e frefé,
mbeten né kahun rrités.?® Ndérkohé, treguesi i besimit konsumator paragitet
me rénie né fremujorin né analiz&, kryesisht pér shkak t& rénies sé balancés sé
blerjeve 1€ médha. Balancat e tiera pérbérése & kétij treguesi géndrojné mbi

7 Bazuar né fregues t& dezagreguar 1& indeksit 1 fregtisé me pakicé dhe né vlerén e shtuar né
sekforin e shérbimeve, pa pérfshiré tregling.

Ritmet mé 1& zbutura 1 rrities pér 1& dy freguesit ndikohen né njé masé edhe nga baza mé e
larté krahasuese e njé viti mé paré.
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mesataren historike. Té dhénat e disponuara pér ecuriné e konsumit privat né
fremujorin e katért jané 1€ pjesshme, dhe mbulojné zhvillimet pér muaijt tefor dhe
néntor. Rrifia e t& ardhurave nga fatimi mbi vlerén e shiuar gjoté muajve tetor e
néntor, dhe e importit t& automjeteve gjaté muaijit tetor, me ritme vietore mé t&
larta se normat e shénuara né tremujorin e treté, sinjalizon pér vijim t& ecurisé
rit€se t& konsumit né fund té vitit. Nga ana tjetér, rénia e importit t& ushgimeve,
pijeve dhe duhanit gjaté muajve tetor e néntor, dhe ngadalésimi i métejshém
i kredisé konsumatore gjafé muaijit néntor, sugjerojné se rritja e konsumit privat
né tremujorin e fundit prifet & mbetfet e ngjashme me ecuring e shfaqur gjaté
piesés sé kaluar t& kétij viti.

Crafik 32. Tregues 1€ térthorté sasioré (maijtas) dhe cilésoré (djathtas) pér
ecuring e konsumit privat
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o Rritia e investimeve private né fremujorin e dyté
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vlerésohet t& keté reflekiuar kryesisht rritien e
komponentit me natyré jondértimore, sic sugjerohet
nga ecuria e importit t& “Makinerive, pajisieve dhe
pieséve t& kémbimit”.?” Komponenti i investimeve &
Burimi: INSTAT.} - lidhura me ndértimin rezulton 1€ kefé frenuar ritmet e

" né& ekonomi u ndikua si nga komponenti publik, ashtu
— Investime — 4T mesafare réshgitése ;

29 Imporli i kéfij komponenti 1& investimeve rezultoi i rritur me rifme mé 1& ngadalia vjetore, rreth

4.9% né tremujorin e dyté, pas rrities me 15.5% né tremujorin e méparshém.




rrities, ecuri kjo e sinjalizuar nga treguesi i vlerés sé shtuar dhe ai i importit t&
materialeve g& pérdoren né kété sekior. Ecuria e kétij komponenti vierésohet
se reflekion né njé faré mase dhe efektin e krahasimit me njé bazé &€ larté
njé vit mé paré®®. Pérmirésimi i kérkesés konsumatore dhe kushtet e lehtésuara
financiare mbefen fakioré mbeéshtetés t& kryerjes sé investimeve private né
ekonomi.

Treguesit e térthorté sinjalizojné se ritia e investimeve pritet 1€ mbetet e
ngadalté edhe gjaté tremujorit € trefé t& kétij viti, e ngjashme me tremujorin
e méparshém. Kjo reflekion né njé masé ecuriné e komponentit & investimeve
me natyré jondértimore, si¢c sugjerohet nga importi i makinerive, pajisjieve e
pieséve f& kembimit’!, rénien e flukseve hyrése & investimeve t& huaja direkfe
né fremujorin e frefé dhe pririen rénése t& gjendjes financiare € bizneseve.
Ndérkohé, treguesit € cilét japin sinjale se ecuria e investimeve do t& mbetet
né kahun rrités jané rritja e shitieve nefo né véllim né sektorin e ndértimit dhe
e kredisé pér géllime investimi. Investimet pritet 1€ pérmirésojné dinamikén e
tyre rritése né fremujorin e katért t& kétij viti. Kjo trajekiore &shté né njé linjé me
rritien vietore t& importit t& makinerive, pajisieve e pjeséve & kémbimit, dhe
& shpenzimeve kapitale 1€ geverisé né muaijt tetornéntor. Ndérkohé, sipas &
dhénave té tiera, si afo & kredisé pér géllime investimi, rritjia mé e zbutur e sqj
gjaté muaijit nénfor mund 1€ veprojé si faktor kufizues pér ritmin e rrifies s& pritur
f& investimeve né fremujorin e fundit & vitit.

Crafik 34. Tregues afatshkurtér 1€ investimeve

~Ndryshime vietore né %

‘ ‘
| |
| |
‘ |
| |
| |
| |
| |
L5 300  20;
: 1 15 :
| ) ! ‘
! | 10+ |
I ! ! I
! | 5 !
I ! ! I
! 2 0r !
! | !
: : : 5 3
| P q I i
| | | 10! |
P30t 1200 s ;
! | | | !
‘ ‘ |

LA S300 20 ;
! NRNRNNNRNDNDNNNDNNNDNNNNN NN NN N N R R NN NN NN NN NN !
: 888888888888885888 33883883383888838888
! OO —=—=NNWWEDMGUULO O NN ©aow OO —=—=NNWWANKNGGOO N N o |
| Sgd2@zgdddogddag a3 2 Jgzddgzddgaddgsddd |
| |
3 Importi i makinerive, pajisieve dhe Kredi pér géllime investimi (ndryshime !
! pLeséve t& kémbimit vietore, né %) !
| —Shpenzime kapitale & geverisé (b.d | —Giendja financiare e bizneseve (diferencé |
| —Shitiet nefo né véllim né sekforin e ndértimit nga mesataria historike, MA 4 terma) |
| . |
| |
| |
‘ |
‘

‘

30 N& tremujorin e dyté njé vit mé paré, rritja vietore e vlerés sé shtuar né ndértim rezultoi ndjeshém
e larté, rreth 19.5%.

31 Ky fregues ngadalésoi ritmin vjetor & rities, nga 4.9% né tremujorin e dyté né 0.0%, né
fremujorin e frefé fé vitit.
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KERKESA E SEKTORIT PUBLIK DHE POLITIKA FISKALE??

Politika fiskale ka vijuar pririen konsoliduese me nota
edhe mé & theksuara gjaté muaijit tefor, kryesisht
né sajé & njé akumulimi mé t& larté & t& ardhurave
buxhetore. Bilanci fiskal vijon & jeté pozitiv, rreth 1.5
miliardé leké, duke gjeneruar né & nigjtén kohé njé

Crafik 35. Orientimi i politikés fiskale, i

pérafruar nga ndryshimi i deficitit primar
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Groﬁk 36. Ecuria e shpenzimeve sipas kontributeve & kotegonve kryesore (moﬁos)
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Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. !

