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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
rritien e mirégenies sé pérgjithshme shogérisé.

NEé pérputhje me parimet e pércaktuara né Dokumentin e Politikés Monetare, Banka
e Shqipérisé zbaton njé politiké monetare té orientuar nga e ardhmja, konsistente,
t& balancuar, & kujdesshme dhe transparente.

Analiza ekonomike dhe monetare né kété raport mbéshtetet mbi té dhénat statistikore
dhe cilésore té disponuara deri né datén 25 korrik 2019.
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FJALA E GUVERNATORIT

Informacioni i ri i marré né analizé tregon njé ngadalésim 1€ rrities ekonomike
né gjysmén e paré t& vilit dhe nié rénie 1€ normés mesatare € inflacionit né
fremujorin e dyte. Kahu i kétyre zhvillimeve ishte i pritur nga Banka e Shqipérisé,
por ngadalésimi i ritmit t& rrities rezultoi mé i larté se pritjet tona.

Analiza e informacionit & disponuar sugjeron se kjo dinamiké pasgyron, né
masén mé t& madhe, goditje oferte, efekti i & cilave pritet 1& jeté ofatshkurtér.
Banka e Shqipérisé vijon t& presé pérmirésim t& ritmit t& rrities né afatin e
mesém, pérmirésim i cili do & ndihmojé kthimin e ekonomisé né ekuilibér dhe
& inflacionit n& objekfiv brenda kétij horizonti kohor.

* Kk %

Inflacioni vietor mesatar rezultoi 1.4%, kundrejt nivelit 1.6% t& regjistruar né
fremujorin paraardhés. Né kéndvéshtrimin e kompozimit t& shportés, rénia
e inflacionit pasqyroi rénien e inflacionit t& Ushqimeve, nie fenomen ky i
pranishém dhe né parinerét e huaj fregtaré. Né kéndvéshirimin e faktoréve
makroekonomiké, rénia e inflacionit pasqgyroi rénien e inflacionit 1€ artikujve t&
importit.

Né njé horizont mé afafgjaté kohor, vlerat e uléta dhe nén obijektiv t& inflacionit
pasqyrojné nivelin ende t& pamijaftueshém 1€ presioneve t& brendshme
inflacioniste - t& diktuar nga shfrytézimi ende jo i ploté i kapaciteteve prodhuese
- dhe presionet e uléta gé vijné nga inflacioni i importuar, t& dikluara né njé
masé t& madhe nga kursi ende i mbigmuar i kémbimit. Efekti frenues i kétyre
faktoréve pritet t& vijgé gradualisht drejt shuarjes gjaté dy viteve & ardhshme.
Ecuria pozitive e tregut 1€ punés dhe vlerésimet e bizneseve pér shfrytézim mé
& madh & kapaciteteve prodhuese mbéshtetin kéfé pritje.

Sipas t& dhénave & INSTAT-it, ekonomia shqiptare u it me 2.2% gjaté
fremujorit & paré. Kjo ecuri pasqgyron njé ngadalésim t& ndjeshém t& ritmit
& rrities, si né krahasim me fremujorin paraardhés ashtu dhe né krahasim me

f& nigjtin tremujor & njé viti mé paré. Ngadalésimi i ritmit t& rrities ka ardhur
kryesisht si pasojé e rénies s& prodhimit & energjisé elekirike, né pérgjigje
t& kushteve jo t& favorshme klimaterike. Ky fakior ngadalésues pati njé efekt
negativ prej 1.6 pikésh pérgindjeje né rritien ekonomike t& tremujorit 1€ paré.
Ndonése jo né kété intensitet, ndikim i kéfij faktori prifet t& jeté i pranishém
edhe né pjesén e mbetur & vitit.
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Nga ana fiefér, komponentét kryesoré 1€ kérkesés agregate — konsumi dhe
investimet private — kané vijuar t& rriten, balanca e shkémbimeve tregtare me
jashté éshté pérkegésuar, po ashtu si pasojé e rénies sé prodhimit 1€ energjisé
elekirike, ndérsa politika fiskale ka pasur njé natyré konsoliduese né fremujorin
e paré dhe lehtésuese né tremujorin e dyté.

Ndonése nuk jané favorizuar nga klima e fensionuar politike, konsumi dhe
investimet private jané zgjeruar né pérgjigie t& rmities sé & ardhurave t&
disponueshme, 1€ nevojés pér zgjerimin e kapaciteteve prodhuese, si dhe &
kushteve t& favorshme t& financimit.

Politika monetare stimuluese ka krijuar njé ambient financiar t& karakferizuar
nga norma fé uléta interesi dhe prime t& reduktuara rreziku, duke nxitur rritien e
kreditimit, t& konsumit dhe t& investimeve.

Normat e inferesit t& kredisé vijuan t& mbeten prané niveleve mé t€ uléta
historike dhe né tremujorin e dyt€, duke mundésuar pérmirésimin e métejshém 1€
aktivitetit kreditues. Ky pérmirésim vihet re si né pérshpejtimin né 6.8% té ritmit
& rrities sé kredisé, ashtu dhe né zgjerimin e bazés sé késaj rritieje. Redukfimi
i vazhduar i kredive me probleme, procesi i konsolidimit & sektorit bankar, si
dhe frendi rrités i kérkesés, kané krijuar premisa pér njé kreditim gjithnjé e mé
€ larté né t& ardhmen.

Kursi i kémbimit ka shfaqur tendenca & lehta mbicmuese gjaté muajve t€ verés,
né gjykimin toné, si pasojé e rrifies sezonale & prurjeve té valutés. Megjithaté,
norma e mbicmimit viefor € tij ka ardhur drejt rénies dhe efeki frenues gé ai
prodhon né ekonomi dhe inflacion po vien drejt redukfimit.

Né& pérputhje me kéfo trende, Banka e Shqipérisé vleréson se rritja ekonomike
do & vijojé t& mbetef né ferrifor pozitiv né afafin e mesém, e mbéshtetur nga
kushtet e favorshme 1€ financimit dhe bilancet e pérmirésuara t& agjentéve
privaté. Rénia e prodhimit 1€ energjisé elekirike do té sjellé njé ngadalésim 1€
pérkohshém té rrities gjaté vitit 2019. Né vlerésimin toné, luhatiet e prodhimit t&
energjisé nuk kané efekie né trendin afatmesém e afatgjaté 1€ mrities ekonomike
apo né kostot e prodhimit. Pér rriedhojé, ato nuk ndikojné vierésimin toné mbi
pozicionin ciklik t& vendit.

Ekonomia shqiptare pritet 1€ kthehet né ekuilibér gjaté vitit t& ardhshém, duke
krijuar premisa pér rritie mé 1€ shpejté & pagave dhe & kostove 1€ brendshme
& prodhimit. Inflacioni parashikohet € kihehet né objektiv né gjysmén e dyté t&
vitit 2021, i ndihmuar edhe nga stabilizimi i pritur i kursit nominal & kémbimit.
Né krahasim me parashikimet e kaluara, efekiet e goditieve € ofertés dhe
pasigurité e shtuara né ekonomi kané shtyré momentin kohor t& kthimit & pritur
& inflacionit né objekfiv.

Skenar bazé i parashikimeve ekonomike konfirmon pérshtatshméring e géndrimit

aktual t& po|iti|<és monetare, si dhe evidenton nevojén per nié po|iti|<é monetare
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mé akomoduese né afafin e mesém. Ky skenar parashikon se normalizimi
i politikés monetare do & fillojé vetém né prani t& konsolidimit t& trendeve
pozitive t& zhvillimit dhe & forcimit & géndrueshém t& presioneve inflacioniste.
Né pérputhje me 1€, normalizimi i politikés monetare nuk pritet € filloje mé
herét se tremujori i dyté i vitit 2020.

Paralelisht me zhvillimet e pritura sipas skenarit bazé, Banka e Shgipérisé
konstaton se rmeziget e kahut & poshtém jané shtuar né numér dhe jané rritur
né probabilitet. Kéto rrezige burojné si nga ambienti i jashtém, ku ekonomia
e Eurozonés po shfaget né ngadalésim t& vazhdueshém, ashtu dhe nga ai i
brendshém, ku tensioni politik vazhdon t& indukiojé pasiguri dhe ku goditie
t& papritura né kursin e kémbimit mund ta shmangin até mé tej nga ekuilibri.
Materializimi i kétyre rrezigeve do € pengonte kthimin e inflacionit né& objektiv,
duke béré & nevojshém reagimin e Bankés s& Shgipérisé né drejtim 1€ lehtésimit
f& méfejshém t& géndrimit t& politikés monetare.
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Ndonése pozitiv, ritmi i rrities ekonomike shénoi ngadalésim né gjysmén e
paré té vitit, ndérsa inflacioni erdhi né rénie. Té dy kéta tregues kané rezultuar
né kahun e poshtém té pritjeve tona. Paralelisht me to, ambienti i jashtém
éshté pérkeqésuar dhe tensioni i brendshém politik nuk inkurajon rritien e
konsumit dhe & investimeve private. Nga ana tietér, ambienti financiar ka
vijuar 1& karakterizohet nga likviditet i bollshém dhe norma interesi & uléta,
duke u pasqyruar né njé aktivitet kreditues né rritie. Po ashtu, mbigmimi vjetor
i kursit t& kémbimit ka ardhur né reduktim né tremujorin e dyté.

Andliza e informacionit t& disponuar sugjeron se ngadalésimi i rritjes
ekonomike dhe rénia e inflacionit jané shkaktuar, né masén mé t& madhe,
nga faktoré t& pérkohshém & ofertés. Si té tillé, efekti i tyre pritet t& jeté i
pranishém dhe né tremujorét né vazhdim, duke gjeneruar projeksione pér
njé rritie ekonomike dhe inflacion mé t& ulét gjaté vitit 2019, por duke mos
ndikuar trendet e zhvillimit t& pritur t& vendit né afatin e mesém.

Rritia ekonomike parashikohet t& vijé né pérmirésim né vitet 2020-2021,
duke sjellé rritien e métejshme té punésimit, t& pagave dhe té presioneve
t& brendshme inflacioniste. Paralelisht me 18, stabilizimi i pritur i kursit
t& kémbimit dhe afrimi i tij me vlerat e diktuara nga fondamentet, do té&
ndihmojné né kthimin e inflacionit né objektiv brenda vitit 2021. Né pérputhje
me kéto parashikime, géndrimi aktual i politikés monetare vlerésohet & jeté i
pérshtatshém. Politika monetare pritet t& mbetet né kahun stimulues edhe né
horizontin afatmesém.

Megjithése skenari bazé mbetet pozitiv, rreziget e kahut t& poshtém jané
shtuar dhe dominojné horizontin afatshkurtér e afatmesém té parashikimit. Né
vecanti, pérkeqésimi i métejshém i ambientit t& huaj, tensionimi i métejshém i
situatés sé brendshme politike, apo njé forcim i métejshém i kursit t& kémbimit,
do 1& kishin efekt negativ né rritien ekonomike dhe né inflacion. Materializimi
i kétyre rrezigeve mund & béjé t& nevojshém njé reagim né kahun lehtésues
t& politikés monetare.

Inflacioni mesatar i tremujorit t& dyté rezultoi né nivelin 1.4%, duke shénuar
rénie nga tremujori paraardhés. Reduktimi i fij ka ardhur thuajse t&résisht
nga rénia e inflacionit & ¢mimeve & produkteve bujgésore. Mallrat e fiera 1€
shportés sé konsumit kané vijuan € japin kontribute € uléta por € géndrueshme
né normén vietore & inflacionit.
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N& aspektin makroekonomik, rénia e inflacionit pasqyron reduktimin e
inflacionit t& importuar dhe nivelet ende t& uléta t& presioneve t& brendshme
inflacioniste. Reduktimi i inflacionit t& importuar &shté diktuar nga ngadalésimi
i inflacionit né vendet partnere dhe pércimi mé i ploté né& ¢cmime i forcimit &
kursit t& kémbimit gjaté vitit t& shkuar. Ndikimi negativ i kursit & kémbimit né
inflacion vlerésohet & keté kulmuar né fremujorin e dyté dhe pritet t& zbutet
gradualisht né tremujorét né vijim. Nga ana tiefér, rritia ende e ulét e pagave
dhe e kostove t& prodhimit né ekonominé vendase mban té uléta presionet e
brendshme inflacioniste.

Aktiviteti i brendshém ekonomik vijoi t& rritet né gjysmén e paré té vitit 2019,
por me njé ritém mé & ulét rritieje se njé vit mé paré. Sipas & dhénave t&
INSTAT-it, prodhimi i brendshém bruto u it me 2.2% né tremujorin e paré,
duke shénuar ngadalésim kundrejt normés 3.3% € rrities € regjistruar né
fremujorin paraardhés. Redukiimi i ritmit t& rrities erdhi si pasojé e rénies sé&
prodhimit & energjisé elekirike dhe e problemeve € pérkohshme né sektoré
specifiké t& ekonomisé. N& vecanti, reduktimi i prodhimit t& energjisé elekirike
kontribuoi me -1.6 piké pérgindje né rritien ekonomike t& tremujorit t& paré.
Ky efekt do & vijojé t& jefé i pranishém edhe gjaté dy tremujoréve pasues.
Nga kéndvéshtrimi i kérkesés agregate, burimi kryesor i rrifies ishte zgjerimi
i konsumit dhe investimeve private, t& mbéshtetura, ndér t€ tiera, edhe nga
kushtet e favorshme € financimit dhe zgjerimi i kredisé bankare.

Ngadalésimi i rrities ekonomike né tremujorin e paré dhe i inflacionit né
tremujorin e dyté rezultoi mé i forté sesa pritjet tona. N& vecanti, ndikimi
negativ i prodhimit t& energjisé elekirike né rritien ekonomike ishte mé i larté se
vlerésimet tona fillestare. Ky ndikim do & vijojé € jeté i pranishém dhe né pjesén
e mbetur t& vitit 2019 dhe pritet t& sjellé njé rittm mé t& ulét rritieje kundreit
afij t& regjistruar vitin e shkuar. Gjithashtu, reduktimi i ¢gmimeve bujgésore shkoi
pérte efekiit & pritur sezonal, né kontekstin e njé inflacioni & ulét & ¢mimeve

& ushgimeve né rajon dhe né boté. Ky efekt pritet t&

Grafik 1. Pozicioni ciklik i ekonomisé dhe
inflacioni bazé !
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. s& papunésisé. Sé bashku me vlerésimet pér rritien e

shfrytézimit t& kapaciteteve prodhuese & bizneseve,
. afo krijojné premisa pér ritien e presioneve mbi

—Hendeku i prodhimit (né % 1€ prodhimit potencial ! . . . .
Hendeku i shkallés s& papunésisé [né p.p.] - Politika monetare stimuluese ka kontribuuar né

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Purimt el Benke @ SIS | interesi, likuiditet 1 bollshém dhe prime 5 uléta

.~ krijimin e nj& mjedisi financiar me norma t& uléta
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rreziku, si dhe ka frenuar presionet mbigmuese mbi kursin e kémbimit. Normat
e inferesit 1€ depozitave dhe t& kredive né leké mbeten prané niveleve mé t&
uléta historike, ndérkohé gé rritiet e yieldeve 1€ letrave me vleré t& qgeverisé
né muajt e fundit nuk jané transmetuar né segmente 1& tiera € tregut financiar.
Ritmi viefor i mbicmimit & kursit & kémbimit ka ardhur né rénie, duke reduktuar
ndikimin e fij shiréngues né kushtet e financimit.

Crafik 2. Norma bazé e interesit (majtas) dhe ecuria ditore
e kursit & kémbimit eur/lek

Norma bazé e inferesit dhe inferesat e lehtésirave njéditore Kursi ditor eur/lek
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Normat e uléta t& interesit, rritja e kérkesés dhe pérmirésimi i ofertés, kané
sjellé njé pérshpejtim t& lehté & kreditimit. E rregulluar pér kursin e kémbimit
dhe kredité e nxjerra jashté bilancit, kredia pér sekiorin privat ka shénuar njé
ritie vietore prej ©.8% né fremujorin e dyté, njé normé rritieje kjo mé e larté
se ajo e regjistruar né tremujorin e paré. Zgjerimi i portofolit t& kredisé ka
gené mé i balancuar, si né drejtim 1€ strukturés valutore ashtu dhe né drejtim t&
pérfituesve dhe & destinacionit t& saj. Késhtu, krahas rrities sé géndrueshme 1€
kredisé pér individé, rritie ka njohur edhe kredia pér biznese.