Té ardhurat buxhetore kané vijuar t& ndjekin trajektore mé t& pérmirésuar rritjeje
qé prej fundit 1€ gjysmés sé paré té vitit. Pér 10 muait e paré té vitit, t& ardhurat
fotale shénuan njé rritie me rreth 3.8% né terma vijetoré. Kontributin mé &
larté né rritien e fofalit t& 1€ ardhurave e kané dhéné t& ardhurat nga sigurimet
sociale (1.6 pp), t& ardhurat nga TVSh-ja (1.1 pp), si edhe & ardhurat nga
fafimi mbi 1€ ardhurat personale (1.1 pp). Té ardhurat nga TVSh-ja kané shfaqur
nié dinamiké mé t& pérmirésuar pas gjysmés sé paré fé vitit. Kjo ecuri reflekion
piesérisht zbutien e efekiit negativ, si pasojé e mbigmimit & monedhés vendase

92 Té dhénat fiskale & publikuara nga MFEja jané paroproke dhe jané subjeki rishikimi né & ardhmen.
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Impulsi fiskal éshté pérafruar nga nc/rysh i raporfit & bo/onces primare ndaj PBB-s€, nga
njé vit mé paré, duke konsideruar ba/oncen primare kumulative pér 12 muaj.
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kundrejt Euros, nga njéra ané, dhe dinamikén e pérmirésuar t& TVShsé sé
mbledhur nga prodhimi i mallrave e shérbimeve né vend, nga ana tjetér.

Ecuria e t& ardhurave nga TVSh-ja, né tre muajt e fundit, mund t& interpretohet
si njé kombinim sinjalesh pozitive, si pér ecuring e konsumit, ashtu edhe pér njé
shirirje mé 1€ gjeré t& formalizimit né vend. Kjo e fundit, krahas pérmirésimit t&
freguesve 1é tregut t& punés, mbéshtetet edhe nga pérmirésimi i ritmeve € rritjes
sé & ardhurave nga tatimi mbi t& ardhurat personale, si edhe nga sigurimet

sociale.

Crafik 37. Ecuria e & ardhurave sipas kontributeve & kategorive
kryesore (maitas| dhe ndryshimet vietore & zérave kryesoré tatimoré

(djathtas) 2013 TM = 2018 10M
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s KoONTTI

Balanca buxhetore rezultoi me nijé suficit prej rmreth
1.5 miliardé lekésh né fund t& muaijit tetor. Niveli
i huamarries sé brendshme u ruajt né rmeth 29.4
miliardé leké (nivel i njgjte me néntémujorin dhe
pothuajse ai i planifikuar pér & gjithé vitin). Nga ana
fieter, me emefimin e Eurobondit me 500 milioné
euro, niveli i huamarrjes sé huaj u it né 32.1
miliardé leké né tefor**. Vlerat pozitive & balancés
fiskale nga niéra ang, si edhe zgjerimi i huamarries
s& geverisé né tregun e huaj nga ana fiefér, sollén
nié rritie € tepricés sé likuiditetit t& geverisé me rreth
33.3 miliardé leké, vetém pér muajin tetor t& kétij
viti. Teprica e likuiditetit & geverisé krijuar gjaté 10
muajve té kétij viti éshté rreth 63.1 miliardé leké.
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—TVSh
Slgiurlme sociale

m t¢ ardhura personale

—Taksa kombétare

Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Grafik 38. Instrumentet e financimit & deficitit, né

mld lekg, 2013 TM -2018 1T0M
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== [nstrumente financiare

==& ardhura privatizime  ===Huamarrje e huaj nefo
Tepricé likuiditeti — Deficiti buxhetor

200 milioné euro u pérdorén pér shlyerjen e pjesshme 1€ Eurobondit gé maturohej né vitin




KERKESA E HUAJ DHE TREGTIA E JASHTME
Deficiti tregtar né mallra dhe shérbime u ngushtua né terma vietoré realg, gjaté
fremuijorit t& dyte 2018 (0.7%)%. Pércaktuesi kryesor né kété zhvillim ka gené
ritia vietore e eksporteve me rreth 3.9% dhe veganérisht rritia e eksportit t&

mallrave me rreth 16.7%.

Nga ana tiefér, &shté véné re njé zvogélim né terma

vietoré i eksportit & shérbimeve me meth 0.2%. Né rastin e imporfeve, rrifia
reale vietore shénoi vlerén 2.0%. Kontribut kryesor pér kété ka dhéné rritja e
importit & mallrave me 2.7%. Paralelisht, importi i shérbimeve u zgjerua me
0.6%, krahasuar me njé vit mé paré.

Crafik 39. Kontributi i eksporteve nefo né kérkesén
agregate (né piké pérgindije)

O ® O AN o NN MO ®
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== Eksporte (konfribut né pp)
Importe (kontribut né pp)
—Eksporte reale neto ndaj kérkesés agregate (né pp
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Pérsa i pérket fremujorit 1 trefé & vitit, &shté véné
re njé ngushtim né terma vietoré nominalé i deficitit
fregtar né mallra, né masén 7.0%. Ecuria éshté
pércakiuar kryesisht nga rritia e eksportit t& mallrave
me rreth 9.2% né terma vietoré. Kjo normé ka rezultuar
mé& e ngadalté, nése krahasohet me tremujorin e
paré dhe t& dyté t€ vitit (rritja vietore e eksportit &
mallrave shénonte respektivisht 18.9% dhe 17.9%).
Rritjia e eksporteve lidhet ngushtésisht me kategorité
"Minerale, léndé diegése, energiji elekirike”, ndikuar
kryesisht nga eksporti i energjisé elekirike (ndikimi i
energjisé elekirike né rritien e eksporteve vlerésohet
mé i ulét, nése krahasohet me gjysmén e paré té
vitit 2018). Ndikimi pozitiv ka rezultuar gjithashtu
nga ‘lénda djegése” dhe “Materiale ndértimi dhe

Crafik 40. Orientimi i eksporteve dhe importeve sipas kategorive

(vlera né milioné leké)
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Burimi: INSTAT.
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Dinamika e deficitit fregtar né terma nominalé éshté e ndryshme nga ajo né terma realé. Nése

deficiti né terma realé u ngushtua vetém me 0.7%, ngushtimi né terma nominalé raportohet
né 17.2%. Diferenca lidhet me dallimet mes deflatoréve 1é eksportit dhe importit. Deflatorét e

eksporteve vierésohen pozi

tivé dhe relativisht 1& larté, si pér mallrat ashtu edhe pér shérbimet

qé sinjalizon pér rritie t& cmimeve pérkatése né terma vietoré. Nga ana fietér, importet shfagin
deflatoré negativé, gjé gé déshmon pér rénie 1& cmimeve & importit né ferma vjetoré.
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mefale”. Né fremujorin e frefé & vitit éshté reflekiuar edhe nié pokésim i
importeve me rreth 0. 1% né terma vietoré. Konfributet kryesore pakésuese kané
buruar nga kategoria “Minerale, [éndé djegése, energji elekirike”, si rrjedhojé
e imporfeve né rénie & energjisé elekirike.

Té dhénat e tregfisé sé jashime pér tremujorin e kafért 1€ vitit, mbulojné muait
tetor dhe néntor. Stafistikat déshmojné pér njé ngushtim t& deficitit fregtar né
mallra me rreth 8.2% né terma vieforé. Ashtu si né fremujorin e treté, ecuria
éshté pércakiuar gjerésisht nga rritja e eksporteve me rreth 13.9%. Edhe né kété
periudhé, ritia e eksporteve &shté ndikuar kryesisht nga kategoria “Minerale,
lendé djegése, energiji elekirike” dhe mé konkretisht nga rritja e eksportit &
"léndés diegése”. Ndikime pozitive kané buruar edhe nga kategorité “Tekstile
dhe veshje” dhe "Materiale ndértimi dhe metale”.

! Crafik 41. Ecuria viefore e ¢mimit & naftés (Dated-Brent), e eksportit &
naftés vendase (maijtas), e indeksit t& cmimit & mefaleve dhe e eksportit
& mefaleve vendase (djathtas)

.. .. . O—
| —Ekspo}rh‘ i noﬁes k?ruio (v\ere) —Eksporti i metaleve (Vlerg|
‘ —QCmimi i naftés pér fugi —Indeksi i cmimit t& metaleve

! Burimi: INSTAT, FMN, EIA, london Metal Exchange, Marketindex, Cameco.

Cjafé t& niéjtes periudhé, importet e mallrave jané zgjeruar me rreth 1.7%.
Ndikimet pozitive lidhen me kategorité “Makineri, pajisie, pjesé kémbimi” dhe
‘Minerale, 1éndé djegése, energii elekirike”.

Sipas orientimit gjeografik, vendet e Bashkimit Eviopian dhe vecanérisht lialia
mbeten parterét kryesoré tregtaré, si né terma t€ eksporteve, ashtu edhe né
terma t& importeve. Rritja e eksporteve t€ [éndéve djegése, energjisé elekirike
dhe metaleve ka ndikuar né rritien e peshave t& parineréve té tillé si Spanija,
Kosova dhe Zvicra.
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HAPESIRE INFORMUESE 3: ZHVILLMET NE BILANCIN E PAGESAVE NE
TREMUJORIN E TRETE TE VITIT 2018

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé deficit prej 146.4 milioné eurosh
né tremujorin e treté té vitit 2018, duke u zgjeruar me rreth 2.6% né nivel vijetor.
Ai u vlerésua né nivelin 4.5% ndaj PBB-sé nominale, rreth 0.4 piké pérqgindjeje
mé e ulét se né & njéjtin tremujor & njé viti mé paré. Pércaktues kryesor né
kété dinamiké ka gené zgjerimi i t& ardhurave parésore dalése té lidhura me
investimet direkte. Né t& njéjtin drejtim ka ndikuar edhe nénllogaria e shérbimeve,
e cila ka regjistruar njé zvogélim né terma vjetoré té suficitit pérkatés. Kjo lidhet
me njé zgjerim mé té shpejté t€ importeve (krahasuar me eksportet], pér shkak
t& shérbimeve dalése té udhétimit.

Kontribute né kahun ngushtues té deficitit korrent lidhen me nénkategorité e té
ardhurave dytésore dhe mallrave. Né rastin e paré, fenomeni lidhet me rritjen né
terma vjetoré té t& ardhurave hyrése nga remitancat, por kryesisht nga transfertat
e fiera personale. Né té njéjtin drejtim kané ndikuar edhe té ardhurat hyrése
t& sektorit publik. Pér sa i pérket nénllogarisé sé mallrave, deficiti pérkatés u
ngushtua me rreth 1.8% né terma vjetoré, ndikuar mé sé shumti nga zgjerimi i
shpejté i eksporteve (me rreth 27.9%). Rritja e importeve rezultoi mé e moderuar
(4.0%). Né térési, deficiti tregtar i mallrave dhe shérbimeve u ngushtua me rreth
3.5% né terma vjetoré.

Né rastin e llogarisé financiare, flukset hyrése té investimeve direkte neto u
pakésuan né terma vjetoré me 21.1%. Pér sa i pérket financimit t& deficitit korrent
sipas profilit t& flukseve, kontribut kryesor kané pasur flukset joborxhkrijuese.
Mijetet e rezervés jané zgjeruar me rreth 154.8 milioné euro.

Tabelg 4. Tregues 1é bilancit t& pagesave (& dhéna né milioné euro)

N s S Eel A28 =77 =76 BI=AG 2]
vmv (%) 204 111 -3.9 74.5 8.4 -31.1 2.6
/ PBB-sé (%) 6.1 -8.4 -4.9 -10.2 6.1 5.2 -4.5
Mallra dhe shérbime -311.7 -486.7 -373.8 -570.2 -360.1 -428.9 -360.7
vmv (%) 22.7 =128 9.0 30.5 15.5 -11.9 3.9
Eksporte, f.0.b. 7734 8942 11100 8756 840.0 1022.1 1238.8
vmv (%) 271 24.7 19.8 2.2 8.6 14.3 11.6
Importe, f.0.b. 1085.1 1380.9 1483.8 14458 1200.1 1451.0 1599.6
vmv (%) 7.2 8.5 10.9 11.7 10.6 5.1 7.8
Udhétime nefo /5.6 80.1 180.9 109.6 /7.6 83.5 197.1
Té ardhura parésore -14.7 17.4 18.8 7.1 -13.4 137 -184
Kredi /9.6 1229 106.6 08.4 /3.5 1254 Q6.1
Debi Q4.3 1055 87.8 Q1.2 86.8 111.7 114.6
Té ardhura neto nga investimet direkte 622 818 506 464 617  -89.] -87.0
Té ardhura dytésore 169.0 2134 2122  253.1 202.8 2389 2328
Kredi 198.3 2422 2367 2847 2244 260.5 2539
Debi 29.3 28.7 24.5 31.6 21.6 21.6 21.2
Dérgesa nga emigrantét -neto 135.1 1627 1658 172.1 1486 181.7 170.0
vmv (%) 0.5 57 3.9 4.1 10.0 11.7 2.6
Llogaria Kapitale 23.8 25.3 30.4 429 18.3 21.2 22.9
Huamarrje neto/Huadhénie neto -133.7 -230.6 -1123 -267.1 -152.4 -155.1 -123.5
Llogaria #inqnciare 2959 2064 2223 2054 -287.9 -200.0 @ -11.1
vmv (%) 112.7 22.7 1442 72.0 2.7 3.1 95.0
/ PBB-sé (%) -11.4 6./ /.7 -6.8 -10.2 -5.9 0.3
Investime direkte -206.4  -2259 -340.2 -221.3 -291.0 -222.6 -268.5
vmv (%) 63.3 -10.0 12.5 -13.8 40.9 -1.5 21.1
Investime portofoli -137.5 21.6 31.2 27.9 3.5 110.6 13.1
Derivativé financiaré 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Investime 1€ tjera 394 1173 491 2273 1420 -173.2 89.5
8.6 -76.2 37.6 2154 42.4 85.1 54.8

Mietet e rezervés . . } -142. . 154.
(€ o e —— s 73 ) B2 17 A B [ 0] B Y I Al F 1 A B A B 37N
Burimi: Banka e Shqipérisé, INSTAT .
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5.3. GJENDJA CIKLIKE E EKONOMISE DHE PRESIONET
INFLACIONISTE

Pérditésimi i treguesve t€ gjendjes ciklike lé t& pandryshuara vierésimet se
hendeku i prodhimit ka vijuar t& ngushtohet, ndonése mbetet né ferritor negativ.
Pérmirésimi i pozicionit ciklik t& ekonomisé vlerésohet & keté konfribuuar né
rritien graduale t€ presioneve t& brendshme inflacioniste. Vijimi i pérdorimit
t& faktoréve t& prodhimit drejt njé niveli optimal pritet t'i shiojé mé shumé kéto
presione. Ndérkohé, mbicmimi i kursit t& kémbimit vijon t& veprojé si faktor
frenues né pércimin e ploté té presioneve inflacioniste & huaja.