Transmetimi i stimulit monetar né ekonomi pritet t& forcohet né t& ardhmen.
Reduktimi i métejshém i rrezikut t& kredisé, konsolidimi i sistemit bankar dhe
rritia mé dinamike e kérkesés pér kredi pritet t& stimulojné njé rritie mé t& shpejte
t& akfivitetit kreditues.

Informacioni i ri i marré né& analizé nuk ka ndryshuar né ményré & genésishme
skenarin toné bazé t& pritieve pér ecuriné e ekonomisé dhe & inflacionit né
horizontin kohor afatmesém. Megjithaté, ky informacion ka béré & nevojshém
rishikimin pér poshté t& parashikimeve fona pér ecuriné e rrities ekonomike
dhe t& inflacionit gjaté vitit 2019. Po ashtu, ai ka shtyré lehtésisht né kohé si
momentin e pritur t& kthimit t& qéndrueshém t& inflacionit né ob]ek’riv, ashtu dhe
momentin e pritur t& fillimit € normalizimit & politikés monetare. S& fundi, ky
informacion sugjeron se reziget e kahut & poshtém jané forcuar.
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Né skenarin bazg, rritja ekonomike parashikohet & vijg né pérmirésim né
horizontin afatmesém, e mbéshtetur nga kushtet e favorshme & financimit, nga
rritja e punésimit dhe e t& ardhurave t& familieve, nga shfrytézimi mé i miré i
kapaciteteve prodhuese t& bizneseve, si dhe nga rritja e eksporteve. Zgjerimi i
kérkesés agregate do t& mundésoijé nié rritie t& métejshme 1& kérkesés pér puné
dhe & punésimit, cka pritet t& sjellé rritie mé & shpejté t& pagave dhe 1€ kostove
t& prodhimit. Paralelisht me forcimin e presioneve 1€ brendshme, edhe presionet
e huaja inflacioniste pritet € vijné né rritje, si pasojé e shuarjes graduale &
efektit frenues & mbicmimit & kursit & kémbimit. Inflacioni parashikohet &
luhatet rreth nivelit mesatar prej 1.5% pér vitin 2019, dhe t& kthehet né objektiv
né gjysmén e dyté & vitit 202 1.

Ky skenar zhvillimesh sugjeron se géndrimi aktual i politikés monetare mbetet
i pérshtatshém dhe se ruajtia e kahut stimulues & politikés monetare do t&
jeté e nevojshme pérgjaté gjithé horizontit kohor afatmesém. Normalizimi
i politikés monetare do € fillojg vetém n& prani & konsolidimit & trendeve
pozitive t& zhvillimit dhe 1€ forcimit t& géndrueshém 1€ presioneve inflacioniste,
por jo mé herét se fremujori i dyté i vitit & ardhshém. N& ¢do rast, intensiteti i
stimulit do & pérshtatet me shpejtésingé dhe géndrueshméring e pérmirésimit 1&
akfivitetit ekonomik.

Paralelisht me rikonfirmimin e skenarit bazé, Banka e Shqipérisé konstaton se
rreziget e kahut t& poshtém kané ardhur né rritie. Mjedisi i jashtém ekonomik
paragitet né pérkegésim t& vazhdueshém, si né drejtim t& mities ekonomike
ashtu dhe & presioneve t& uléta inflacioniste g& burojné prej fij. Gijithashtu,
vijimi apo forcimi i tensionit t& brendshém politik mund 1€ rrité mé tej pasiguring,
duke u shogéruar me rénie t& konsumit dhe t& investimeve & sekiorit privat dhe
ngadalésim f€ ritmit & rrities ekonomike. Sé fundi, ndonése me njé probabilitet
mé t& ulét se mé paré, rreziget mbi kohézgjatien dhe ndikimin e mbicmimit t&
kursit t& kémbimit dhe mbi géndrueshméring e pérmirésimit & kredisg, vijojné té
jené & pranishme.

Materializmi i kétyre rrezigeve do 1€ kishte ndikime serioze né pritjet tona pér
t& ardhmen dhe mund t& kérkojé rishikimin né kahun lehtésues t& géndrimit t&
politikés monetare.
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2. AMBIENTI | JASHTEM | EKONOMISE

Ekonomia botérore po ndjek njé tendencé ngadalésuese qé prej mesit t&
vitit & kaluar. Ky ngadalésim éshté i dukshém si né ekonomité e zhvilluara,
ashtu edhe né vendet né zhvillim. Né vendet peréndimore po ndihet efekti i
pasigurisé qé mund t& burojé nga kufizimet e tregtisé sé liré, procesi i Brexit-
it dhe problemet strukturore né disa vende t& médha t& Eurozonés. Né Kiné,
rritia ekonomike ka shénuar ngadalésim né vlerat mé t& uléta t& dekadave 1

fundit.

Normat e inflacionit kané shénuar norma té uléta, si rezultat i rénies sé
¢mimit 1& energjisé dhe t& ushgimeve. Normat e inflacionit bazé vijojné 1
géndrojné t& dobéta, me presionet inflacioniste t& zbehta. Bankat gendrore
kryesore kané lévizur dhe sinjalizuar veprime & krahut lehtésues, né pérgjigje
t& rrities sé ngadalté 1€ inflacionit dhe shtimit t& rrezigeve mbi rritjen e pritur
t& ekonomive. Tregjet financiare kané mbetur 1€ géndrueshme, me yield-et né
trajektore rénése.

2.1. EKONOMIA BOTERORE

Ekonomia botérore ka ngadalésuar ritmet e rrities né kété pjesé & paré té vitit.
Tensionet e vazhdueshme tregtare midis ShBAsé dhe Kinés, si dhe zgjerimi
i mundshém i proteksionizmit e efekfet e tij né rang botéror, kané frenuar
rritien ekonomike né vendet e zhvilluara. Kjo dukuri &shté pasqyruar edhe nga
freguesit e vrojtimeve, & cilét sugjerojné njé dobésim né aktivitetin prodhues

Crafik 3. Treguesi i pérbéré paraprijés i PBB-s¢ (CLI) i disa vendeve kryesore
(maijtas) dhe inflacioni i vendeve kryesore (djathtas)
Treguesi i pérbéré paraprijés i PBB-s& (CLI) 3'6%71
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botéror. Treguesit kryesoré paraprijés € rrities ekonomike t& OECD-sé kané
shfaqur rénie né kéto muaj, duke sugjeruar ngadalésimin e rrities né afatin e
shkurtér. Né kété miedis ekonomik, disa nga banka gendrore kryesore kané
nisur t& marrin masa lehtésuese monetare, pér 1€ nxitur pérmirésimin e pozicionit
ciklik t& ekonomive té tyre. Kushtet financiare, né pérgjithési, vazhdojné 1€ jené
€ favorshme, duke dhéné njé kontribut pozitiv né nxitien e rrities ekonomike.
Inflacioni vijon t& regjistrojé rénie, kryesisht si rezuliat i efekiit t& ¢mimeve f€
energjisé dhe produkteve té saj.

EKONOMIA E SHBA-SE

Ekonomia e ShBA-s& shénoi rrifie né fremujorin e paré t vitit, me njé frend mé &
pérshpejtuar t& akfivitetit ekonomik. Faktori kryesor i rrities ekonomike ka gené
pérshpeitimi i investimeve private jorezidenciale. Shpenzimet konsumatore e ato
& geverisé federale, ndonése regjistruan njé zgjerim pozitiv, kané ngadalésuar
ritmin e rrities. Eksportet neto kontribuuan pozitivisht, kryesisht si pasojé e
ngadalésimit t& importeve & ndikuara nga barrierat fregtare gé geveria ka
vendosur ndaj importit & disa mallrave. Té dhénat paraprake sugjerojné pér njé
dobésim t& konsumit t& brendshém né periudhén né vazhdim, kur do € zbehet
efekti i lehtésimeve fiskale 1€ ndérmarra vitin e kaluar e ku fensionet tregtare
mund & rrisin pagartésing pér t& ardhmen. Papunésia vijon té regjistrojé vlera
afér niveleve mé & uléta € dy dekadave t& fundit. Né muaijin gershor, ajo
regjistroi njé rritje t& lehté, duke shénuar vlerén 3.7%.

Inflacioni ndogi njé trajekiore rénése né dy muait e fundit, duke arritur 1.6%
né muaijin gershor, né reflekiim t& ecurisé sé ¢mimit t& naftés dhe t& ushgimeve.
Normat e inflacionit bazé mbetfen & géndrueshme, me presionet inflacioniste
gé nuk po ndikojné né rritien e tyre. Né kété situaté, duke konsideruar edhe
parashikimet pér 1€ ardhmen, Rezerva Federale ka sinjalizuar se mund &
ndérhyié, duke ndjekur njé trajektore stimuluese t& politikés monetare.

Crafik 4. Disa prej freguesve kryesoré makroekonomiké

4 PBB, ndryshim viefor, % Inflacioni viefor Norma e papunésisé
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EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés éshté rritur me 0.4% né tremujorin e paré té vitit 2019,
krahasuar me 0.2% né tremujorin e méparshém. Krahasuar me njé vit mé
parg, ritia e PBB-sé rezultoi 1.2%, duke ruajtur t€ njgjtin ritem si né tremujorin
paraardhés. Rritia ekonomike e Eurozonés éshteé mbéshtetur tek kontributi
pozitiv i shpenzimeve konsumatore, investimeve, dhe mé pak tek kérkesa e
huaj. Treguesit parapraké € zhvillimeve ekonomike, si edhe ata t& besimit pér
fre muajt e fundit, sugjerojné zbutje t& ritmit t& rrities ekonomike né tremujorét né
vijim. Njé nga fakiorét gé po ndikon kété ngadalésim &shté efekii i tensioneve
fregfare né kérkesén e huo], t& cilat kané ndikuar vecanérisht né sekforin e
prodhimit t& Gjermanisé.

7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777

Crafik 5. Eurozoné: indeksi i pérbéré i prodhimit dhe PBB-ja tremujore (maijtas),
ecuria e freguesve & vrojtimit t& besimit (mes) dhe treguesi i ndjesisé ekonomike

dhe PBB-ja viefore (djathtas)
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—Indeksi PMI Eurozoné Besimi i biznesit (diathtas) ESI (Treguesi i Ndjesisé Ekonomike|

Inflacioni ka shénuar nivelet 1.2% dhe 1.3% né muajt maj e gershor. Duke
pérjashtuar muajin prill, ku inflacioni u ndikua nga efekte kalendariké (1.7%),
inflacioni né gjysmén e paré té vitit éshté luhatur rreth vierave 1.1% dhe 1.5%.
Treguesi i inflacionit bazé shfaget né nivele t€ uléta. Presionet inflacioniste
vlerésohen t& pérmbaijtura dhe me prirje & lehté ritese né afatin e mesém.

Dy vendet kryesore partere & Shqipérisé, ltalia dhe Gregia, kané shfaqur
ecuri t& ndryshme né tremujorin e paré t€ vitit. Ndérsa akfiviteti ekonomik né
ltali &sht& tkurrur, ai né Greqi ka shfoqur pérmirésim. Né ekonoming italiane
ecuria pozitive e shpenzimeve konsumatore, atyre geveritare dhe investimeve,
nuk ka nxitur prodhimin vendas, por éshté pasqyruar né pakésim t€ inventaréve.
Cijafé vitit né vazhdim, ecuria ekonomike e lialisé pritet & vijojé e dobét, si
pasojé e ngadalésimit né ekonominé e Eurozonés dhe problemeve strukturore
t& brendshme. Pérshpeijtimi i aktivitefit ekonomik né Greqi ka reflektuar rritien e
foré & investimeve, & cilat kané balancuar efekiin e tkurrjes s& shpenzimeve
konsumatore dhe € atyre geveritare. Inflacioni viefor &shté né njé trajekiore
rénése prej dy muajsh né t& dy vendet, duke u ndikuar nga ecuria e ¢mimit t&
ushgimeve.
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EKONOMITE E RAJONIT!
Vendet e rajonit kané shénuar rritie ekonomike pozitive né tremujorin e paré té
vitit, por né terma mé té ngadalté pér disa nga ekonomité mé t& médha. Norma
e papunésisé ka gené né rénie né t& gjithé vendet, por nivelet e papunésisé
mbeten 1€ larta. Inflacioni ka ndjekur njé trajekiore rénése né & gjithé vendet
e rajonit.

Aktiviteti ekonomik né Turqi vijoi té tkurret edhe né tremujorin e paré té vitit.
Dobésia e kérkesés sé brendshme ka vuaijtur néngmimin e monedhés, si pasojé
e tensioneve po|iﬂ|<e, ShpenzimeT konsumatore dhe investimet jané tkurrur, me
shpenzimet geveritare si t& vetmin konfribuues pozitiv né rritie. Ekonomia e
Kosovés ka pérshpejtuar ritmin e rrities né tremujorin e paré té vitit. Ecuria
pozitive &shté mbéshtetur nga shpenzimet konsumatore, ato geveritare dhe
invesimet, ndérsa eksportet neto kané ndikuar negativisht, falé rrities s& shpejté
fe importeve.

Aktiviteti ekonomik né& Serbi ngadalésoi ritmin rrifés né fremujorin e paré t&
vitit. Kontributi pozitiv né rritien ekonomike i shpenzimeve konsumatore dhe
i investimeve é&shté frenuar nga ngadalésimi i shpenzimeve geveritare dhe
aktivitetit fregtar. Ekonomia e Magedonisé sé Veriut éshté zgjeruar me ritme
mé t& shpeijta. Ekonomia &shté¢ mbéshtetur nga zgjerimi i forté i investimeve,
ndikuar edhe nga baza e ulét krahsuese. Kontributi i shpenzimeve konsumatore
ishte disi mé i zbehté, ndérsa ai i atyre geveritare ishte neutral.

Normat e inflacionit viefor kané shénuar rénie né t& gjithé rajonin né muaijin
gershor. Né t& gjithé vendet, ndikimin kryesor e kané ushtruar ¢mimet e
fransportit (naftés) dhe Ushqimet e pijet alkoolike. Turgia vijon t€ regjistrojé
norma inflacioni dyshifrore, duke vuaijtur pasojat e néngmimit & monedhés
vendase dhe ecuriné ekonomike né tremujorét e fundit.

Tabelé 1. Treques ekonomiké pér vendef fqm
I N = =
PBB -5€ vjetor papunésisé
Vendet Qershor 2019 -2019
ltali 0 0.8 Q.9*
Greqji 1. 3 0.2 17.6%*
Magedoni e Veriut 4.1 0.3 17.8
Serbi 2.5 1.5 12.1
Turqi 2.6 15.7 13.0*%*
Kosové 4.] 3.0 26.9
Shqlperl 2.2 1.3 12.1

Burimi: Institutet statistikore pérkatése.

*mayj 2079 **prill 2019.

Vendet kryesore parinere tregiare gé ndodhen jashté Bashkimit Evropian (Kosové, Magedoni
e Veriut, Serbi, Turgi).
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2.2. CMIMET E MALLRAVE KRYESORE NE TREGJET
BOTERORE

Indekset kryesore t& mallrave né muajin gershor kané shénuar tkurrjie vietore,
duke vijuar pririen rénése gé prej mesit & vitit 1€ kaluar. Indeksi i Cmimit t&
Ushgimeve dhe ai i Metaleve kané shénuar nié rritie negative prané vlerés sé
nié muaji mé paré. Kérkesa mé e ulét, sidomos né disa nga vendet né zhvillim
ku prodhimi industrial z& njé peshé t& madhe, ka ndikuar né ecuriné e ¢mimit
& metaleve, ndérsa ¢mimet e ushgimeve reflekiojné ecuringé mé € dobét t&
ekonomisé botérore. Indeksi i Cmimeve & Energiisé ka regjistruar njé tkurrje mé
& forté, si pasojé e kérkesés mé 1€ ulét, ecurisé sé& dobét 1& ekonomisé né vendet
e zhvilluora dhe pritshmérive mé t& dobéta pér t& ardhmen. Cmimi i naffés
Brent shénoi 64$/fuci né muajin gershor, me nié rénie vietore prej 13.2%.
Oferta mé e larté nga vendet jashté OPEC-ut e muajve f€ fundit pritet t& zbehet
dhe ¢mimi i naftés 1€ stabilizohet né vlera lehtésisht mé & larta né periudhén
né vazhdim?. Kéto dinamika mund t& ndikohen nga tensionet gjeopolitike né
lindjen e Mesme - rajonin mé & madh naftéprodhues.

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

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

Bankat kryesore gendrore nuk kané& ndryshuar normat bazé respektive né
fremujorin e dyté: FED- ka léné né 2.25% deri 2.5% infervalin objektiv t&
normés sé interesit pér fondet e saj; norma bazé e BQE-sé éshté 0.0%; norma
bazé e Bankés sé Anglisé 0.75%; dhe ajo e Bankés sé Japonisé -0.1%.

2 Parashikime t& Energy Information Administration né ShBA: “Short term energy outlook”, korrik

2019.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IIl

Ringjallia e tensioneve tregtare nga fillimi i muajit
maj, si dhe rishikimi pér poshté i perspektivés sé rritjes
ekonomike botérore, kané ndikuar ecuriné e yieldeve
né tregjet e kapitalit. Né kété kontekst yieldet e titujve

Crafik 7. Normat bazé 1 inferesit & disa
bankave gendrore

qgeveritaré t& vendeve & zhvilluara kané ndjekur prirje
rénése prej muajit mars. Rénia e yieldeve afafgjata
. &shté ndikuar edhe nga deklaratat dhe vendimet e
. Rezervés Federale (FED) dhe BQE=sé, té cilat jané
| percepluar nga agjentét e fregut si vijim i politikave

monetare lehtésuese. Diferencat e fitujve & shteteve
me nevoja konsolidimi fiskal ndaj obligacioneve &
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S 2 g8 I & 28 Gjermanisé jané reduktuar lehtas né kété periudhé.
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)  Banko & Anglisé zonés euro gjithashtu jané ulur lehtas gjaté kétyre

muajve, duke vijuar t& mbeten posht€e vierave 1
,,,,,,,,,,,,,,,,, Burimi: Bankat gendrore (BQE, fed, BJ dhe BA). | regjistruara para se té fillonte programi i blerjes sé

fitjve t& sekforit privat nga ana e BQEsé. Interesat
e insfrumenfeve afatshkurira né tregun e parasé né zonén euro nuk kané
ndryshuar, né pérputhie me komunikimin e politikés monetfare t& BQE-s&. Afo
mbeten né& nivele negative.

Euro ka vijuar ecuriné néngmuese ndaj dollarit amerikan edhe gjaté tremujorit
€ dyté. Kjo pririe ka reflektuar kryesisht diferencat né politikén monetare &
ndjekura nga kéto dy ekonomi. Né& muajin gershor, euro u kémbye me 1.129
dollaré amerikané, duke gené 1.1% mé poshté nga niveli i fillimvitit. Né terma
mesataré vieforg, euro u néngmua me 4.8% né tremujorin e dyté.

Grafik 8. Ecuria e disa freguesve financiaré né fregjet ndérkombétare
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3. TREGJET FINANCIARE DHE ZHVILLIMET MONETARE

Tremujori i dyté i vitit éshté karakterizuar nga njé pérmirésim i kushteve
financiare né ekonomi dhe prime té pérmbajtura t& rrezikut, té cilat kané
mbéshtetur zgjerimin e aktivitetit kreditues t& bankave. Nga ana tjetér, éshté
véné re njé rritie graduale e yield-eve, e diktuar kryesisht nga kérkesa e
qgeverisé pér financim, né njé kohé gé interesi pér té investuar né titujt e borxhit
t& saj ka vijuar 1& jeté i larté. Pavarésisht késaj rritieje, normat e interesit t&
kredisé jané shfaqur né rénie. Né tregun valutor, leku éshté mbicmuar kété
tremujor, né linjé me sjelljen sezonale & tij.

Zhvillimet né portofolin e kredisé konfirmojné pérmirésimin e ritmeve #& rritjes
sé saj né tremujorin e dyté & vitit 2019. Kredia né leké ka dhéné kontributin
kryesor né zgjerimin e kredisé, ndonése rritia e kredisé né valuté po ndjek
njé trajektore pozitive né vitin e fundit. Ndryshimet strukturore né sektorin
bankar duket se kané mbéshtetur pérmirésimin gradual t& aktivitetit kreditues,
por megjithaté ka hapésiré pér njé balancim mé t& miré t& kérkesé-ofertés
pér kredi. Né kushtet e kérkesés sé ulét pér financim nga sektori privat dhe ai
publik, ekspansioni monetar mbetet i moderuar dhe presionet e ardhura prej
tij né inflacion jané & uléta.

3.1. TREGJET FINANCIARE

TREGU NDERBANKAR

Tregu ndérbankar e ka zhvilluar akfivitetin e tij brenda parametrave normalé.
Normat e inferesit né kété treg kané rezultuar lehtésisht me rénie né fremujorin e
dyté kundrejt tremujorit 1€ paré t& vitit, duke ruaijtur diferenca minimale kundreit
normés bazé. Luhatshméria e tyre ka gené gjithashtu né nivele t& uléta, prané
vlerave & vérejtura né tremujorin e paré té vitit. Véllimet e tregtimit kané gené
né t& njgjtat nivele si edhe né tremujorin e paré, ku reduktimi i véllimeve né
fransaksionet niéditore &shté kompensuar nga rritja e véllimeve né transaksionet
niéjavore. Transaksionet ndérbankare vijojné € jené t& pérgendruara né kéto
dy maturitete, por krahas tyre ka pasur edhe transaksione dy- apo treditore.

Banka e Shqjipérisé ka vijuar & fumizojé sistemin bankar me likuiditet, népérmiet
operacioneve & saj né treg. Pérmbushija e nevojave 1€ sistemit pér fonde &shté
kryer né kushte normale dhe né mungesé t& presioneve té likuiditetit. Instrumenti
kryesor i pérdorur ka gené repo nigjavore dhe shuma e injekiuar népérmiet
saj ka gené mé e larté se né tremujorin e paré & vitit. Normat e interesit
né ankandet e zhvilluara kané rezultuar shumé prané normés bazé. Krahas
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Crafik 9. Operacionet e fregut t& hapur & BSH-sé dhe ecuria e normave &
interesit né fregun ndérbankar
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injeklimeve njéjavore, jané realizuar edhe injeklime me maturitet dymujor, né
nivele & ngjashme me ato & fremujorit t& paré.

TREGU | BRENDSHEM VALUTOR

Pas néncmimit t& shénuar né fremujorin e paré, leku &shté mbicmuar né
fremujorin e dyté, né linjé edhe me sjellien sezonale 1€ tij. Né terma nominalé
efektivé®, leku éshté forcuar mesatarisht me 2.0% kundreit tremujorit 1€ paré t&
vitit. Krahasuar me vitin e kaluar, mbigmimi efekfiv i lekut ka vijuar moderimin
gradual t& nisur gé prej fillimit t& vitit. Né& muajin gershor, ndryshimi vietor
i KNEK-ut shénoi 5.7%, nga 7.1% dhe 10.2% gé shénonte pérkatésisht né
fund t& muaijit mars dhe né fund t& vitit t& kaluar. Trajekiore t& ngjashme ka
shfaqur edhe kursi real i kémbimit: mbigmimi real i lekut né terma vietoré
rezultoi 4.5% né fund t& tremujorit 1€ dyt&, duke u pérgjysmuar krahasuar me
fundin e vitit t& kaluar. Normat mé t& uléta t& inflacionit né vend, krahasuar
me afo né vendet partnere tregtare, jané reflekiuar né njé mbicmim real
efekfiv mé t& vogél se ai nominal n& 12 muajt e fundit. Brenda shportés sé&
monedhave, ndikimin mé t&¢ madh e ka dhéné monedha evropiane dhe lira
turke, dhe mé pak juani kinez.

Mbigmimi sezonal i lekut duket t& jeté zhvendosur piesérisht gjaté viteve t&
fundit, nga muaii korrik n& muajt maj dhe gershor. Kjo sjellie tregon njé shtrirje
mé t& gjeré dhe nisje mé t& hershme t& mbicmimit sezonal & lekut né muaijt
e verés, e pérkrahur dhe nga zgjafia e sezonit turistik né vitet e fundit. N&

Kursi nominal efektiv i kémbimit (KNEK] 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 juan/lek, kursi zyrtar referves mbetet ai i
lirés turke dhe juanit kinez ndaj dollarit amerikan. Kursi real efektiv i kémbimit (KREK] llogaritet
né ményré & ngjashme, por duke faktorizuar edhe normat e inflacionit né vend dhe né vendet
partnere.
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Crafik 10. Ecuria e kursit t& kémbimit né tregun vendas
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

pérgjithési, tregtimi i monedhave € huaja né fregun valutor ka gené i geté dhe
freguesit e rrezikut né f& jané paragitur né nivele normale.*

Monedha evropiane &shté mbicmuar me 1.2% gjaté fremujorit & dyté 1€ vitit. Ajo
u kuotua mesatarisht me 124.3 leké, 123.0 leké dhe 122.0 leké pérkatésisht
né muait prill, maj dhe gershor, nga 124.6 leké né tremujorin e paré té vitit.
Né terma vieforé, forcimi i lekut kundreijt euros ka ardhur duke u zbutur, duke
zbritur né 3.1% né muaijt maj dhe gershor. Zhvillimet e muaiit korrik tregojné pér
géndrueshméri t& kursit eur/lek prané nivelit mesatar & muaijit gershor.

Fcuria e kursit usd/lek ka reflekiuar ecuriné e dollarit amerikan kundrejt euros
né tregun ndérkombétar dhe njékohésisht edhe forcimin e lekut kundrejt euros.
Mbigmimi i dollarit kulmoi né muaijin prill, ku njé usd u kémbye me 110.6 leké,
ose 5.0% mé shumé se njé vit mé& paré. Né muajt maj dhe gershor, dollari
humbi sérish terren kundrejt lekut, duke zbritur né nivelin 108.1 lekg, shumé
prané nivelit 1€ njé viti mé paré. Né javét e para t& muaijit korrik, monedha
amerikane éshté tregtuar prané niveleve té vérejtura né muaijin gershor.

HAPESIRE INFORMUESE 1. KURSI | KEMBIMIT TE LEKUT NDAJ EUROS DHE
FAKTORET PERCAKTUES

Si njé nga faktorét pércaktues té inflacionit dhe té zhvillimeve ekonomike,
kursi i kémbimit ka njé vémendije t€ vazhdueshme né analizat dhe studimet
tona. Ecuria e tij éshté karakterizuar nga tendenca mbicmuese gjaté katér
viteve t& fundit, vecanérisht kundrejt euros, e cila éshté dhe monedha mé e
réndésishme e shkémbimeve tregtare dhe financiare né vend.! Analizat tona

4

Spread-et bid-ask dhe treguesit e luhatshmérisé kané rezuluar né nivele 1& uléta, né njé kohé
qé né freg nuk jané vérejtur pritshméri t€ njéanshme pér mbicmim apo néngmim 1& kursit 1&
kémbimit.
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sugjerojné se frendi mbicmues i lekut ka gené gjerésisht né linjé me zhvillimet
makroekonomike. Ai éshté mbéshtetur nga rritja krahasimisht mé e shpejté e
ekonomisé shqiptare kundrejt partneréve evropiané, nga pérmirésimi i pozicionit
t& jashtém té ekonomisé, dhe nga reduktimi i primit té rrezikut né tregjet e
brendshme financiare.
Pértej trendit, ecuria e kursit shfaq dhe luhatje

. Grfik 1. Ecuria vietore e kursit eur/lok
| o curia vietore e kursit eur/le afatshkurtra, té cilat pasqyrojné zhbalancime té

; ndryshimi vielor euro/leké pérkohshme té kérkesés dhe té ofertés né tregun
o 2% 1 valuter. Njé episod i ngjashém ishte ai i gjysmés sé
1 . paré t& vitit 2018, ku rritia e pérkohshme e ofertés
' 10.0% 10.0% ! o 0o nSQ 090 % .
I\/\ . solli pritje t& njganshme né tregun valutor dhe prodhoi,

mé tej, njé crregullim t& funksionimit té tregut valutor
dhe forcim té shpeijté té kursit t& kémbimit. Ndérhyrja
' e Bankés sé Shqipérisé rezultoi efektive né korrigjimin
e sjellies sé tregut dhe ecuria e kursit iv afrua asaj
historike. Mbicmimi vjetor i lekut kundrejt euros erdhi
- né reduktim gjaté vitit 2019, duke arritur né 3.1% né

D00% 1o00% | perivdhén maj-gershor, nga niveli maksimal prej 7.4%
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; +/-25d - Tremujori i dyté i vitit 2019 evidentoi sérish njé forcim
— vmv euro - télekut. Nisur nga sensitiviteti i shtuar gé ka ky tregues,

; Burimi: Banka e Shaipériss. | Banka e Shqipérisé vlerésoi shkaget dhe faktorét
””””””””””””””””” e mundshém qé géndrojné pas tij. Konkluzionet e
analizave tona sugjerojné se: (i) mbicmimi i kursit t&
kémbimit né tremujorin e dyté éshté né linjé me sjelljen sezonale té tij; (ii) faktorét
fondamentalé nuk mbéshtesin forcim t& shpejté e t& métejshém té kursit, né
ndryshim nga situata e vitit t& shkuar; dhe, (iii) tregu valutor vijon té funksionojé

né ményré normale. Konkluzionet e mésipérme do té argumentohen né vijim.

Sjellja sezonale

Né vitet e fundit, evidentohet njé mbicmim sezonal mé i hershém i lekut né muaijt
e verés. Késhtu, forcimi karakteristik i lekut né sezonin e verés éshté zhvendosur
pjesérisht nga muaiji korrik né muaijt gershor, maj, e deri-diku edhe né prill, cka
pérkon edhe me njé fillim mé t& hershém té sezonit turistik.
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Mbicmimi i kursit né kéta dy muaj té tre viteve t& fundit éshté mé i larté se
mesatarja afatgjaté, por mbetet gjithsesi brenda intervalit +/- 2 devijime
standarde rreth késaj mesatareje (Grafiku 12). Né kété kontekst, edhe forcimi
i kursit gjaté tremujorit t& dyté duket se pérkon me njé forcim sezonal mé té
hershém té tij.

Ecuria e faktoréve fondamentalé

Zhvillimet e deritanishme né sektorin e jashtém té ekonomisé sugjerojné njé
moderim té€ mbicmimit t& kursit t& kémbimit krahasuar me njé vit mé paré.
Zgjerimi i deficitit t& llogarisé korrente né tremujorin e paré té vitit (Grafiku 13,
majtas) u shogérua me néngmim té lekut gjaté késaj periudhe dhe reduktim
t& ndjeshém té forcimit vjetor & tij. Pér tremujorin e dyté té vitit, t& dhénat
mbi shkémbimet tregtare tregojné pér zgjerim t& métejshém té deficitit tregtar
(Grafiku 13, djathtas), né mungesé té eksporteve 1 larta té energjisé né vitin e
kaluar. Nga ana ftjetér, t& dhénat pér hyrje-dalje té individéve pér tremujorin e
dyté" sinjalizojné pér njé ndikim t&€ moderuar & turizmit né mbicmimin e kursit
t& kémbimit.

Crafik 13. Ecuria e deficitit & llogarisé korrente dhe e deficitit & tregfise
sé mallrave

Deficiti korrent/PBB-sé i vietorizuar Deficiti fregtar

—Ndryshimi viefor (%) —MA

Burimi: Banka e Shqipérisé, INSTAT.

Grafik 14. Treguesi i anshmérisé pér
mbicmim,/néncmim

Funksionimi i tregut e
Tregu valutor ka funksionuar brenda parametrave 1.6
normalé. Si spread-et bid/ask, ashtu edhe luhatshméria

ditore e kursit, kané gené né nivele mé té uléta.
Gjithashtu, treguesi i anshmérisé pér mbicmim/
néngmim 1& kursit, i cili njé vit mé paré u rrit ndjeshém,

ka réné gradualisht prané nivelit optimal 1". Kéta 08

tregues konfirmojné se tregtimi i euros né treg ka 06!

reflektuar balancén e kérkesés dhe ofertés pér euro, os! néngmim | niganshém
se niveli i pasigurisé sé agjentéve té treg ka réné, dhe o

se nuk ka pozicionime té njéanshme té tyre né kahun o2,

mbicmues (apo néncmues) té kursit. 0 b
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Nisur nga kéto premisa, mbicmimi i kursit gjaté vitit 2019 pritet & vijé duke
u moderuar, me njé efekt t& reduktuar t& kétij mbigmimi né treguesit e tieré
makroekonomik.