Vijimi i pérmirésimit 1€ gjendjes ciklike t& ekonomisé dhe zbutja e ndikimit nga
kursi i kémbimit, pritet & ndihmojné procesin e kthimit & inflacionit né objektiv
né afatin e mesém.

Andliza e informacionit t& disponuar &shté né njé linjé
me vlerésimet tona se hendeku negativ i prodhimit

po vazhdon tendencén drejt ngushtimit. Ecuria e 5
Tregu?sve kryefore te fregut t& punes, rje fremujorin g
e freté, vijon t& japé sinjale pozitive pér sa i fakon | %
pérdorimit n& shkallé mé t& larte t& faktorit “puné”. e nmEERREER
Gijithashtu, shkalla e shirytézimit t& kapaciteteve nga S5S5=253223

P
—Inflacioni bazé (né %)

bizneset, né tremujorin e freté, me gjithé luhatjet
e shfaqura né periudhén ofatshkurtér, sinjalizon
pérdorimin mé infensiv t& kapaciteteve prodhuese né
ekonomi.

Me gjithé tendencén drejt pérmirésimit t& kushteve
ciklike, prania e kapaciteteve € lira né ekonomi
kusht€zon forcimin e presioneve inflacioniste &
brendshme. Nijgkohésisht, mbicmimi i kursit &
kémbimit ka kufizuar rrifien e inflacionit & importuar.
Vijimi i rrifies sé kérkesés agregate, pakésimi i métejshém i kapaciteteve € lira
dhe frenimi i mbicmimit t& kursit t& kémbimit, pritet t& posqyrohen né presione
inflacioniste t& rritura, duke kontribuuar né kthimin e inflacionit né objektiv né
afatin e mesém.

Zhvillimet né tregun e punés vijuan tendencén pozitive edhe né tremujorin e
frefé t& vitit. Punésimi né& ekonomi u rrit me 2.3% né terma vietorg, nga 3.3%
né fremujorin e méparshém.®® Dinamika pozitive e punésimit u mbéshtet né
masén mé & madhe nga sekiorét e shérbimeve dhe t& industrisé. Njgkohésisht,
shkalla e pjesémarries né forcat e punés vijoi & rritet, duke géndruar né 59.4%.
Rritia e punésimit vazhdon & mbetet kontribuuesi kryesor pér ulien e shkallgs

% Analiza e punésimit dhe e papunésisé mbéshietet né t& dhénat e Anketés Tremujore 1€ Forcave
t& Punés dhe i referohet frequesve pér popullsiné 15 vjec e lart.
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Crafik 42. Tregues & gjendies ciklike t& ekonomisé
5.

* %

—Hendeku i prodhimit (n& % & prodhimit potencial)
Hendeku i shkallés s& papunésisé (né piké pérgindie)
—Hendeku i shkallés sé shfrytézimit & kapaciteteve
pér sekiorin prodhues (n& piké pérgindje)
* Inflacioni bazé pér remujorin e katért 1& vifit 2018 &shié mesataria e normave viefore !

pér muait tefor dhe néntor. 1

** Hendeku i prodhimit &shié mesatare e disa matjeve mbi t& cilén éshig aplikuar |
mefoda e mesatares [8vizése. Hendeku i normés sé shfrytézimit 1& kapacitefeve &shié |
logaritur si devijim i vlerés aktuale nga mesatarja pérkatése historike pér secilin prej !
sektoréve t& Vrojfimit t& Besimit t& Biznesit. Mé pas, hendeget e sekioréve jané peshuar 1
me peshat e fyre si né freguesin e ndjesisé ekonomike, dhe sé fundmi &shté zbatuar |
metoda e mesatares [évizése me katér terma. Hendeku i shkallés s& papunésisé |
vlerésohet si mesatare e hendegeve & papunésisé sipas 3 metodave, 1 cilat vierésojné !
normén ekuilibér 1& papunésisé (NAIRU dhe NAWRU). Hendeku i shkallés sé papunésisé |
&shté i shprehur si diferencé e shkallés ekuilibér 1& papunésisé me shkallén fakiike 12 |
papunésisé dhe mé pas zbatohet mefoda e mesatares |8vizése me katér terma. |
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sé& papunésisé né ekonomi.”” Shkalla e papunésisg, rreth 12.2% né tremujorin
e freté, rezulfoi mé poshté nivelit t& shénuar si né fremujorin e méparshém (me
0.2 piké pérgindije, ashtu edhe njé vit mé paré (me 1.4 piké pérgindje). Kéto
zhvillime vlerésohet & kené kontribuuar né pérdorimin né shkallé mé 1€ larte t&
faktorit “puné”.

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi rezulioi rreth 72.4%
né fremujorin e frefé t& vitit. Kjo normé& géndron si mbi nivelin e shénuar né
fremujorin e méparshém, me 0.3 piké pérgindje, ashtu edhe mbi nivelin e
& njéjtés periudhé njé vit mé paré, me 1.4 piké pérgindie. Edhe ky tregues
sugjeron pér ngushtim gradual t& kapaciteteve & lira né ekonomi.

Treguesi i kostove t& punés pér njési*® vijoi 1€ ndieké prirjen rritése edhe né
fremujorin e freté t& kétij viti, ndonése me ritme mé 1€ zbutura. Mé konkretisht,
freguesi rezulfoi i ritur me 1.3% né terma vieforé, pas rrities me 1.9% né
fremujorin e méparshém. Ecuria e kostove 1€ punés pér njési vazhdon f'
afribuohet tendencés rritése - ndonése me ritme € ngadalta - té freguesit pérafrues
& pagés mesatare reale pér aktivitetet e mbuluara nga statistikat ofatshkurtra.*?
Sipas t& dhénave pér pagén mesatare mujore pér njé & punésuar me pagé
né vend, pér fremujorin e treté t& kétij viti, ky tregues shénoi nijé mifie vietore &
ngjashme me tremujorin e méparshém (rreth 2.4%, nga 2.5% njé fremujor mé
paré).“® Pas deflatimit me inflacionin, rrifja e pagés mesatare mujore pér njé &
punésuar me pagé né ekonomi vlerésohet rreth 0.2%, nga 0.3% njé tremujor
meé pare.

% NEé shqyrtimin e fakioréve gé veprojné né formimin e shkallés sé papunésisé analizohen ecuria

e punésimit, né kahun e kérkesés pér puné, dhe shkalla e pjesémarrjes né forcat e punés e
popullsisé né moshé pune, né kahun e ofertés pér puné.

Treguesit pérafrues & produktivitetit t& punés, t& kostove & punés pér njési & prodhuar dhe t&
pagés mesatare sipas akfiviteteve 1& statistikave afatshkurtra llogariten nga Banka e Shqipérisé,
duke pérdorur 1€ dhénat e Statistikave Afatshkurtra (SASH, INSTAT, T3 2018). Né pérllogaritien
e fyre pérfshihen: indeksi i numrif & t& punésuarve me pagesé, i shitieve neto né véllim dhe
i fondit t& pagave pér akfivitetet e mbuluara nga anketa e SASH. Normat e raportuara 1&
rrities jané né terma realé dhe i referohen mesatares rréshqitése me katér ferma té ndryshimeve
vjefore & freguesit.