"' Euro ka njé peshé prej gati 80% né shportén e monedhave & pérdoruara pér llogaritien
e kursit efektiv t& kémbimit.

' Bazuar né t& dhénat e INSTAT-it pér hyrje dalje 1 shtetasve té huaj - Korrik 2019. htto://
www.instat.gov.al/al/temat/ industria-regtia-dhe-shérbimet, turizmi/publikimet/2019/
lévizjete-shtetasve-gershor-2019/

I Ky tregues llogaritet mbi ecuriné ditore 1 kursit dhe ndértohet si raport i numrit 1& ditéve
kur leku éshté mbicmuar, kundrejt numrit 1 ditéve kur leku éshté néncmuar. Viera 1 e kétij
raporti fregon pér prifshméri t& barabarta té fregut pér mbicmim apo néngmim fé kursit,
ose pér rrezik t& dyanshém - mungesé pozicionimi t& agjentéve pér ecuri t& kursit vetém
né njé kah. Vlera mé e madhe se 1 e raportit fregon pér pozicionim fé tregut né kahun
mbicmues & kursit dhe anasjellias.

TREGU PRIMAR

Pas redukfimit t& vazhdueshém gjaté dy tremujoréve paraardhés, yieldet filluan
& rrifen né tremujorin e dyté. Ndryshimi i kahut &shté diktuar kryesisht nga rrifja
e kérkesés sé geverisé pér financim né fregun e brendshém, kérkesé kjo gé ka
gené e ulét né tremujorét e méparshém, si rriedhojé e emetimit & eurobondit
né tefor t& vitit t& kaluar. Edhe pse interesi i sistemit bankar pér t& investuar né
lefra me vleré € geverisé ka vijuar € jefé i lart&®, rrifja e kérkesés sé qeverisé
ka ushtruar presione rritese mbi yieldet. Pavarésisht rrities, yieldet jané né
nivele mé & uléfa se njé vit mé paré. Rritio ka gené lehtésisht mé e madhe né
maturitefet e uléta, duke sjellé njé reduktim t& lehté né pjerésiné e kurbés sé
yieldeve.

Crafik 15. Yieldet né tregun primar*
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*Neé grafik jané pérfshiré ankandet e kryera deri né daté 23 korrik 2019
Burimi: Banka e Shgipérisé.

> Treguesi bid/cover pér ankandet e bonove fé realizuara né periudhén prill - korrik ka rezultuar
prané 1, sa edhe né fremujorin e paré. Ky treques pér ankandet e obligacioneve ka réné né
1.2 pér kété periudhé, nga 2.1 gé ishte né tremujorin e paré.
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Yieldi mesatar i bonove 12-mujore u it né 1.81% né& muajin korrik, nga
1.12% qé ishte né fund & muaijit prill. Né ményré & ngjashme, yieldet e
obligacioneve jané rritur gjithashtu ankand pas ankandi. Pér maturitetet 2-, 3-,
5-, 7- dhe 10~vjecare, ato kané rezultuar pérkatésisht 2.22% (korrik), 2.31%
(qershor), 3.43% (korrik), 4.24% (gershor) dhe 5.53% (korrik) né ankandet mé
& fundit, me njé rritie prej 0.3 pikésh pérgindjeje deri 0.8 pikésh pérgindjeje
nga ankandet paraardhése t& zhvilluar né muajt mars-prill.

FINANCIMI | SEKTORIT PUBLIK

Balanca fiskale rezultoi né njé deficit prej rreth 6.8 miliardé lekésh né tremujorin
e dyté fé vitit, né pasqyrim f& infensifikimit & ritmit t& realizimit & shpenzimeve
buxhetore. Deficiti buxhetor gjaté fremujorit & dyt€ u financua kryesisht
népérmiet pérdorimit t& likuiditetit & krijuar njé vit mé paré, me 5.3 miliardé
leké, si edhe népérmijet emetimit 1€ lefrave me vleré né tregun e brendshém, né
rreth 7.8 miliardé leké. Huamarrja e huaj neto pér fremujorin e dyté u zvogélua
me rreth 6.4 miliardé leké. Kjo nénkupton ripagesa mé té larta pér borxhin e
huaj, kundreit térhegjes sé borxhit 1€ ri pér kété periudhé kohore.

Shtimi i huamarrjes né lefra me vleré konsistoi kryesisht né letra me vleré afatgjata,
ku kérkesa e shiuar e aktoréve t& tregut kundrejt kétyre instrumenteve pérkoi
me pérgasjen e geverisé pér t& pérgendruar huamarrjen né kéto maturitefe.
Cjafé tremujorit & dyté, spikati shtimi i huamarrjes né obligacione referencé
me maturitet 3-vjegar - njé instrument i ri i shiuar tregut t€ letrave me vleré né

vitin 20196

Shtimi i huamarries né lefra me vleré u pérballua térésisht nga bankat tregtare,
& cilaf, ndryshe nga njé fremujor mé paré, rritén portofolin e tyre me rreth 7.1

Crafik 16. Deficiti, instrumentet e financimit & tij (maijtas) dhe financuesit né
fregun e brendshém (djathtas)*

—Deficiti buxhetor

*Vlerat mbi boshtin horizontal pér deficitin né kété grafik nénkuptojné gé ka deficit fiskal, ndérsa ato
nén zero nénkuptojné suficit fiskal.
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé, Banka e Shqipérisé.

I 1
I 1
I 1
I 1
I 1
: I
: Deficiti dhe instrumentet pér financimin e tij, mld leké Huamarria né fregun e brendshém sipas agjentéve, mld leké |
| 50.0 - 20 . !
| 400! 15 L - |
! 30.0 1
! 200 104 !
L 100 5 !
! 00! 0+ |
I -10.0 50 !
| -20.0 1
' 300 10+ !
| 400 15t !
i SIS 338388 SS3538383883388323 |
. G000 NNNN®®®©®® OO0 50 00 NNNN®®®® OO0 !
i 28 dEI8SEIN RIS RN B A~ B o s B o e i
I 1
. Bono thesari mm BSH .
. mm Obligacione Bankat [
| mm Privafizime Individét |
! mm Pérdorimi i likuiditefit mm|nsfitucione financiare jobanka !
| == Financimi i huaj —Huamarrja letra me vleré |
I 1
I 1
I 1
I 1
I 1
I 1
I 1
I 1

¢ Emefimi i obligacioneve referencé me maturitet 3-vjecar éshié né vazhdén e emetlimeve 1&
obligacioneve referencé me maturitet 5-vjecar, proces i nisur né 2018, me géllim zhvillimin
e méfejshém fé fregut sekondar 18 lefrave me vieré.
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miliardé leké obligacione dhe bono thesari. Nga ana fietér, individét kané
vijuar & jené té térhequr kundrejt pjesémarries né tregun primar 1€ lefrave me
vleré, duke maturuar piesérisht portofolin e lefrave me vleré gé ata zoférojné’.
Redukfimi i portofolit t& individéve né lefra me vleré t& geverisg, krahas strukiurés
qé po merr fregu primar i lefrave me vler&®, reflekion sjellien e individéve kundreit
kétyre instrumenteve t& investimit. Gjaté fremujorit t& dyt€, né ngjashméri dhe
me 1& parin, insfitucionet financiare jobanka, kané shfaqur kérkesé mé té larte
kundrejt instrumenteve t& borxhit 1€ geverisé.

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

Interesi mesatar pér kreding e re né lek& dhéné sekiorit privat rezultoi 6.4%
né tremujorin e dyté, lehtas mé poshté se tremujori i paré i kétij viti. Interesat
e kredisé jané ulur disi pér bizneset, por nuk kané ndryshuar pér individét.
Inferesat e kredisé pér bizneset né kété tremujor kané reflektuar kryesisht uljen
tek kategoria e investimeve né muajin gershor. Interesat pér individét jané ulur
disi pér financimin e konsumit, ndérkohé qé nuk kané ndryshuar pér kredité
hipotekare.

Interesi pér kreding né leks, % (MAGm) Inferesi pér krediné né euro, % (MAGm)
15.0% 10.0%-
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—Kredi pér likviditet —Likuiditet
—Kredi pér investime —Investime
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—Kredi hipotekare — Hipotekare

Interesi mesatar pér kreding e re né euro pér sekforin privat né tremujorin e
dyté (4.1%) ka regjistruar ulie krahasuar me nivelin mesatar t€ tremujorit 1€ paré
(4.4%), por vijon t& luhatet rreth niveleve t€ shénuara vitin e kaluar. Interesat
e kredisé né euro jané ndikuar kryesisht nga ulja e tyre né kategoring pér

Né tremujorin e dyté, individét morén pjesé né ankandet e letrave me vieré né njé shumé
rreth 2.1 miliardé leké mé 18 ulét nga ajo gé u maturohej pér 16 njgjtén periudhé kohore. Kjo
siellie e tyre ka vijuar pér 4 fremujorét e fundit.

Cijafé kétij viti, pjesa mé e madhe e shtesés né huamarrje 1€ brendshme ka konsistuar né lefrat
me Vleré qé fregiohen né ankandet e fitujve referencé, 1€ maturitetit 3- dhe S-vjecar.
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qéllime investimi. Gjithashtu, interesat pér likuiditet kané treguar rénie, por mé
& pérmbajtur. Interesat e kredisé pér konsum t& individéve kané regjistruar
ritie kéto muaj, ndérsa interesat e kredisé hipotekare pér individét jané luhatur
afér nivelit & tremujoréve 1€ fundit. Diferencat e interesave t& kredisé midis dy
monedhave tregojné rritien e saj pér bizneset dhe tkurrjen pér individét.

Crafik 18. Interesi i depozitave & reja né leké (maijtas) dhe euro (djathtas)
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Interesi mesatar pér depozitat e reja me afat né leké ka vijuar t& ulet edhe kéto
fre muaj, ndonése me vlera margjinale. Ai ka rezultuar 0.75% kété tremujor,
nga 0.92% né tremujorin e paré dhe 0.93% qé &shté mesatarja e vitit 2018.
Kio ulie éshté formuar si tek maturitetet deri né nié vit, edhe tek ato mbi njé vit.
Interesi mesatar pér depozitat e reja me afat né euro u ul mé tej né 0.12%
kété tremujor, nga 0.14% né tre muaijt e paré 1€ vitit. Ashtu si dhe inferesat e
depozitave né leké, niveli i tyre gjendet né vlera minimale.

Crafik 19. Kushtet dhe termat e kreditimit jogmimpércakiues t& kredisé pér
biznese (majtas| dhe individé (djathtas)*

“Vlerat né grafik pérfagésojné balanca nefo & pérgjigieve 1€ pérftuara nga pyetésori i Vrojtimit t& Aktivitefit
Kreditues.  https;//www.bankofalbania.org,/Politika_Monetare/Vrojtimet, Viojtimi_i_akfivitetit_kreditues/. Kushtet jocmim |cme.
gjeneruar si mesatare aritmetike e balancave t&: komisioneve; madhésisé sé kredisé, maturitetit & kredisé, |
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Bazuar né perceptimin e bankave tregtare, kushtet dhe termat e kreditimit
pér bizneset u shirénguan disi né tremujorin e dyté € vitit. Shiréngimi i lehté |
kushteve jogmim u shfag né redukiimin e madhésisé sé kredisé, ndérkohé qé
elementet e tjera u raportuan & pandryshuara.

Pér kategoriné e kredive pér individe, bankat tfregtare vlerésuan se kushtet dhe
termat e kreditimit jogmim jané lehtésuar né tremujorin e dyté t& vitit. Bankat
shprehén si faktoré gé pércakiuan pérmirésimin e kushteve e termave t€ kreditimit
jocmim: shtimin e madhésisé sé kredisé, kérkesat mé t& uléta pér kolateral, si
edhe zgjatien e maturitetit 1€ kredisé. Komisionet u raportuan & pandryshuara
nga nié fremujor meé pare.

3.3. KREDITIMI I SEKTORIT PRIVAT?

Aktiviteti kreditues ka vijuar & shfagé tendenca pérmirésimi duke shénuar
norma rritieje viefore prej ©.8% né tremujorin e dyté. Kjo mitie éshié mé e
larté se ajo e shénuar né tre muajt e paré té vitit. Gjithashtu né rritie éshté
shfaqur edhe raporti i kredisé ndaj PBB-sg, i cili shénoi 35.9%, pérkundreit
nivelit 35.3% né fund & vitit 2018. Ky pérmirésim ka reflektuar riakfivizimin
né kredidhénie & disa bankave me ndryshim pronésie, € cilat kané ndjekur
njé pérqasje mé aklive pér t& akomoduar kérkesén pér financim. Kjo e fundit
&shté mbéshtetur nga pérmirésimi ciklik i ekonomisé dhe kushtet e favorshme
financiare. Normat e uléta & interesit t& kredisé né leké kané pérkrahur dhe
zhvendosjen e kreditimit drejt monedhés vendase. Kredia né leké po rritet me
ritme mé 1€ larta rritieje (7.9%) se ajo né valuté (5.8%), duke dhéné kontributin
kryesor né zgjerimin e kredisé.
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Grafik 20. Ecuria e akfivitetit kreditues sipas monedhés
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Pérmirésimi i kreditimit &shté mbéshtetur nga ritme mé 1€ larta t€ rritjes sé kredisé
pér biznese. Ky portofol u rrit me mesatarisht 7% né& tremujorin e dyt&, ose
1.3 piké pérgindje mé shumé se né tremujorin e paré. Zgjerimi i kétij portofoli
ka reflektuar si pérmirésimin e normave & rrities sé& kredisé pér likuiditetet,
ashtu edhe ato 1€ kredisé pér investime. Kjo e fundit, mbasi shénoi ngadalésim
deri né muajin mars, ka shfaqur ritme mé & larfa rritieje gjaté tre muajve t&
fundit. Megjithaté, kérkesa e bizneseve pér likuiditete mbetet e lartg, kurse ajo
pér investime shfaget e dobét, edhe pse bankat kané mbaitur pérgjithésisht &
pandryshuara politikat e kreditimit pér kété kategori.

Crafik 21. Kreditimi i sekforit privat sipas agjentéve ekonomiké
(ndryshim vietor, né %)
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. BuimiBanka e Shipérisé.
Kredia pér individé ka shfaqur nj€ ecuri & njétrajishme, gjaté vitit 2019.
Mesatarisht, pér tremujorin e dyt€, ky portofol shénoi njé rritie vietore prej
6.2%, e ngjashme kjo me até t& fremujorit t& paré. Gjaté késaj periudhe, kredia
pér konsum ka shfaqur njé pérmirésim té ritmeve & rrities, kurse ajo pér blerje
banese &shté lehtésisht mé e ulét. Ecuria e géndrueshme e kredisé pér individé
ka reflekiuar njg¢ balancé mé 1& miré 1€ kérkesé/ ofertés pér kredi. Kérkesa e
individéve shfaget me rritie, né pérgjigje 1€ ecurisé sé konsumit dhe & fregut
& punés. Nga ana e ofertés, cilésia relativisht mé& e miré e performancés sé
kredisé sé individéve, madhésia mé e vogél e kredive 1€ kérkuara, konkurrenca
e shiuar nga institucionet banka dhe jobanka né kreditimin e kétij segmenti,
kané cuar né pérmirésimin e kushteve 1€ ofertés sé kredisé pér kété segment.

3.4. PARAJA DHE DEPOZITAT NE EKONOMI

Oferta monetare né ekonomi ka vijuar & ndjeké njé trajekfore pozitive gé nga
muaji janar, duke u zgjeruar me ritme & moderuara, por € géndrueshme.
Treguesi i parasé sé gjeré, agregati M3, shénoi njé normé vietore me 3.5%
mesatarisht né fremujorin e dyté, nga 2.2% né tremujorin e paré. Zgjerimi i
masés monetare ka pérfituar nga rrifja e kontributit t& komponentit valutor, por
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dhe nga pérmirésimi i financimit t& ekonomisé nga sekfori bankar. Né& kahun
e pasivit, zhvillimet né masén monetare reflekiojné zhvendosje t& pjesshme
drejt komponentit likuid, si né para jashté bankave ashtu dhe né depozita pa
afat. Ndérkohé, ka vijuar zhvendosja edhe drejt komponentit mé afatgjaté,

né depozita me afat maturimi mbi dy viet, t& cilat nuk pérfshihen né agregatin
M3'°.

Ecuria pozitive e kredisg, e cila ka marré kryesisht formén e kredisé né leke,
ka konfribuuar njékohésisht né rritien e agregatit M2. Ky tregues shénoi rritie
vietore me 2.7% né fremujorin e dyté, rreth 1.1 piké pérgindje mé shumé se né
tremujorin e kaluar. Treguesi i parasé likuide, agregati M1, u zgjerua me 9.2%
né terma mesataré vietoré, duke reflektuar rritien e kérkesés pér miefe monetare
likuide nga agjentét ekonomiké, gjaté késaj periudhe. Paraja jashté bankave
si raport ndaj agregatit M2 1€ rregulluar!! shénoi vierén 27.2%, nga 27% né
fund t& muaijit mars.
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Crafik 22. Ecuria e disa treguesve monetaré dhe financiaré
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Stoku total i depozitave né sistemin bankar éshté shtuar me rreth 4.4%
mesatarisht gjaté tremujorit 1€ dyté & vitit, krahasuar me normén vietore prej
3.3% né fremujorin e paré. Raporti i depozitave ndaj PBB-sé vlerésohet né
meth ©68.3% né fund & gjysmés sé paré t& vitit. Zgjerimi i depozitave gjafé
kefij tremujori reflekton, ndér t& tiera, efekiin e bazés s& ulét né & nigjtén
periudhé nié vit mé paré'?. Rritia e depozitave ka marré kryesisht formén e
depozitave né valuté (5.5% v.m.v), ndjekur nga rritia e depozitave né leké
(3.4% v.m.v). Depozitat e individéve mbeten kontribuuesi kryesor né shtimin e

10

Agregati M3, bazuar né metodologijiné e hartimit t& Statistikave Monetare, pérfshin parané
jashté bankave dhe 1é gjitha depozitat me maturitet deri né dy vjet.

Treguesit 1 parasé né leké, M2, i shtohen dhe instrumente 1€ fiera né leké, 1& cilat nuk pérfshihen
né llogaritien e M2, si depozitat me afat maturimi mbi dy vjet dhe investimet e individéve dhe
institucioneve fé tiera financiare (jobankat) né lefra me Vleré 1& qeverisé né leké.

Baza e ulét njé vit mé paré reflekion efektin e forté mbicmues 1& monedhés vendase, vecanérisht

né muajin maj 2018.
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stokut t& depozitave gjaté késaj periudhe, si né monedhé t& huaj ashtu edhe
né leké. Depozitat e bizneseve shfagin ecuri 1 luhatshme, me njé kontribut
relafivisht modest né zgjerimin e fepricés sé depozitave gjafé késaj periudhe.

Strukiura kohore e depozitave vijon t& evidentojé zhvendosje t& pjesshme si
drejt depozitave pa afat, ashtu edhe drejt depozitave me afat mbi dy viet. N&
fund € muaiit gershor, depozitat pa afat pérbéjné rreth 45% 1€ stokut total,
ndérsa ato me afat maturimi mbi dy viet 12.5% & tij.
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Crafik 23. Ecuria e depozitave né sistemin bankar
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IlI

4.  INFLACIONI DHE RRITJA EKONOMIKE

Inflacioni mesatar vjetor shénoi vlerén 1.4% né tremujorin e dyté t& vitit 2019,
duke géndruar nén nivelin e tremujorit paraardhés. Rénia e inflacionit né
tremujorin e dyté ishte né linjé me pritjet tona, ndonése u faktua né njé masé
lehtésisht mé t& madhe.

Né terma t& strukturés sé shportés, rénia e inflacionit u diktua nga ecuria
e cmimit 1 artikujve ushgimoré. Né terma makroekonomiké, ajo pasqyroi
rénien e inflacionit t& importuar.

Né njé prizém mé afatgjaté, nivelet e uléta dhe nén objektiv t& inflacionit
pasqyrojné: presionet ende t& dobéta gé vijné nga rritja e pagave dhe e kostove
t& prodhimit né vend, si pasojé dhe e shfrytézimit jo t& ploté t& kapaciteteve
prodhuese; si dhe nivelin e ulét t& inflacionit t& importuar. Ky i fundit éshté
ndikuar si nga nivelet e uléta t& inflacionit né partnerét tané tregtaré, ashtu dhe
nga mbigmimi i shpeité i kursit t& kémbimit, gjaté vitit 2018. Ndikimi frenues i
faktoréve t& mésipérm né inflacion pritet t& vijé né reduktim.

Aktiviteti ekonomik shénoi njé rritie prej 2.2% né tremujorin e paré té vitit
2019, duke shfaqur rénie krahasuar me tremujorin paraardhés dhe duke
gené né kahun e poshtém 1 pritieve tona. Ky zhvillim v shkaktua kryesisht
nga tkurrja e prodhimit t& energjisé elektrike, e cila u reflektua né thellim t&
deficitit t& eksporteve neto. Kérkesa e brendshme kontribuoi pozitivisht né
rritie, por pa arritur t& kompensojé efektin e energjisé elektrike. Zgjerimi i
konsumit dhe investimeve private u ndihmuan nga kushtet e favorshme t&
financimit, nga rritja e punésimit dhe e normés sé shfrytézimit t& kapaciteteve,
si dhe nga ecuria pozitive e turizmit. Ato u pasqyruan né rritien e métejshme
t& punésimit, rénien e normés sé papunésisé dhe rritien e pagave.

Ndonése aktiviteti ekonomik vijon t& mbetet nén potencial, vijimi i trendeve
aktuale t& zhvillimit do & krijojé premisa pér kthimin e inflacionit né objektiv,
brenda njé horizonti kohor afatmesém.

4.1. ECURIA E INFLACIONIT

Inflacioni mesatar i fremujorit t& dyté t& vitit 2019 rezultoi 1.4%, vleré kio mé e
ulét se né fremujorin e kaluar. Ngadalésimi i inflacionit, gjaté tremujorit & dyté,
reflekioi reduktimin e dukshém t& kontributit nga ushgimet e papérpunuara (0.5
piké pérgindje). Nga ana tjetér, rritja e ¢mimeve t& ushgimeve t€ pérpunuara
dhe zbutia e ndikimit redukiues nga ¢mimet e karburanteve dhe € strehimit
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(qirasé|, krahasuar me njé tremujor mé paré, gjeneruan kontribute pozitive
(+0.3 piké pérgindje] né formimin e inflacionit total. Pércjellia e efekteve t&
mbicmimit t& monedhés vendase, e kombinuar me ngadalésimin e inflacionit
né vendet e BE-s¢ dhe & rajonit, ka vijuar t& frenojé inflacionin né vend. Ky
zhvillim demonstrohet nga njé konvergjencé e shiuar e inflacionit t& Shqipérisé
me inflacionin n& BE dhe né rajon, gé prej fundit € vitit 2017 e né vijim'®.

Crafik 24. Inflacioni total objektivi (majtas); inflacioni né vendet e rajonit dhe

né BE (djathtas)
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Burimi: INSTAT, baza e t& dhénave Tradings Economics dhe llogaritie t& Bankés sé Shajipérisé. |

Luhatjet e inflacionit gjaté tremujorit t& dyté, mé t& moderuara se mé paré, u
pércakiuan nga grupi i ushgimeve. Té dy kategorité e ushgimeve formuan mé
shumé se 70% t& inflacionit total.

Grafik 25. Kontributet sipas kategorive
ushgimore dhe joushgimore né inflacionin
vietor total

Mé né vecanti, “Ushqimet e papérpunuara” formuan
rreth 0% 1€ inflacionit tofal, duke dhéné mesatarisht |
njé kontribut prej 0.8 piké pérgindjeje' né fremujorin | 1
e dyté. Inflacioni i késaj kategorie u ndikua nga siellja ! :
sezonale. N& pérgiithési, ky fremujor shé&non shtimin |
e ofertés pér kéto produkte dhe fillimin e procesit t& | 2“

rénies s& cmimeve. Megijithaté, rénia sezonale né
muajin gershor & kétij viti ishte mé e theksuar se ajo
e t& njéjtit muaj né vitet e kaluara, duke ngadalésuar
mé shumé inflacionin fofal.
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m Konfributi i grupit "ushgimor”
Kategoria fietér e produkieve ushgimore, “Ushqimet Kontributi i grupit "joushgimor"
e pérpunuara”, shénoi ritie. Ajo kontribuoi me

reth 0.1 piké pérgindie mé shumé krahasuar me

—Total

i

13" Korrelacionet lineare pozitive jané rritur ndjeshém pér periudhén né fialé: me vendet e BE-
sé, korrelacioni éshté mé i larté se sa me vendet e rajonit, pérkatésisht 0.72 dhe 0.6, duke
konfirmuar tendencén konverguese mé 1é forté me BEné.

0.5 piké pérgindje mé pak se njé fremujor mé paré. Vlera e larté e tremujorit & paré u ndikua

nga ajo e mugjit janar 2019.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IlI

fremujorin e paré né inflacionin total. Inflacioni i késaj kategorie &shté ndikuar
kryesisht nga koniunkiura e gmimeve t€ drithérave, e cila ka ardhur né rritie prej
fillimit t& vitit.

Kategoria “Mallra konsumi joushgimore” kontribuoi me 0.2 piké pérqgindje
né inflacionin e kétij fremujori, kontribut ky mé i larté krahasuar me tremujorin e
méparshém. Kjo ecuri ka reflekiuar luhatiet e gmimeve 1€ karburanteve. N&é dy
muajt e paré t& kéfij fremujori, u regjistruan rritie & cmimit 1€ naffés, ndérkohé
gé né& muajin gershor ndikimi ishte mé i pakét né pasqyrim 1€ efektit & bazés
sé larté krahasuese & vitit t& kaluar.

Tabelg 2. Kontributi i kategorive kryesore né inflacionin vietor (né piké pérgindje]*

Ushgime t& pérpunuara

Buké dhe drithéra

Alkool e duhan

Ushgjiime t& papérpunuara
Fruta

Perime

Shérbime
Mallra me ¢mime t& rregulluara
Furnizim me ujé

Strehim (qira)
Mallra konsumi joushgimore
Karburant
Mallra konsumi afatgjaté
Indeksi i ¢gmimeve té konsumit
(ndryshim vjetor %)

16| 16 16| 17 17 17| 17 18] 18] 18] 18] 19| 19
-04 01 04 06 06 05 02 00 01 02 02 01 01 0.2
02 01 00 01 01 00 00 00 00 00 00 00 01 00
61 o1 01 o1 01 00 00 00 O1 01 01 0.1 0.1 0.1
1.5 09 12 092 13 11 12 13 092 11 10 09 13 08
07 06 04 02 03 03 05 06 06 01 00 01 03 00
08 03 08 06 09 07 O/ 06 02 09 092 092 15 08
0.1 00 02 02 02 02 01 01 01 0.1 01 01 00 0.0
01 01 01 00 00 00 0O 00 02 02 02 02 00 0.0
00 00 00 00 00O 00 0O 0O 02 02 02 02 00 00
02 00 00 00 00O O1 01 02 03 04 04 03 0.1 0.2
03 03 01 01 03 02 02 02 03 03 03 02 01 02
00 00 0O 0O 0O 00 00 00 0.1 0.1 02 02 0.1 O.l
01 o001 01 01 00 -01 -01 00 00 00 00O 00 0.0 00

07 07 19 19 24 20 17 18 19 22 22 18 16 14
Burimi: INSTAT. *Né tabelé jané paragitur disa nga grupet kryesore 1& kategorive.

T2‘ T3‘ 14| TI TQ‘ 13| T4 T1] T2 T3 TA‘ T1| T2

Cmimet e komponentéve 1€ fieré mé 1€ géndrueshém t& inflacionit - ku pérfshihen
kryesisht cmimet e strehimit, 1& shérbimeve, & mallrave & konsumit afatgjaté
dhe t& mallrave me ¢mime t& rregulluara - patén njé kontribut mé té larté te
norma e inflacionit (0.2 piké pérgindje), krahasuar me njé tremujor mé paré.
Ky zhvillim reflektoi kontributin e kategorisé “Strehim”, mé konkretisht t& ¢mimit
& gerasé sé imputuar, e cila regjistroi njé efekt bazé mé t& zbutur krahasuar me
njé tremujor mé paré. Ndérkohg, kontributi i kategorisé “Cmime t& rregulluara”
mbeti i papérfillshém, duke pasqgyruar shuarien e efekiit & rrities s& g¢mimit &
ujit, njé vit mé paré (0.2 piké pérgindje).

Ekonomia shqiptare u rrit me 2.2% né tremujorin e paré & vitit 2019, normé
kjio mé e ulét krahasuar me rritien prej 3.3% t& shénuar njé tremujor mé
paré. Ngadalésimi i rrities ekonomike i atribuohet né masén mé & madhe
zhvillimeve negative qé karakterizuan degén e energjisé, ndérkohé qé sektorét
e shérbimeve, ndértimit dhe bujqgésisé, shtuan kontributet e tyre né produktin
e brendshém bruto.
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Kérkesa e brendshme vazhdon té formojé masén mé t& madhe né rritien
ekonomike & tremujorit t& paré, me gjithé pakésimin e kontributeve si nga
konsumi privat, ashtu edhe nga investimet. Ndikimi i konsumit publik ishte
thuajse i papérfillshém, ndérkohé qé eksportet neto thelluan kontributin e tyre
negativ.

Sipas sinjaleve t& marra nga tregues té térthorté, rritja ekonomike e tremujorit
t& dyté pritet 18 jeté e ngjashme me rritjen e shénuar né tremujorin e paré, né
pasqyrim & ndikimit qé pritet t& keté prodhimi mé i ulét i energjisé elektrike.

4.2.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO SIPAS SEKTOREVE'S

Ngadalésimi i ritmit t& rrities ekonomike né tremujorin e paré i afribuohet
zhvillimeve né sektorin prodhues. Ky sekior kontribuoi me -0.1 piké pérgindie
né ritien ekonomike, duke géndruar ndjeshém nén ndikimin mesatar pozitiv
prej 2 pikésh pérgindje t& vitit 2018. Tkurrja e sekforit prodhues u pércakiua
nga rénia e vlerés sé shtuar t€ industrisé, energjisé dhe ujit, duke dhéné njé
kontribut negativ me 0.8 piké pérgindje. Dinamika negative u ndikua kryesisht
nga tkurrja e vlerés sé shtuar t& degés sé energjisé, ndikimi negativ i sé cilés
vlerésohet rreth 1.6 piké pérgindjeje né rritien vietore t& PBB-sé sé tremujorit. !¢

Crafik 26. Produkti i brendshém bruto nga ana e prodhimit dhe treguesit e besimit

7 rKomribuTet e akfiviteteve ekonomike né rritien vietore t& PBBsé 30 Diferencé nga mesataria ofatgjaté
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15 Fcuria e PBB-sé dhe e vlerés sé shiuar bruto sipas sekioréve frajiohet né terma 1€ ndryshimeve

vietore reale. Analiza mbéshtetet né t& dhénat mé & fundit t& PBB-s&, sipas melodés sé
prodhimit, pér fremujorin e paré té vitit 2019, t& publikuara nga INSTAT- mé 1 korrik 2019
Diferencat midis normave & rrities sé sekioréve & kétij publikimi dhe atyre & analizuara né
Raportin e Politikés Monetare 2019/11 jané rezu/fctf i rishikimit t& serive.

Vlerésime 16 Bankés sé Shqipérisé. Konrrakf i forté i vlerés sé shtuar né degén e energjisé
reflekton pérvec ndikimit negativ t& kushteve fe molit né prodhimin e ulét 1& energjisé elekirike
né tremujorin e paré 1 kéfij viti, edhe bazén e larté krahasvese me & njéjtin fremujor fé
njé viti mé paré. Gjaté vitit 2018, prodhimi neto vendas i energjisé elektrike u zgjerua me
rreth 89% dhe dega e energjisé, sipas vierésimeve, ka kontribuuar mesatarisht me rreth 0.9
piké pérqindje né rritien vjetore té vitit 2018 (pér mé shumé informacion, shihni Hapésirén
informuese 3, t& kétij raporti).