Statistikat afatshkurira mbulojné aktivitetet né fushat e “Industrisé” (05 — 33), "Energjisé elektrike”
(35), “Furnizimit me vjé, trajtimit dhe menaxhimit t& mbetieve”(36 — 39), "Ndértimit” (41,
42, 43), "Tregtisé me pakicé dhe shumicé, e riparimit 1& automjeteve dhe motogikletave”
(45), "Tregtisé me shumicé, pérve¢ automjeteve dhe motocikletave” (46), “Transportit dhe
magazinimit, pérfshiré edhe aktivitetin postar dhe 16 korrierés” (49 — 53), “Akomodimit dhe
shérbimit ushgimor, pérfshiré vetém Hotelet” (55.1), “Informacionit dhe komunikacionit'(58,
61, 62), "Aktiviteteve té arkitekturés dhe inxhinierike” (7 1) dhe “"Agjencive udhétimit’(7%).
Mé 11 gershor 2018, INSTAT publikoi pér heré & paré t€ dhénat pér pagén mesatare mujore
pér njé t& punésuar me pagé né vend, me frekuencé tremujore. Seria e publikuar e 1 dhénave
fillon gé prej fremujorit t& paré 1 vitit 2015. Ky treques i referohet pagés mesatare mujore
bruto dhe ka si burim 1& dhénat e listépagesave 1& subjekteve nga Drejtoria e Pérgjithshme e
Tatimeve. N& t& pérfshihen t& gjitha akiivitetet ekonomike, si né sekforin shtetéror ashtu edhe
né alé privat, pér té gjithé punésuarit me pagé gé punojné né vend, duke pérfshiré edhe
rezidentét e huaj. Dinamika e kétij freguesi, né fremujorin e dyté & vitit 2018, pasqyroi né
njé masé edhe zbehjen e efektit pozitiv nga rritia e pagés minimale dhe e pagés mesatare
né sekiorin shfetéror njé vit mé paré. Mé konkretisht, paga minimale zyrtare u rrit nga 22,000
leké né 24,000 leké né tremujorin e dyté 1& vitit 2017 Kjo rritje ishte 9. 1% né terma vjetoré.
Ndikimi i saj né kahun rrités pér pagén mesatare né ekonomi, si rezultat i krahasimit me njé
bazé mé 18 ulét, vlerésohet 1& jeté zbehur né tremujorin e dyté 1 vitit 2018.

38

39

40

Banka e Shqipérisé ()




Crafik 43. Tregues t& pagés mesatare né ekonomi [majtas| dhe
ndryshimet vietore mesatare t& sheshuara t& produktivitetit, t& kostove
t& punés dhe & prodhimit (djathtas)*

17 . Ndryshime vietore, né %

me pagé né ekonomi & produkieve pér tregun vendas (b.d.)

‘
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

! I
12! |
r I

! I
7 |
! I
2 : !
L = |

! I
,3 :7 :
8 | :
8t !
NN RN N NN RN NN NN !
8338388883883 |

o 00O NN N N o © © I

— 4 4 4 H4 =4 A =4 = =4 - !
Paga minimale —Produkfivitefi i punés !
—Paga mesatare mujore pér njé t& punésuar —Kosto e punés pér njési 3
mé pagé né sekforin shietéror —Indeksi i fondit t& pagave !
—Paga mesatare mujore pér njé 1& punésuar Indeksi i mimeve t& prodhimit industrial |
|

|

|

|

|

|

*Mbi ndryshimet viefore 1€ freguesve jané zbatuar mesataret [évizése me 4 terma, pér t& zbutur luhatiet e rastit.
Burimi: INSTAT dhe vlerésime t& Bankés sé Shqipérisé. !

Té dhénat e kostove t& tiera prodhuese déshmoijné pér rritie me ritme lehtésisht
mé t& larta né fremujorin e freté. Mé konkretisht, cmimet e prodhimit industrial
shénuan rritie vietore me 2.8%, pas rities me 2.4% njé tremujor mé paré. Kjo
ecuri pasqyroi kryesisht dinamikén mé t& shpejté rritése 1€ ¢cmimeve t€ eksportit,
krahasuar me rritien e ¢gmimeve t€ prodhimit industrial pér produktet né tregun
vendas.

Vijimi i pérmirésimit ciklik po pérkthehet né njé sensitivitet mé t& larté €
komponentéve afatgjaté dhe t& brendshém & inflacionit. Inflacioni bazé dhe
ai i mallrave t& patregtueshme 1€ shportés s& ICK-s& rezultuan pérkatésisht
1.0% dhe 1.5% né tremujorin e frefé t& vitit 2018. Ndérkohé, né muaijt tefor
dhe nénfor, inflacioni bazé shénoi mesatarisht vierén 0.9% dhe ai i mallrave t&
patregueshme rezulioi rreth 1.9%. Pérciellia e presioneve rritése nga ngushtimi
i hendekut t& prodhimit éshté materializuar né kontribute mé & géndrueshme

Crafik 44. Prirjet ofatgjata t& inflacionit (majtas) dhe
pririet afatshkurtra (djathtas)
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& komponentéve afafgjaté dhe t& brendshém né inflacionin fotal. Rezistenca
e kétyre komponentéve ndaj efekteve rénése & mbigmimit t& kursit &shté rritur.
Kéto efekfe vierésohet & jené pércjellé mé shumé né inflacionin total pérmes
komponentéve afatshkurtér t& tij. Pér rrjedhim, inflacioni jobazé dhe ai i
artikujve t& tregtueshém & shportés sé ICK-s& shénuan viera mé t& uléta se
njé tremujor mé paré, pérkatésisht 5.3% dhe 2.6%. Pér periudhén tetornéntor
2018, normat respektive shénonin 4.4 dhe 1.8%, duke vijuar rénien.

Treguesi i presioneve & huaja (TPH)*! u ngushtua mesatarisht me 1.0% né
ferma vjetoré, gjaté fremujorit t& frefé & vitit 2018. Edhe né kéfe tremuijor,
dinamika e ¢mimeve t& huaja dhe e kursit t& kémbimit ka gené e kundért, por
me magnitudé pothuajse & nigjte. Késhtu, mbicmimi i kursit nominal efektiv
& kémbimit né tferma vieforé shénoi 9.8%, ndérsa zgjerimi vjetor i “Indeksit
& Cmimeve t& Huaja" (ICH)*? ishte rreth 9.0%. Efekii i kursit & kémbimit né
freguesin e presioneve t& huaja mbizotéroi dhe ky fregues u zvogélua né terma
vietoré, duke mbetur né territor negativ pér njé kohé t€ gjaté.

Zhvillimet né periudhén tetornéntor jané t& ngjashme me até t& tremujorit t&
freté; me simetri t& kundért ndérmiet cmimeve & huaja dhe kursit nominal efekfiv
t& kémbimit. Zgjerimi i “Indeksit t& Cmimeve t& Huaja” rezultoi meth 8.4% dhe
mbigcmimi i kursit nominal efektiv ishte 10.2%. Si rrjiedhojé, TPHIa u zvogélua
me 1.9% né terma vietoré, si pasojé e mbizotérimit t& efektit 1€ kursit t& kémbimit.