16
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Ndér degét prodhuese me dinamiké pozitive evidentohen ndértimi dhe
bujgésia, pyjet dhe peshkimi, € cilat kontribuuan pérkatésisht me 0.4 dhe 0.3
piké pérgindje né rritien ekonomike.

Performanca e sektorit t& shérbimeve rezultoi e pérmirésuar, duke formuar
piesén mé t& madhe & rrities ekonomike & tremujorit. Aktivitetet e shérbimeve
kontribuuan me 1.8 piké pérgindie, duke e shtuar me 0.7 piké pérgindie
masén e kontributit krahasuar mé njé fremujor mé paré. Komponenti i foksave
neto, vazhdon t& mbéshtesé rritien ekonomike né té njgjtén masé si edhe né dy
fremujorét e méparshém, me reth 0.5 piké pérgindie.

Vlera e shtuar e sektorit t& industrisé, energjisé dhe ujit shénoi rénie vietore
me 6.1% né tremujorin e paré, duke reflektuar kryesisht prodhimin mé € ulét 1&
energjisé elekirike krahasuar me njé vit mé paré, dhe né njé masé mé € vogél,
rénien e degés sé industrisé sé& prodhimit t& produkieve mefalike. Nga njéra
anég, tkurrja e forté vietore e vlergs sé shtuar t& degés sé energjisé me 43.8%,
ndikoi ecuring e sekforit né kahun rénés me 12.3 piké pérgindje.'” Nga ana
fiefér, dega e industrisé pérpunuese shénoi njé dinamiké mé & zbutur rritése
(4.7%) krahasuar me tremujorin e kaluar (6.1%). Kontributi pozitiv i késaj dege
né ecuriné e sekforit u pakésua né 2.2, nga 3.6 piké pérgindje njé tremujor
mé paré.

Ndér akfivitetet e pérfshira n& indusfriné pérpunuese, nié ndikim né& kahun
rénés dha industria e prodhimit t& produkteve metalike, vlera e shiuar e sé
ciles ra me 6.9%. Sipas treguesve 1€ véllimit & prodhimit dhe shitieve neto né
véllim, ngadalésimi i degés sé industrisé pérpunuese pasqyron edhe rritien mé
f& ngadalté & industrive tekstile, 1& veshjeve, 1€ l&kuréve dhe képucéve, gé
zéné edhe peshén mé té larté né kéte degé.'® Ndérkohé, t& dhénat e véllimit
& prodhimit dhe shitieve nefo né véllim déshmoijné se edhe ecuria e industrisé
nxjerrése ka vijuar t& jeté pozitive né tremujorin e paré t& kétij viti, ndonése me
ritme mé & uléta krahasuar me tremujorin e méparshém.'? Edhe né rritien mé &
ngadalé t& industrisé nxjerrése vlerésohet € jeté pasqyruar frenimi i ritmeve &
rities sé eksporteve & disa produkteve kryesore energietike dhe joenergjetike
€ degés.?

17" Edhe sipas t& dhénave t& indeksit 1& véllimit t& prodhimit dhe 1€ shitieve nefo né véllim, kjo degé
shfaqgi dinamika né kahun rénés, duke shénuar rénie vjetore me 39.3% 1& véllimit t& prodhimit
dhe me 7.2% t& véllimit & shitieve nefo. Edhe né kété rast, efekii i bazés sé larté krahasuese
me njé vit mé paré éshté i pranishém. Gjaté vitit 2018, dega e energjisé kontribuoi né ecuriné
e sektorit, me 10.1, 12.1, 9.4 dhe 1.4 piké pérgindje né secilin tremujor. Po késhtu, bilanci
i energijisé elektrike (INSTAT), tregon se prodhimi nefo vendas i energjisé elektrike ka réné né
terma vijetoré me 60. 1% né tremujorin e paré.

'8 Ecuria vietore e véllimit & prodhimit & industrive “Tekstile dhe veshje” dhe “Lékuré dhe képucé”
rezulfoi pérkatésisht 6.4% dhe -0.4%, nga 20.7% dhe 7. 1% njé tremujor mé paré. Kéto indusiri
ngadalésuan ritmet e rrities edhe sipas shitieve neto né véllim, duke u rritur né terma vjetoré
respekiivisht me 7.8% dhe 2.3%, nga 18.9% dhe 6.2% né tremujorin e méparshém.

19" Indeksi i véllimit 1& prodhimit pér industriné nxjerrése shénoi rrifje vietore me 2.8%, nga 19.6%
njé tremujor mé paré. Giithashtu, shitiet neto né véllim pér kété degé u rritén me 0.9%, nga
23.3% né tremujorin e méparshém.

20 Referuar né vecanti eksporteve 16 “léndés djegése minerale, vajrave minerale dhe produkteve
t& distilimit t& tyre” dhe t& "Kripérave, sulfureve, oksideve, gélgeres dhe cimentos”.

igiﬂn“ Cn ﬂjiﬂg'
iy || i
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Crafik 27. Kontributet e degéve né ecuring e vlerés sé shiuar né “Industri, energji
dhe vjg” dhe norma e shfrytézimit & kapaciteteve né industri
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Sektori i industrisé, energjisé dhe ujit vierésohet té vijojé t€ géndrojé né kahun
rénés edhe né tremujorin e dyté & vitit 2019. Né 1 njéjtén linjé jané edhe
sinjalet e marra nga rénia e freguesit 1& besimit dhe normés sé shfrytézimit té
kapaciteteve né industri, frenimi i métejshém i disa grupeve 1& eksporteve 1&
produkteve t& lidhura me akfivitetet industriale, dhe veprimi kufizues i efektit t&
krahasimit & prodhimit t& energjisé elekirike me njé bazé mé té larté njé vit mé

paré.

Crafik 28. Ecuria e vlerés sé shituar dhe norma e shfrytézimit & kapaciteteve

né sektorin
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—Numri i akorduar i lejeve & ndértimit (shumé
rméshgitése me 4 ferma, indeks 2008=100)

—Kontfratat porositése [mesatare rréshgitése
me 4 terma, b.d.)

Sektori i ndértimit vijoi ecuring rritése né fremujorin e paré. Vlera e shtuar né
ndértim shénoi njé rritie vietore me 5.9%, pas rrities me 2.9% né tremujorin e
méparshém. Dinamika pozitive né sekforin e ndértimitvlerésohet té jeté mbéshtetur
nga realizimi i punimeve inxhinierike dhe i rikonstruksioneve. Gijithashtu, rritja
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e lehté e flukseve hyrése & investimeve € huaja direkie pérfagéson njé fiefér
zhvillim pozitiv pér performancén e sekforit & ndértimit.

Sektorit i ndértimit pritet 16 vazhdojé dinamikén rritése né tremujorin e dyté &
vitit 2019. Kjo prirje konfirmohet edhe nga akordimi i vazhdueshém i lejeve t&
ndértimit, zbutia e ndikimit negativ t& kontributit & vlerésuar nga sektori publik,

shfrytézimi i kapaciteteve prodhuese me njé shkallé mé & larté dhe niveli i
besimit 1& sektorit mbi mesataren historike. ?!

Sektori i shérbimeve pérshpejtoi ecuriné rritése né tremujorin e paré t& kétij viti.
Vlera e shtuar e tij shénoi rritie vietore me 3.9%, nga 2.3% njé fremujor mé parg,
e ndikuar pozitivisht nga té gjitha degét kryesore 1€ shérbimeve. Pérjashtim béri
dega e "Arteve, argétimit, ¢clodhjes dhe aktivitete & tiera t& shérbimit”. Kjo
degé thelloi dinamikén rénése & méparshme, duke konfribuuar negativisht me
1.1 piké pérgindje né ecuriné viefore t& shérbimeve. Me gjithé kéfeé zhvillim,
performanca mé e shpejté rritése e sekiorit & shérbimeve u dominua nga degét
e fiera pérbérése. Dega “Tregti, fransport, akomodim dhe shérbimi ushgimor”
vijoi & kontribuojé né masén mé t& madhe midis degéve t& shérbimeve, me
rreth 1.5 piké pérgindje pér ecuriné e sektorit. Rritja e vlerés sé shtuar & késaj
dege i afribuohet mé sé& shumti akfivitefit & fregtisé me shumicé. Edhe degét
e "Pasurive 1€ paluajtshme” dhe “Administratés publike” dhané kontribute mé
& larta pér performancén pozitive t& sekiorit, né pérkatésisht 1.2 dhe 0.8

Crafik 29. Kontributet e degéve dhe normat e shfrytézimit t& kapaciteteve né
sekiorin e shérbimeve

9 Ndryshimet vietore (%] dhe kontributet [piké pérgindie] 88: %, norma e shfrytézimit t& kapaciteteve
| 84.
! |
; 80t
| 76!
! 72
! 68!
Str gy r T o Yyirouy i T OIT T
1123411234112341123411234112341234 1123411 123411234112341123411234 112341234 11234112
VT2 30 14 s e 17K 18R 9x 1120 130 140 150 160 170 181119

=Arte, argétim dhe clodhie, akfivitete 1€ fiera
Aktivitefe profesionale dLe shérbime administrative
=Aktivitetet financiare dhe t& sigurimit —Shérbimet pa fregting
=Tregfi, transport, akomodim d%e shérbim ushgimor
~Administrata publike, arsimi dhe shéndefésia
Aktivitete & pasurive t& paluajishme
—Informacioni dhe komunikacioni
—Vlera e shtuar e shérbimeve

—Tregtia

21 Numri i lejeve t& ndértimit t& miratuara né total pér ndértesa 1€ reja rezultoi 245 né tremujorin
e paré, nga 221 leje t& akorduara té njgjtén periuvdhé njé vit mé paré. Rritia vietore e kétij
trequesi me ritme mé 1& zbutura u ndikua nga akordimi i njé numri mé fé ulét lejesh ndértimi
pér ndértesa & fjera (si hotele, ndértesa pér zyra, ndértesa fregtare, industriale e 1€ fiera)
krahasuar me njé vit mé paré, ndérkohé gé numri i lejeve 1& ndériimit pér ndértesa pér géllime
banimi rezultoi i rritur né terma vjetoré. Numri total i lejeve t& ndértimit t& akorduara mbefet
ende nén mesataren historike. Sipas vlerésimeve fona, komponenti i investimeve publike né
terma nominalé vijoi 16 shénojé rénie vietore né fremujorin e dyfé t& kétij viti, por me ritme
mé 18 zbulura krahasuar me njé tremujor mé paré. Frenimi i ritmeve & rénies sé komponentit
publik konfirmohet edhe nga & dhénat e shpenzimeve kapitale 1& pushtetit gendror.
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piké pérgindje. Pér sa u takon degéve 1€ fiera si “Akfivitetet profesionale dhe
shérbimet administrative” dhe “Informacioni dhe komunikacioni”, ato shtuan
lehtésisht kontributet e tyre né ecuriné vietore t€ sektorit, respektivisht né 0.7 dhe
0.5 piké pérgindje. “Aktivitetet financiare dhe t& sigurimit” vijuan & ndikojn& né
f& njéjfén mase si njé tremujor mé paré, me rreth 0.4 piké pérgindje.

Fcuria rritése e sekiorit 1€ shérbimeve vlerésohet 1€ vazhdojé né fremujorin e
dyié 1 vitit. Pérmirésimi i besimit dhe shfrytézimi i kapacitefeve prodhuese me
njé normé mé fé larté se mesatarja historike e saj né aktivitetet e shérbimeve,
jané zhvillime gé konfirmojné vijimin e dinamikés rritése & sekforit.

4.2.2. KERKESA AGREGATE

Kérkesa agregate u zgjerua me norma mé té uléta gjaté tremujorit t& paré
2019, krahasuar me tremujorin e méparshém. Norma e rritjes sé kérkesés
s& brendshme ishte lehtésisht mé e ulét, si pasojé e rrities mé 1€ ngadalté t&
“Konsumit t#& popullatés” dhe t& “Kormimit t& kapitalit”. “Konsumi publik” u
karakterizua nga norma vjetore rritieje pas disa tremujorésh tkurrjeje. Nga
ana tjetér, deficiti tregtar né mallra e shérbime vazhdoi t# zgjerohet, duke

prodhuar kontribute negative né rritje.

Informacionet nga tregues té térthorté sugjerojné vijimési & rritjes sé kérkesés
t& brendshme. Si “Konsumi i popullatés” ashtu edhe “Formimi i kapitalit” pritet
t& jené nxitésit kryesoré. Nga ana tietér, vlerésohet njé zgjerim i métejshém
i deficitit tregtar dhe, pér rriedhojé, njé ndikim negativ i shtuar nga ana e
eksporteve nefo.

Kérkesa e brendshme u zgjerua me 2.0% né terma vietoré né tremujorin e
paré f& vitit 2019, normé kjo lehtésisht mé e ulét krahasuar me tremujorin e
méparshém (2.2%). Ngadalésimi i normave 1€ rrities lidhet si me ecuringé e

mesatarja a-gj=100 né% Kontribute né p.p. né rrifien vietore 1& kérkesés sé brendshme
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"Konsumit t& popullatés”, ashtu edhe me afé t& “Formimit bruto t& kapitalit fiks”.
Ndérkohé, “Konsumi publik” dha ndikime pozitive, duke pérmbysur ecuriné
tkurrése gé e karakterizonte prej fremujorit 1€ dyté 2018.

Tregues paraprijés sinjalizojné norma rritieje mé 1€ ngadalia gjaté fremujorit €
dyté, si nga “Konsumi i popullatés” ashtu edhe nga “Formimi bruto i kapitalit
fiks”. Ndérkohé, pritet njé kontribut pozitiv nga ana e “Konsumit publik”.

KONSUMI PRIVAT
Konsumi privat u rrit 2.3% né tremujorin e paré f€ vitit, njé normé kjo pak mé e
ulét se rritja e tremujorit 1€ kaluar (2.7%) dhe se mesatarja e vitit 2018 (3.2%).
Faklorét mbéshtefés né rritien e konsumit privat né tremujorin e paré ishin rritja
e pagave dhe e punésimit, rritja e kredisé konsumatore dhe ajo e remitancave.
Konsumi privat u mbéshtet gjithashtu nga pérmirésimi i besimit konsumator, i cili
géndroi mbi mesataren hisforike né fremujorin e paré.

Informacioni i térthorté i disponuar fregon pér rifie 1& shpenzimeve né té fre
kategorité pérbérése & konsumit privat: mallra t& géndrueshme, mallra konsumi,
si dhe shérbime. Analiza pér ecuring e konsumit privat sipas kategorive
mbéshtefet né freguesit e dezagreguar € tregtisé me pakicg, rritien e vlerés sé
shtuar né shérbime dhe fregti, si dhe tregues & vrojtimeve & besimit??.
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Crafik 31. Ecuria e konsumit privat (majtas) dhe e indeksit t& besimit konsumator

(djathtas)

Ndryshime vietore Ndryshim nga mesatarja afatgjaté

Koo —-Nnwhbhuo

—Konsumi privat ==Balanca € ardhura/shpenzime
—Mesafare réshqitése 4 T ==Blerje € médha
Situata ekonomike_pritje
== Situata financiare_pritje

—TBK
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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Sipas 1€ dhénave & dezagreguara 1& tregtisé me pakicé, indeksi i “Pajisje elekiroshiépiake,
mobilie efj.” shénoi ritie 11.1%, gjaté fremujorit t& paré & vitit. Rritia e shpenzimeve né
kategoriné e mallrave t& géndrueshme mbéshtetet dhe nga pérmirésimi i balancés sé blerjeve
16 médha me 5.6 piké kété fremujor. Gijithashtu, bazuar né 1& dhénat e PBB-sé sipas mefodés
sé prodhimit, rritja e vlerés sé shtuar bruto né kategoriné e shérbimeve, pa fregting, ishte 5.4%

né fremujori ne paré.
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Treques fé térthorté sasioré dhe sipas viojtimeve té besimit sugjerojné se rritja
e konsumit privat do & vijojé edhe né tremujorin e dyté, por mé e ngadalté
se né tremujorin e paré. Né perspekiivén e tremujoréve 1€ ardhshém, konsumi
privat pritet t& mbetet kontribuvesi kryesor i rrities sé kérkesés agregate. Ky
zhvillim mbéshtetet nga dinamika pozitive e t& ardhurave nga puna, e kredisé
konsumatore dhe nga hyrijet e remitancave, € cilat do té vijojné 16 mbéshtesin

shpenzimet konsumatore.

pér ecuring e konsumit privat

Ndryshime vietore, né %

—Kredia konsumatore
— Importi i "Ushgime, pije e duhan”

Ndryshim nga mesatarja a-gj

—Besimi konsumator

Crafik 32. Tregues té térthorté sasioré (maijtas) dhe cilésoré (djathtas)

—Treguesi i besimit né tregfi
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INVESTIMET
Investimet totale shénuan njé rritie prej 1.8% né
fremujorin e paré fé vitit, dinamiké kjo mé e ngadalté
se sa ajo e fremujorit paraardhés (2.2%) dhe se
mesatarja e vitit 2018 (2.9%). Ngadalésimi i rritjes
sé& importit & mallrave kapitale dhe rénia e importit
f& pajisjeve f& fransportit industrial sugjerojné pér
kontribut negativ 1€ kategorisé “Makineri dhe paijisie”
né investimet e tremujorit t& paré?. Né t& kundért,
bazuar né zgjerimin e vlerés sé shituar né ndértim,
investimet né kété sektor kané kontribuuar pozitivisht.

Fakloré g& mbéshtesin zgjerimin e investimeve
private gjaté tfremujorit t€& paré jané pérmirésimi i
besimit 1€ bizneseve, rifja e normés sé shfryézimit
t& kapaciteteve, si dhe rritia e kredisé pér investim.
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Grafik 33. Ecuria e formimit bruto 1€ kapitalit
fiks, ndryshime vietore

~ Ndryshime vietore né %

— Investime
— 4T mesatare rréqgjitése

Burimi:

Bazuar né llogarité kombétare vjefore, investimet né makineri, pajisie dhe mjete fransporti kané
pasur njé peshé prej 22% né formimin bruto 1€ kapitalit fiks gjaté vitit 2017, dhe investimet
né ndértim njé peshé prej /7%.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IIl

Treguesit indirekté gé pérafrojné ecuriné e investimeve né fremujorin e dyté
japin sinjale & ndryshme. Komponenti publik i investimeve pritet t& japé njé
konfribut negativ né formimin bruto t€ kapitalit. Nga ana tiefér, shfrytézimi
mé i larté | kapaciteteve & lira, rritia e importit 1€ materialeve t€ ndértimit
dhe mefaleve, si dhe gjallérimi i kérkesés konsumatore pritet 1€ jené faktorét
kryesoré nxités 1& investimeve né fremujorét né vijim.

—Importi i mallrave kapitale (bm) — Gjendja financiare e bizneseve,
VBB, diferencé nga mesatarja

— Invesiime publike (bd) —Kredi pér investime, vmv

KERKESA E SEKTORIT PUBLIK DHE POLITIKA FISKALE?
Infensiteti i konsolidimit fiskal &shté zbehur né tremujorin e dyté & vitit 2019,
si pasojé e zgjerimit & shpejté 1€ shpenzimeve buxhetore. Impulsi fiskal né
ekonomi mbetet negativ, por me pririe drejt ngushtimit. Vlerésuar pér nié hark

Crafik 35. Orientimi i politikés fiskale*
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*Orientimi i politikés fiskale &shté pérafruar me ndryshimin e raportit 1& deficitit primar kumulativ pér njé ! :
periudhé 12-mujore ndaj PBB-s¢, krahasuar me njé vit mé paré. Ndryshimet negative, pra vlerat e kéfij \
freguesi nén zero fregojné qé pozicioni fiskal &shté pérmirésuar, i cili né ményré indirekte tregon pér :
vlera negative & impulsit fiskal né ekonomi. | \
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé, INSTAT, dhe llogaritie 1€ stafit 18 Bankés sé& Shajipérisé. |

24 T8 dhénat fiskale 1& publikuara nga MFE-ja jané paraprake dhe subjekt rishikimi né t& ardhmen.
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kohor prej katér tfremujorésh, impulsi fiskal né ekonomi éshté -0.3% e PBB-sg, né
fund t& tremujorit & dyte. Balanca buxhetore rezulioi né deficit prej 3.3 miliardé
lekésh, ose 0.4% e PBB-s&, né fund t& muaijit gershor, nga njé nivel pozitiv prej
3.5 miliardé lekésh né tremujorin e paré.

Shpenzimet buxhetore pérshpejtuan normén vietore & rrities né 7.9% né
fremujorin e dyfé & vitit, nga 4.3% né fund t€ tremujorit 1€ paré. Zgjerimi mé
i shpejté i shpenzimeve né kété tremujor u mbéshtet nga rritja e shpenzimeve
pér pushtetin lokal dhe pér personelin, si dhe ajo e shpenzimeve operative?.
Shpenzimet per persone|in patén nje ndikim mé té larté né rritien e shpenzimeve,
si pasojé e rities s& pagave pér punonjésit né sekforin publik, duke filluar
qé prej fillimit t& tremujorit t& dyté t& vitit. Shpenzimet kapitale pér pushtetin
gendror vijuan & kontribuojné negativisht n& formimin e rrities vietore 1€ fofalit
& shpenzimeve (me rreth 0.5 piké pérgindje), por né njé masé mé & ulét se
nié fremujor mé pare.

Zhvillimet né zérat e shpenzimeve sugjerojné njé rol & shtuar t& sektorit publik
né formimin e kérkesés agregate gjaté tremujorit 1€ dyté, kryesisht né trajtén e
konsumit publik.

Crafik 36. Ecuria e shpenzimeve buxhetore
Dekompozimi i rrities s& shpenzimeve Ndryshim vietor, né %
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mm Shpenzime korrente —Korrente géndrori
== Shpenzime kapifale —Kapitale géndrori (bd)
Shpenzime 1 fiera Pushteti lokal (bd)

—Ndryshimi vietor i shpenzimeve

Né fund t& gjashtémuijorit & paré té vitit, shpenzimet ishin rreth 228.7 miliardé
leké, ngaté cilat 200. 1 miliardé leké shpenzime korrente dhe 28.6 miliardé leke
shpenzime kapitale. Shpenzimet totale, korrente dhe ato kapitale pérmbushén

respektivisht 44%, 47% dhe 32% t& planit vietor t& 2019.

Té ardhurat né tremujorin e dyté u rritén me rreth 5% né terma vietoré, normé
kio mé e larté se ajo e regjistruar né tremujorin e paré. Rritia e & ardhurave

2 Keéto tre grupe shénuan kontribute mé 1€ larta né rrifien vjetore 16 fofalit 16 shpenzimeve krahasuar
me njé fremujor mé paré, me 2.3, 1.1 dhe 0.9 pp pérkatésisht pér shpenzimet pér pushtetin
lokal, personelin dhe shpenzimet operative.
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buxhefore né fremujorin e dyté éshté mbéshtetur pozitivisht nga t€ gjithé zérat
fatimoré, me pérjashtim t& & ardhurave nga TVSh{a. Impulsin mé té larté né
rritien e t& ardhurave né kété tremujor e kané dhéné t& ardhurat nga tafimi mbi
& ardhurat personale, duke formuar rreth 9% t& rrities sé totalit t& t& ardhurave.

Grafik 37. Ecuria e t& ardhurave

Dekompozimi i rritjes sé t& ardhurave

50 - Ndryshim viefor, né %

Crante+jofatimore —TVSh
== Tatimore pa TVSh — Tatim fitimi
== TVSh Tatimi mbi & ardhurat personale

—Té ardhura buxhetore, ndryshim vietor
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Té ardhurat nga tatimi mbi vlerén e shtuar kontribuuan negativisht né rritien e
fofalit t& t& ardhurave me rreth 0.7 piké pérgindje né tremujorin e dyté, masé
kio mé e ulét se ajo e regjistruar né tremujorin e paré té vitit 2019. Tkurrja e
t& ardhurave nga TVSh-ja né tremujorin e dyté, ndryshe nga fremujori i paré, u
drejtua nga kontributi negativ i € ardhurave t& TVSh-sé mbledhur nga prodhimi
i mallrave e shérbimeve né vend. Ky i fundit, gjaté kétij tremujori, kontribuoi me
-5.4 piké pérgindje né ndryshimin vietor t& TVSh-sé nga -2.4 piké pérgindje,
duke shénuar késhtu kontributin mé t€ larté negativ né pesé vitet e fundit. Pér
gjysmén e paré té vitit, t& ardhurat totale u realizuan me rreth 225.5 miliardé
leké, nivel ky 3.8% mé i larté se njé vit mé paré. Strukiura e rrifies sé &
ardhurave, gjaté kétij viti, duket mé e ndryshme se njé vit mé paré, e mbéshtetur
thuajse térésisht tek tatimi mbi & ardhurat personale, tatimi mbi fitimin dhe t&
ardhurat nga pushteti lokal.?6

KERKESA E HUAJ DHE TREGTIA E JASHTME
Deficiti tregfar né mallra dhe shérbime u zgjerua me 6.7% né terma vietoré
realé, gjate tremujorit € paré t& vitit 2019. Pércakiuesi kryesor né kéfe
zhvillim ka gené rritja vietore e importeve me 2.5%. Ecuria e importeve &shté
pércakiuar kryesisht nga rritja e importit & mallrave me 3.5% né terma realé
vietoré. Ndérkohé, rritja reale e importit 1€ shérbimeve ka rezultuar pothuaj e
papérfillshme. N& rastin e eksporteve, rritja e pérgjithshme vietore llogaritet né

2 Njé vit mé paré, né njé linjé me prirjen historike, rrifja e & ardhurave u krijua kryesisht nga rrifja
e & ardhurave nga TVSh+a, si edhe nga 1€ ardhurat prej sigurimeve shogérore e shéndefésore,

pér efeki edhe 1& peshés sé larté qé kané kéta dy zéra 1é 16 ardhurave fatimore.
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0.5%. Ndikimi kryesor ka buruar nga rritja e eksportit
& shérbimeve me meth 3.5%. Ndérkohg, ekspori
real i mallrave ka regjistruar njé rénie vietore prej

8.2%.

Té dhénat mbi ecuriné e eksporteve dhe importeve t&
mallrave pérfshijné edhe statistikat e tremujorit 1€ dyté
& vitit 2019. Té dhénat déshmoijné pér nié zgjerim
1€ shpeijté t& deficitit tregfar, ndikuar kryesisht nga
pérkegésimi i bilancit t& shkémbimeve me jashté t&
energjisé elekirike.

Eksporti i mallrave né vleré u zvogélua me rreth 4.3%
né nivel vietor, gjaté fremujorit t& dyté t& vitit 2019.
Ndikimet kryesore lidhen me kategoring “Minerale,

kérkesén
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B

mm Eksporte (kontribut né pp)
Importe (kontribut né pp)

lendé diegése, energji elekirike”. Ashtu sikurse prite],

Crafik 39. Orientimi i importeve dhe eksporteve sipas kategorive
(vlera né& milioné leké)
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ndikimi ka gené mé i forté krahasuar me tremujorin e paré € vitit. N&é t& njgjtén
kohé, verifikohet njé rénie né terma vietoré pér dy kategori t& réndésishme 1€
eksportit: “Materiale ndértimi dhe metfale” dhe “Tekstile dhe képucé”. Ndryshe
nga muajt e méparshém, ecuria rénése ka prekur edhe sasité e eksportuara
(pértej ndikimit t& lidhur me c¢mimet). Ndikime t& lehta pozitive lidhen me
kategorité “Ushqime, pije, duhan” dhe “Makineri, pajisie, pjesé kémbimi”.

Importet u zgjeruan me reth 3.8% né terma vieforé, gjaté tremujorit t& dyté
& vitit 2019. Burimi kryesor lidhet me kategoring “Minerale, 1éndé djegése,
energji elekirike”. Vlerésohet qé ka gené rritia e importit t& energjisé elekirike
me qgéllim kompensimin nga rénia e prodhimit vendas, gé ka cuar né zgjerimin
e importeve né total. Paralelisht, jané véné re kontribute né rritie edhe nga
kategoria “Materiale ndértimi dhe metale”.

Banka e Shqjipérisé B

Crafik 38. Kontributi i eksporfeve nefo né
agregate (né piké pérgindje)

—Eksporte reale neto ndaj kérkesés agregate (né pp)



Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IlI

Grafik 40. Ndryshimi viefor i gmimit & naftés (Dated-Brent], i eksportit 1&
naftés vendase (majfas), i indeksit t& ¢mimit t& mefaleve dhe i eksportit
vendas & metaleve (djathtas)
% %
QOOw‘ 140 -
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—Eksporti i naftés bruto (Vlerg) —Eksporti i metaleve [Vierg|
—Cmimi i naftés pér fugi —Indeksi i cmimit t& metaleve

Burimi: INSTAT, FMN, EIA, london Mefal Exchange, Marketindex, Cameco.

Sipas orientimit gjeografik, vendet e BE-s¢ dhe vecanérisht ltalia mbeten
parinerét kryesoré tregfarg, si né ferma & eksporteve ashtu edhe né terma &
importeve. Ndryshimet e peshave relative né eksport dhe import lidhen me
parinerét kryesoré né fregting e energjisé elekirike sikurse jané Zvicra, Serbia,
Sllovenia dhe Gregjia. Gijithashtu, vihet re njé rénie e lehté e peshés relative t&
ltalisé né eksporte, pér shkak t& performancés mé t& ulét 1 kategorisé “Tekstile
dhe képuce”.

HAPESIRE INFORMUESE 2: BILANCI | PAGESAVE NE TREMUJORIN E PARE
TE VITIT 2019

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé deficit prej 243.3 milioné eurosh
né tremujorin e paré té vitit 2019, duke u zgjeruar me rreth 41.4% né nivel vjetor.
Ai u vlerésua né nivelin 8.0% ndaj PBB-sé nominale, rreth 1.9 piké pérqindjeje
mé e larté se i njéjti fremujor i njé viti mé paré. Pércaktues kryesor né kété
dinamiké ka qené zgjerimi i shpejté i deficitit tregtar né mallra. Kjo ecuri éshté
pércaktuar nga rritja e shpejté e importeve, ndikuar mé sé shumti nga importi
i energjisé elektrike. Né rastin e eksporteve, éshté verifikuar njé ngushtim né
terma vjetoré (me rreth 4.0%), ndikuar mé sé shumti nga zvogélimi i shpejté i
eksportit t& energjisé elekirike. Pér sa i pérket shérbimeve, teprica pozitive éshté
zgjeruar né terma vjetoré, kryesisht pér shkak té rrities sé eksportit (me rreth
8.5%). Kategorité gé kané ndikuar né kété drejtim jané “Shérbimet e pérpunimit
t& inputeve” dhe “Shérbimet e tjera”. Rritje pozitive né terma vjetoré éshté véné
re edhe né rastin e shérbimeve t& “Udhétimit”, por normat e rritjes jané mjaft mé
t& ngadalta krahasuar me vitin e kaluar. Né rastin e importit, rritja raportohet
né 5.0%, ndikuar kryesisht nga shérbimet dalése t& udhétimit. Né térési, deficiti
tregtar né mallra e shérbime u zgjeruva me 12.6% né terma vjetoré.

Llogaria e t€ “Ardhurave primare” u karakterizua nga njé zgjerim i tepricés
negative né terma vjetoré. Shkak pér kété ka gené rritja e té ardhurave dalése
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t& lidhura me “Investimet direkte”. Né rastin e té ardhurave dytésore, éshté
konstatuar njé zvogélim i tepricés pozitive. Faktor pércaktues pér kété ka gené
zvogélimi i ndjeshém i “Té ardhurave té geverisé sé pérgjithshme”. Paralelisht,
raportohet njé rritie mjaft e ulét e fluksit hyrés té remitancave (1.0% né terma
vjetoré).

Llogaria financiare v karakterizua nga njé zgjerim né terma vjetoré i detyrimeve
neto. Faktor pércaktues ka gené pakésimi i ndjeshém i fluksit dalés t& mjeteve,
kryesisht né formén e “Monedhave dhe depozitave” t€ bankave. Flukset hyrése,
Investimet Direkte, shfagén njé rritie mjaft té ulét (1.6%). Ndérkohé, bilanci i
pagesave u karakterizua nga njé pakésim i mjeteve té rezervés me rreth 70.7
milioné euro né tremujorin e paré. Niveli i rezervés éshté i mjaftueshém pér
t6 mbuluar 6.8 muaj import mallrash dhe shérbimesh ose 150% té borxhit t&
jashtém afatshkurtér. Bilanci i pagesave raporton njé fluks dalés té zérit “Gabime
dhe harresa” né nivelin 133.5 milioné euro.