1 Crafik 45. TPHHa dhe konfributet e pérbérésve té tij (maitas); kontributi i
inflacionit t& importuar dhe & brendshém né até total vietor (djathtas) 1
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! —TPHI (rr.v, %) —Inflacioni total |

! Burimi: INSTAT dhe vlerésime t& Bankés s& Shqipérisé. :

41 Eshté njé tregues pérafrues mbi presionet e huaja inflacioniste, i cili agregon informacionin
nga indekset e cmimeve & huaja (ICH) me até t& kursit t& kémbimit né terma nominalé efektivé
(KNEK]. TPHIHa llogaritet si rrifie vietore e ICH-sé dhe e KNEK-ut pér periudhén pérkafése.
TPHIa vierésohet gé ndikon me rreth 5 muaj vonesé inflacionin vendas.

2

Eshté njé treques pérafrues mbi presionet e huaja inflacioniste, i krahasueshém me inflacionin
e sekiorit 18 tregtueshém & mallrave 1é shportés s& ICK-sé vendase. Indeksi i cmimeve 16 huaja
bazohet né vierat e: inflacionit t& kategorisé “Ushgim, pije, duhan” pér 18 shiete kryesore;
dhe inflacionit & “Mallrave” (pra, jo vetém Ushqgime) pér Bullgaringé, Gjermaniné, Greqiné,
lialing dhe Turginé.
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Zhvillime t& ngjashme konfirmohen edhe nga pérqasja e dekompozuar e
inflacionit total, né t& importuar dhe né t& brendshém. Presionet e importuara
inflacioniste kané dhéné nié konfribut mé & ulét se mé paré né inflacionin fotal,
gjaté fremujorit t& frefé té vitit (0.9 piké pérgindje]. Kontributet jané pakésuar
edhe mé fej né muaijt tefornéntor 2018 (0.3 piké pérgindje). Ky zhvillim, né
kushtet kur cmimet e huaja kané gené né rritie, sugjeron nié pérciellie mé &
ploté t& efekteve t& mbigcmimit t& monedhés vendase, pérmes kanalit & inflacionit
t& importuar tek ai total. Gjaté & niéjtés periudhé, presionet e brendshme
inflacioniste kané siguruar kontribute kompensuese né kahun rrités. Kontribufi i
inflacionit t& brendshém arriti né 1.3 piké pérgindje né tremujorin e frefé dhe
1.5 piké pérgindje né tetor. Ndonése nuk éshté terésisht i izoluar nga sjellja
e kursit, duket se ai po asimilon mé miré presionet e shtuara nga pérmirésimi

ciklik.

Grafik 46. Pritiet inflacioniste, ndryshime vietore né

PRITJET PER INFLACIONIN® - oérgindje*
Bazuar né & dhénat mé & fundit & vrojtimit @ ce ©O®
A L1 25 o
& agjentéve financiaré, prifiet afatshkurtra  pér ). ©
inflacionin jané rishikuar pér posht€ me O.1 piké | . s
pérgindje né fremujorin e katért. Pritiet afatmesme
kané mbetur & pandryshuara k& fremujor, né | os.
krahasim me tremujorin e treté & vitit. B e e R
s S 8 S g &8 &S g 3§
: w N W o N [ee] gl (e} —
Giaté tremujoritté treté, pritiete agjentéve e ndryshém o o1 _ Konsumato T2'18
& ekonomisé u rishikuan né kahe t& ndryshme. Pritiet | o Agjenté financiaré T3'18  « Biznese T3'18
B B . L | - Konsumatoré T3'18 o Agjenté financiaré T4'18
afatshkurtra t& konsumatoréve dhe pritiet e agjentéve | _inflacion

financiaré, pér t€ tre horizontet kohore t& pyetura, u

*) Pritiet e agjentéve financiaré pér fremujorin e katért 201 8!

rish]kuqn pér |Qrf_ Prifief Qfgfshkumg te biznese\/e U 3 jané pérafruar nga mesatarja aritmetike e vlerave t& muajve tetori
dhe nénfor 2018.

rishikuan pér poshté kété tremujor.

45 Analiza mbi pritiet inflacioniste bazohet né rezuliatet e vrojtimit 1€ besimit t& bizneseve dhe
t& konsumatoréve, si dhe né vrojtimin e pritieve 1& agjentéve financiaré. Dy grupet e para
shprehen pér pritiet pér inflacionin pas njé viti.
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1-16 NORMAT E INTERESIT TE BANKES SE BANK OF ALBANIA
SHQIPERISE* INTEREST RATES* 1-16
Né pérqgindje In percentage

2004 29/ 04 3.25 0.00 6.25 0.00 8.75 0.00 12.25 0.00
12/ 05 3.00 0.25 6.00 0.25 8.50 0.25 12.00 0.25

24/ 06 275 0.25 575 0.25 8.25 0.25 11.75 0.25

28/ 07 2.50 0.25 5.50 0.25 8.00 0.25 11.50 0.25

04/ 11 2.25 0.25 525 0.25 775 0.25 11.25 0.25

2005 31/ 03 2.00 0.25 5.00 0.25 7.50 0.25 11.00 0.25
27/ 07 3.25 1.25 5.00 0.00 675 0.75 11.00 0.00

2006 12/ 07 3.50 0.25 525 0.25 7.00 0.25 11.25 0.25
30/ 11 3.75 0.25 5.50 0.25 7.25 0.25 11.50 0.25

2007 28/ 06 4.00 0.25 575 0.25 7.50 0.25 11.75 0.25
27/ 09 4.25 0.25 6.00 0.25 775 0.25 12.00 0.25

30/ 11 4.50 0.25 6.25 0.25 8.00 0.25 12.25 0.25

2008 24/ 12 4.50 0.00 6.25 0.00 7.00 -1.00 12.25 0.00
2009 28/ 01 4.50 0.00 6.25 0.00 7.00 0.00 12.25 0.00
29/ 01 4.00 0.50 575 0.50 6.50 0.50 11.75 -0.50

28/ 10 3.50 0.50 $.25 0.50 6.00 0.50 11.25 -0.50

2010 29/ 07 3.25 0.25 5.00 0.25 575 0.25 11.00 0.25
2011 03/ 01 3.25 0.00 5.00 0.00 675 1.00 11.00 0.00
24/ 03 3.50 0.25 525 0.25 7.00 0.25 11.25 0.25

30/ 09 3.25 0.25 5.00 0.25 6.75 0.25 11.00 0.25

01/12 3.00 0.25 475 0.25 6.50 0.25 10.75 0.25

2012 26/ 01 275 0.25 4.50 0.25 6.25 0.25 10.50 0.25
29/ 03 2.50 0.25 4.25 0.25 6.00 0.25 10.25 0.25

10/ 05 2.50 0.00 4.25 0.00 6.00 0.00 8.25 -0.20

25/ 07 2.25 0.25 4.00 0.25 575 0.25 8.00 0.25

2013 31/01 2.00 0.25 3.75 0.25 550 0.25 7.75 .25
01/08 1.75 0.25 3.50 0.25 525 0.25 7.50 0.25

02/12 1.50 0.25 3.25 0.25 5.00 0.25 7.25 0.25

16/12 1.25 0.25 3.00 0.25 475 0.25 7.00 0.25

2014 27/02 1.00 0.25 2.75 0.25 4.50 0.25 6.75 0.25
02/06 0.75 0.25 2.50 0.25 4.25 0.25 6.50 0.25

27/11 0.50 0.25 2.25 0.25 4.00 0.25 6.25 0.25

2015 29/01 0.25 0.25 2.00 0.25 3.75 0.25 6.00 0.25
05/11 0.00 0.25 1.75 0.25 3.50 0.25 575 0.25

2016 06/04 0.25 0.25 1.50 0.25 2.75 0.75 5.50 0.25
05/05 0.25 0.00 1.25 0.25 2.25 0.50 5.25 0.25

2018 06/06 0.10 0.15 1.00 0.25 1.90 0.35 5.00 0.25
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania
*Tabela paraget ndryshimin e normave bazé 18 inferesit sipas vendimit & politikés * The table presents the change of key interest rates according to the monetary policy decisions
monetfare. on interest rates

** Me hyrien né fugi t& vendimit nr. 16 daté 13.03.2012, pér miratimin e rregullores ** Upon the entry info force of Decision No. 16, dated 13 March 2012, on the approval of
"Pér krediné pér mbéshtetie me likviditet', instrumenti 'Kredia lombard" do té pasohet the Regulation “On the liquidity supporting loan”, the instrument "lombard Loan" will be followed
nga 'Kredia pér mbéshtetie me likuiditet". by the "liquidity supporting loan"
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/IV

1-17 NORMAT E INTERESIT PER DEPOZITAT E REJA INTEREST RATES ON NEW DEPOSITS OF NON-
TE KORPORATAVE JO-FINANCIARE, INDIVIDEVE DHE FINANCIAL CORPORATIONS, HOUSEHOLDS AND
INSTITUCIONEVE JO ME QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE NPISH BY
INDIVIDEVE SIPAS MONEDHAVE * CURRENCY * 1-17
NEé pérgindje In percentage
mmm W e MR el e
2015 0.05 _ 1.44 0.74 1.12 1.35 2.38
2016 0.04 0.36 0.40 0.35 0.68 0.80 1.76
2017 0.10 0.28 0.86 0.28 0.65 0.75 1.48
2018/06 0.16 0.29 0.72 0.29 0.67 0.79 1.65
2018/07 0.08 0.26 0.80 0.30 0.49 0.71 1.59
2018/08 0.08 0.23 0.59 0.28 0.60 0.56 1.43
2018/09 0.09 0.29 0.67 0.29 0.49 0.64 1.56
2018/10 0.09 0.30 0.77 0.28 0.45 0.77 1.48
2018/11 0.09 0.23 0.83 0.32 0.70 0.73 1.45
o Nedoleamebere/UD
2015 0.04 _ 0.24 0.20 0.33 0.46 1.06
2016 0.02 0.13 0.23 0.15 0.31 0.45 0.73
2017 0.01 0.13 0.23 0.12 0.29 0.39 0.83
2018/06 0.01 0.19 0.54 0.24 0.31 0.61 1.19
2018/07 0.01 0.08 0.54 0.10 0.26 0.46 1.08
2018/08 0.01 0.17 0.50 0.20 0.32 0.46 1.17
2018/09 0.01 0.18 0.51 0.23 0.23 0.55 0.97
2018/10 0.01 0.18 0.53 0.10 0.26 0.66 1.35
2018/11 0.01 0.12 0.43 0.13 0.21 0.62 0.48
S eme/eER
2015 0.05 _ 0.16 0.13 0.22 0.35 0.77
2016 0.04 0.11 0.09 0.06 0.12 0.19 0.56
2017 0.04 0.07 0.13 0.05 0.09 0.15 0.44
2018/06 0.02 0.06 0.09 0.05 0.06 0.10 0.32
2018/07 0.02 0.06 0.05 0.06 0.05 0.10 0.29
2018/08 0.02 0.06 0.07 0.06 0.05 0.11 0.37
2018/09 0.02 0.05 0.06 0.04 0.07 0.13 0.42
2018/10 0.02 0.07 0.05 0.03 0.06 0.11 0.46
2018/11 0.02 0.05 0.05 0.03 0.05 0.09 0.28
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Normat vjetore pérfagésojné normat mesatare & ponderuara vjetore, ndérsa normat mujore * Yearly data present the annual weighted average rate, while the monthly data present
pérfagésojné normat mesatare & ponderuara mujore. the monthly weighted average rate.

Banka e Shqipérisé @




1-18 NORMAT E INTERESIT PER HUATE E REJA TE KORPORATAVE
JO-FINANCIARE, INDIVIDEVE DHE INSTITUCIONEVE JO

ME QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE INDIVIDEVE SIPAS
MONEDHAVE*

NEé pérgindje

INTEREST RATES ON NEW LOANS OF NON-
FINANCIAL CORPORATIONS, HOUSEHOLDS AND
NPISH BY CURRENCY* 1-18

In percentage

2015 8.91 7.77 Q.24 8.83 6.92
2016 9.52 5.89 8.29 8.04 5.90
2017 8.18 5.98 7.77 7.64 5.90
2018/06 8.33 5.22 7.31 713 5.46
2018/07 7.89 6.41 6.64 6.72 5.39
2018/08 8.89 6.15 7.50 6.99 5.96
2018/09 7.16 6.17 7.64 7.59 579
2018/10 8.23 4.70 7.35 7.24 5.45
2018/11 7.27 6.20 6.85 7.70 5.83
o Neddametbons/U
2015 4.84 5.18 5.66 6.07 4.58
2016 4.89 5.43 6.25 7.07 5.45
2017 5.09 592 5.04 4.91 6.59
2018/06 3.58 4.45 5.40 _ 474
2018/07 6.10 5.96 15.44 4.50 4.27
2018/08 5.08 5.38 375 _ 5.00
2018/09 6.60 7.44 3.08 _ 6.00
2018/10 4.34 5.09 4.09 6.53 5.00
2018/11 4.20 5.52 5.52 4.50 -
ek
2015 6.64 571 6.52 579 5.21
2016 6.09 4.75 4.83 5.09 4.58
2017 4.54 4.28 4.25 4.53 4.40
2018/06 4.37 4.22 4.34 4.09 3.82
2018/07 3.82 4.35 4.35 4.89 4.20
2018/08 2.17 4.19 4.43 528 4.40
2018/09 4.05 4.12 5.64 4.46 4.39
2018/10 4.90 3.03 4.12 4.79 4.10
2018/11 4.34 4.61 4.58 3.65 4.24
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Normat vietore pérfagésojné normat mesatare 1 ponderuara vjetore, ndérsa normat mujore * Yearly data present the annual weighted average rate, while the monthly
pérfagésojné normat mesatare 1 ponderuara mujore. data present the monthly weighted average rate.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/IV

1-18A NORMAT E INTERESIT PER HUATE E REJA TE KORPORATAVE INTEREST RATES ON NEW LOANS OF

JOFINANCIARE PRIVATE SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT DHE PRIVATE NON-FINANCIAL CORPORATIONS
MONEDHES * BY PURPOSE AND CURRENCY * 1-18A
NEé pérgindje In percentage

2015/12 8.17 8.30 7.22 7.99 9.98 6.98 _
2016/12 7.41 8.77 6.05 7.47 6.52 6.04 _
2017/12 7.28 an 7.94 _ 6.34 5.81 3.00
2018/06 7.05 7.39 6.47 6.58 4.83 4.58 _
2018/07 6.91 7.37 6.34 7.02 5.58 4.73 _
2018/08 6.77 7.12 6.21 7.01 6.32 5.56 _
2018/09 6.14 6.26 6.63 7.00 5.32 4.85 _
2018/10 6.27 6.44 6.40 9.50 5.49 5.09 _
2018/11 6.43 6.78 5.96 7.01 5.33 4.55 _
2015/12 5.51 4.94 6.99 2.50 7.20 6.75 -
2016/12 5.69 5.59 5.73 _ 6.72 6.25 _
2017/12 4.82 475 7.08 _ 4.40 5.31 _
2018/06 4.16 4.02 4.89 _ 4.72 _ _
2018/07 6.00 6.12 5.44 _ 4.50 _ -
2018/08 5.10 5.1 4.23 _ 5.00 _ _
2018/09 6.81 6.97 3.59 _ 6.00 _ _
2018/10 4.42 4.40 4.76 _ 6.53 _ _
2018/11 4.83 4.82 5.50 _ _ - -
S /R
2015/12 6.33 6.06 6.54 7.50 6.43 6.40 _
2016/12 5.00 4.86 5.96 5.21 4.81 4.90 -
2017/12 4.38 3.90 4.79 5.52 5.06 522 -
2018/06 4.16 4.27 3.91 _ 3.79 4.4] _
2018/07 4.36 4.24 4.15 5.00 4.71 4.26 _
2018/08 4.1 3.28 5.97 _ 4.80 3.98 _
2018/09 4.46 3.98 5.18 _ 4.19 5.30 _
2018/10 3.67 3.11 4.20 5.00 4.50 3.99 _
2018/11 4.15 4.35 4.71 _ 3.85 4.29
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Normat mujore pérfagésojné normat mesatare t& ponderuara mujore. * Monthly data present the monthly weighted average rate.
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1-18B NORMAT E INTERESIT PER HUATE E REJA TE INDI\/_{DEVE DHE INTEREST RATES ON NEW LOANS OF
INSTITUCIONEVE JO ME QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE INDIVIDEVE, HOUSEHOLDS AND NPISH BY PURPOSE
SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT DHE MONEDHES * AND CURRENCY * 1-18B
Né pérqgindje In percentage

2015/12 8.63 14.15 Q.05 .61 5.07 9.08 8.05
2016/12 7.30 11.05 8.29 8.21 3.84 8.26 7.34
2017/12 6.78 11.79 7.69 7.60 3.82 7.83 7.87
2018/06 6.81 12.02 7.55 713 3.80 8.13 7.45
2018/07 6.97 12.16 7.83 7.15 3.63 10.15 9.87
2018/08 715 12.16 7.91 8.08 3.58 8.50 7.80
2018/09 7.07 12.16 7.63 7.82 3.68 8.47 7.65
2018/10 6.70 11.38 7.65 7.23 3.33 9.05 7.80
2018/11 7.05 11.91 7.84 7.48 3.57 Q.74 8.82
2015/12 6.93 7.27 6.80 7.15 6.50 _ -
2016/12 7.40 10.90 4.94 3.00 _ - -
2017/12 4.85 7.60 2.58 2.15 _ 7.00 _
2018/06 5.94 6.06 2.98 3.20 _ _ _
2018/07 6.05 6.37 4.43 _ _ - -
2018/08 6.25 6.29 5.15 _ _ _ _
2018/09 6.08 6.08 5.54 _ _ _ _
2018/10 6.54 6.99 3.00 _ _ _ _
2018/11 5.92 6.61 4.85 4.50
S /e
2015/12 5.34 6.07 6.00 5.99 4.59 573 _
2016/12 3.50 571 4.21 4.22 2.98 4.58 5.04
2017/12 3.73 6.79 3.09 4.64 2.99 5.10 6.30
2018/06 3.69 9.23 2.56 4.38 3.10 5.66 591
2018/07 3.75 6.90 2.93 4.00 3.18 4.37 3.20
2018/08 3.89 12.64 3.95 3.82 2.88 6.76 6.89
2018/09 3.79 9.43 2.16 3.60 2.99 5.15 5.88
2018/10 4.27 10.92 2.84 4.38 3.73 6.02 _
2018/11 412 777 2.67 4.81 3.43 5.39 6.00
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Normat mujore pérfagésojné normat mesatare 18 ponderuara mujore * Monthly data present the monthly weighted average rate.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2018/1V

1-19 NORMAT E INTERESIT PER MATURITY BREAKDOWN OF TREAUSURY
BONOT E THESARIT SIPAS AFATIT * BILLS YIELDS * 1-19
Né pérgindje In percentage

Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Pérfagésojné normat mesatare & ponderuara 18 periudhés. * Weighted average inferest rafes.
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1-20 STATISTIKA TE SISTEMIT TE PAGESAVE PAYMENT SYSTEMS STATISTICS 1-20
 Vobmiitomsosoneve / Vobmeof ramsactons  Viea  ansaksioneve 12 mifons o)/ Velo ofensactons n mifors AL
s s e

2015 123,578 466,708 6,329,598 84,405
2016 122,550 508,935 7,676,910 90,137
2017 125,641 553,433 8,472,615 Q7,779
2018/06 9,584 52,715 809,563 8,790
2018/07 10,795 54,664 1,041,067 9,390
2018/08 11,267 48,623 948,668 8,754
2018/09 10,264 49,923 818,324 8,538
2018/10 11,470 60,224 881,824 10,125
2018/11 8,808 52,746 791,311 9,097

1-21 SHPERNDARJA RAJONALE E TERMINALEVE TE BANKAVE ATM & POS BANK TERMINALS' DISTRIBUTION

ATM & POS * OF BY REGIONS* 1-21
Fund periudhe End of period

.-m

826 469 93 54 53 44

2015 113
2016 800 472 78 68 45 36 101
2017 747 456 75 59 42 32 83
2015 6,689 5,331 320 146 211 222 459
2016 7111 5,823 343 180 241 164 360
2017 7,294 6,269 320 138 173 137 257
1-22 NUMRI | LLOGARIVE TE KLIENTEVE NUMBER OF CUSTOMERS ACCOUNTS WITH
NE BANKA* BANKS* 1-22
Fund periudhe End of period

2015 3,307,663 3,287,990 3,094,995 192,995 19,673 18,347 1,326
2016 3,477,985 3,449,267 3,238,440 210,827 28,718 26,154 2,564
2017 3,141,739 3,109,886 2,922,314 187,572 31,853 30,045 1,808
Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* Raportimet e bankave sipas "Metodologjisé pér raportimin e insirumenteve t& pagesave(2008)"  * Banks reports according fo “Methodology for reporting payments instruments (2008
e rishikuar né Janar té vitit 2014 " revised in January 2014
* Té dhénat nuk jané audituar nga Banka e Shqipérisé * Data are not audited by the Bank of Albania
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