Tabelé 3. Tregues 1& bilancit t€ pagesave (& dhéna né milioné euro)

13171 T417] 1118 12181 1318 T4'18] _T1'19
Logaria Korrente (n& mil euro) -142.8 -309.9 -172.1 1765 1475  -363.6 -243.3
vmv (%) -3.9 74.5 9.3 -31.0 3.3 17.3 41.4
/ PBB-sé (%) 4.9 -10.2 6.1 5.2 4.6 -10.8 -8.0
Mallra dhe shérbime -3738  -570.2  -360.1 -429.0 -361.4 -616.4 -405.6
vmy (%) 9.0 30.5 15.5 -11.8 3.3 8.1 12.6
Eksporte, f.o.b. 11100 8756  840.0 1022.1 12387 951.1 883.8
vmv (%) 19.8 2.2 8.6 14.3 11.6 8.6 52
Importe, f.0.b. 1483.8 14458 1200.1 14512 1600.0 1567.6 12894
vmv (%) 10.9 11.7 10.6 5.1 7.8 8.4 7.4
Udhétime nefo 180.9  109.6 77.6 83.5 197.1 72.1 759
Té ardhura parésore 18.8 7.1 -14.8 13.7 -18.9 14.6 -28.9
Kredi 106.6 98.4 72.1 125.4 957 1049 80.2
Debi 87.8 Q1.2 86.8 111.7 1146 90.3 109.1
Té ardhura neto nga Investimet Direkte -50.6 -46.4 -63.1 -89.1 -87.5 -41.3 72.4
Té ardhura dyfésore 2122 2531 202.8 2389 2328 2383 191.2
Kredi 2367 2847 2244  260.5 2539 2641 219.2
Debi 24.5 31.6 21.6 21.6 21.2 25.8 28.0
Dérgesa nga emigrantét -neto 165 8 ]72 1 48 é 181 .7 170 O 169 2 150 2
vmv (A
_l_
Huamarrje neto/Huadhénieneto | -112.3| -267.1] -153.8] -155.2[] -124.6] -322.0| -2258]
|-
vmv (A) 144.2 72.0 92.3 30.2 24.2
/ PBB-sé (%) /.7 6.8 OA3 59 0.5 7.9 -11.7
Investime direkte -340.2  -221.3  -292.4  -222.6 -2689 -242.1 -2794
vmv (%) 12.5 -13.8 41.6 -1.5 20.9 9.4 4.4
Investime portofoli 31.2 27.9 3.5 110.6 13.1  -202.3 -0.1
Derivativé financiaré 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Investime € tjera 491  -2273 ]42 O 173 3 83 9 96 8 9.1
Mietet e rezervés 37 6 215.4 70 7
_l

Burimi: Banka e Shqipérisé, INSTAT dhe //ogor/fe fe stafit
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4.3. GJENDJA CIKLIKE E EKONOMISE DHE PRESIONET

INFLACIONISTE

Trendi rrités i kérkesés agregate ka sjellé rritje t& punésimit, rénie t& papunésisé
dhe rritie t& pagave, duke sjellé rritie t& presioneve t& brendshme inflacioniste
dhe t& inflacionit bazé. Nga ana ftjetér, inflacioni i importuar ka ardhur né
rénie, si pasojé e efektit prapaveprues 1€ forcimit 1& kursit t& kémbimit gjaté vitit
2018, por dhe si pasojé e trendit rénés t& inflacionit né partnerét tané tregtaré.

Megjithaté, né njé kontekst mé afatgjaté, ekonomia shqiptare vijon té
karakterizohet nga kapacitete t€ lira prodhimi dhe ritja e kostove né ekonomi

vijon e ngadalfé.

Pérmirésimi i pozicionit ciklik, i pasqyruar né rritien e shkallés sé shfrytézimit
t& kapaciteteve, dhe zbutja e efekteve mbigmuese 1& kursit t& kémbimit, pritet t&
krijojné premisa pér kthimin e inflacionit né objektiv, né periudhén afatmesme.

Perditésimi i analizés s& gjendjes ciklike konfirmon viergsimet tona se hendeku
negativ i prodhimit po vijon trajektoren graduale drejt ngushtimit. Si-hendeku i
normés sé shirytézimit & kapaciteteve, ashtu edhe hendeku i shkallés s& papunésisé,
vijojné f& sugjerojné pérdorimin né njé shkallé mé t& laré t& fakioréve prodhues
né ekonomi. Megjithaté, aktiviteti ekonomik nén potencial dhe mbigmimi i kursit
& kémbimit veprojné si fakforé frenues pér forcimin e presioneve inflacioniste dhe
kthimin e inflacionit né obijekfiv.

Crafik 41. Tregues t& gjendies ciklike

5 t& ekonomisé
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—Inflacioni bazé Lné %)

—Hendeku i prodhimit (né % & prodhimit pofencial)
Hendeku i shkallés s& papunésisé [né piké pérgindjeje)

—Hendeku i normés sé& shirytézimit t& kapaciteteve per
sekiorin prodhues [né piké pérgindieje)

*Hendeku i prodhimit &shté mesatare e disa matjeve mbi 1 cilén éshté |
aplikuar metoda e mesatares [évizése. Hendeku i normés sé shiryiézimit & |

kapacitefeve &shté llogaritur si devijim i vierés akiuale nga mesatarja pérkatése |

historike, dhe mé pas éshi& zbatuar mefoda e mesatares 1vizése me katér |

terma. Hendeku i shkallés s& papunésisé vlerésohet si mesatare e hendeqeve |

& papunésisé sipas 3 metodave, 18 cilat vierdsojné normén ekuilibér t& |
papunésisé (NARRU dhe NAWRU). Hendeku i papunésisé éshié i shprehur si|

diferencé e shkallés ekuilibér 18 papunésisé me shkallén fakiike t& papunésisé |

dhe mé& pas zbatohet metoda e mesatares &vizése me katér terma. |

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi
géndroi rreth 75.6% né tremujorin e dyté f& vitit
2019 - pothuajse né t& nigjtin nivel si né tremujorin
e méparshém. Ky fregues i vrojtimeve & besimit t&
biznesit u rrit me 3.1 piké pérgindje né terma vjetoré,
i ndikuar né masén mé & madhe nga shirytézimi me
nié shkallé mé t& larté i kapaciteteve né aktivitetet e
shérbimeve. Rezulton se bizneset se po i shfrytézojné
kapacitetet e tyre me nijg¢ normé meth 1.9 piké
pérgindje mé té larté se mesatarja historike.

Zhvillimet né tregun e punés vijuan & mbeten pozitive
né tremujorin e paré & vitit 2019, por me dinamika
mé t& ngadalta. Pungsimi u rrit me 1.4%, normé
vietore kjo lehtésisht mé e ulét se ajo e njé fremujori
mé paré (1.6%).7 Kjo ecuri u ndikua né masén

2 Andliza e punésimit dhe e papunésisé mbéshiefet né 16 dhénat e Anketés Tremujore 1é Forcave 16
Punés dhe i referohet frequesve pér popullsiné 15 vieg e lart. Zbutia e dinamikés rritése 1 punésimit
né ekonomi reflekion edhe krahasimin me njé bazé & larté njé vit mé paré (4.9%). Sipas & dhénave

administrative, punésimi né sekforin privat jobujgésor géndroi pothuajse né 1 njgjtin nivel si njé
vit mé paré, ndérsa shénoi njé rénie 1 lehté fremujore pér & dytin fremujor radhazi. Té njgjién
dinamiké tremujore shfaqi edhe numri i t& punésuarve né sekiorin shietéror, ndérsa krahasuar me
njé vit mé paré, rritia e & punésuarve né kéié sekior rezulloi lehtésisht mé e ngadalié.
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mé t& madhe nga tkurrja e punésimit né sekforin e
bujgésisé. Ndérkohé, kontributin kryesor né kahun
mités pér ecuriné e punésimit né ekonomi e dha numri
mé i larfé i t& punésuarve né sekiorin e shérbimeve.
Rritjia e punésimit né ekonomi u shogérua me rénien
e shkallés sé& papunésisé né tremujorin e paré té
kétij viti. Analiza e fakioréve gé ndikojné formimin
e shkallés s& papunésisé sugjeron se rénia e kétij
freguesi i afribuohet kryesisht kahut t& kérkesés pér
puné.?® Shkalla e papunésisé rezultoi 12.1%, mé e
ulét se njé tremujor mé paré (0.2 piké pérgindje
dhe se sa né & njéjten periudhé & njé viti mé paré
(0.4 piké pérgindije).

Paga mesatare mujore brufo pér njé € punésuar
me pagé?’ vijoi ecuriné rritése né tremujorin e paré.
Rritja vjetore e treguesit né terma nominalé rezultoi

Crafik 42. Shkalla e pjesémarries né forcat e
punés, shkalla e punésimit dhe shkalla e
papunésisé né ekonomi

70 : .20
60 ¢
| 115
50+
! 10
40 »
304 R e R e i'5
4 A AAAAA A A A AAAAAAA A A A A A A A ——
SN2 00 3 4 15 0 16 1 17 18 119

—Shkalla e pjesémarries né forcat e punés (né %)
Shkalla e punésimit (né %)
—Shkalla e papunésisé (né %, b.d.)

4.9%, pas rrities sé& shénuar me 3.4% njé tremujor mé paré. Ndérkohé, né
ferma realé *°, paga mesatare mujore u rrit me 3.3%, nga 1.5% njé fremujor
mé paré. Rrifja e pagés mesatare mujore vazhdon & mbetet mé e larté né
sekforin privat krahasuar me sektorin shtetéror. Né sektorin privat, rritja vietore
e pagés mesatare mujore rezultoi 4.9% né terma nominalé dhe 3.3% né terma
realé, ndérsa né sektorin shtetéror rritjet respektive ishin 2.8% dhe 1.2%. Midis
akfivitefeve & shérbimeve, paga mesatare mujore vijoi 1& shénojé rritiet mé &
larta né degét “Arte, argétim e ¢lodhje dhe aktivitete 1& tiera shérbimi” e “Tregti,
transport, akomodim dhe shérbim ushgimor”, dhe midis akfiviteteve prodhuese

né& “Industri” 3!
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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.

Né datén 11 gershor 2018, INSTAT- publikoi pér heré 1& paré 1€ dhénat pér pagén mesatare
mujore pér njé & punésuar me pagé né vend, me frekuencé tremujore. Seria e publikuar e 1&
dhénave, pas pérditésimit t& datés 10 qershor 2019, fillon gé prej fremujorit & paré 1 vitit
2014. Ky fregues i referohet pagés mesatare mujore bruto gé merr njé i punésuar dhe ka si
burim & dhénat e listépagesave 1& subjekteve nga Drejtoria e Pérgjithshme e Tatimeve. Pér
mé shumé defaje metodologjike & mbulimit sekiorial dhe zérave 1& pérfshiré né pagé shihni
(Statistikat e Pagave, INSTAT).

Deflatuar me inflacionin vjefor.

Rritiet vietore té kétij trequesi né kéto degé rezultuan pérkatésisht 16.3%, 9.0% dhe 5.9%
né terma nominalé, dhe 14.7%, 7.4% dhe 4.4% né terma realé. Né rrifien vietore 1& pagés
mesatare mujore ka ndikuar gjithashtu rritia e nivelit t€ pagés minimale né vend. Paga bazé
minimale mujore pér punonjésit, né shkallé vendi, u rrit nga 24,000 leké né 26,000 leké
né fremujorin e paré 2019 (8.3% nominale vjetore; 6.8% reale vietore). Sipas & dhénave
t& INSTAT-it, 28.7% e & punésuarve kontribuues marrin njé pagé deri né nivelin e pagés
minimale zyrtare. Ndér vendimet e tiera & geverisé lidhur me pagat e sekiorit publik éshié
edhe riitja e tyre pér kategori 1& caktuara, & hyré né fugi né fremujorin e dyté. Ndikimi i
tyre pritet t& reflektohet né kahun rrités pér ecuriné e pagés mesatare mujore né ekonomi, né
fremujorin e dyté 1& kéij viti.
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Crafik 43. Tregues & pagés mesatare né ekonomi [majtas) dhe ndryshimet
viefore mesatare & sheshuara €& produktivitefit, t& kosfove t& punés dhe t&
prodhimit (djathtas)

17 - Ndryshime vietore, né %
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—Paga minimale e miratuar Produkiiviteti i punés

—Paga mesatare mujore pér njé & punésuar —Kosto e punés pér njési
me pagé né sekiorin shteféror —Indeksi i fondit & pagave

—pPaga mesatare mujore pér njé & punésuar me pagé —Indeksi i gmimeve 1& prodhimit indusfrial t&
Paga mesatare mujore pér njé & punésuar me produkteve pér tregun vendas (b.d.)

pagé né sekiorin privat
Shénim: Mbi ndryshimet viefore & treguesve jané zbatuar mesataret!

lévizése me 4 terma, pér t& zbutur luhatjet e rasfit.

Burimi: INSTAT dhe vlerésime & Bankés s& Shqipérisé. i

Treguesi i kostove t& punés pér njési’? shénoi njé mitie vietore me 0.9% né
fremujorin e paré, njé normé kjo e ngjashme me até t& fremujorit 1€ méparshém.
Midis akfiviteteve ekonomike, kosfot e punés pér niési shénuan rrifie me ritme
mé 1€ larta né sekforin e industrisé, me gjithé tendencén mé t& ngadalté rritese.
Kio i afribuohet kryesisht ecurisé sé& kosfove t& punés né degén e indusirisé
pérpunuese. Ndérkohé, treguesi pérmirésoi lehtésisht tendencén pér aktivitetet
e shérbimeve t& mbuluara nga statistikat afatshkurtra.®® Prirja e kostove t&
punés pér njési vazhdon t& pércakiohet né masén mé t& madhe nga frajekiorja
lehtésisht m& e shpejté e freguesit pérafrues & pagés mesatare reale pér
akfivitetet e mbuluara nga sfafistikat afatshkurtra. Ndérkohé, produkfiviteti i
punés, me gjithé pérmirésimin e lehté t& prirjes ritése, vijon & shénojé norma
f& uléta rrifieje.

Dinamika rritése e kostove té tjera prodhuese rezultoi e ulét né tremujorin e paré.
Cmimet e prodhimit industrial pér produktet né fregun vendas ngadalésuaon mé

32 Treguesit pérafrues f& produktivitetit t& punés, & kostove 1€ punés pér njési t& prodhuar dhe fé
pagés mesatare sipas akfivitetleve 1€ statistikave afatshkurtra llogariten nga Banka e Shqipérisé,
me t& dhénat e Statistikave Afatshkurira (SASH, INSTAT, T1 2019). Né& pérllogaritien e tyre
pérfshihen: indeksi i numrit 16 punésuarve me pagesé; i shitieve neto né véllim; dhe i fondit t&
pagave pér aktivitetet e mbuluara nga SASH-ja. Normat e raportuara 1 rrifies jané né ferma
realé dhe i referohen mesatares réshqitése me katér terma 1€ ndryshimeve vjetore. Né kété
tremujor, 1€ dhénat e stafistikave afatshkurira pésuan njé séré ndryshimesh metodologjike,
ndér t& cilat: ribazimi i indekseve me vit bazé 2015 = 100; llogaritia e peshave bazuar
né rezultatet e Anketés Strukturore t& Ndérmarrjeve pér vitin 2017, pérditésimi i serive fé
deflatoréve pér disa prej akfiviteteve, kryesisht shérbime; si dhe pérfshirja e ndérmarrjeve gé
zhvillojné aktivitetin e “Shérbimit ushgimor” (Bar — restorante).

Statistikat afatshkurtra mbulojné aktivitetet né fushat e “Industrisé” (05 — 33), “Energjisé elektrike,
gazit dhe avullit” (35), “Furnizimit me ujé, trajtimit dhe menaxhimit t& mbefjeve” (36 — 39),
"Ndértimit” (41, 42, 43), “Treglisé me pakicé dhe shumicé, e riparimitf t€ automjefeve dhe
motogikletave” (45), "Tregtisé me shumicé, pérvec automjeteve dhe motogikletave” (46),
"Tregtisé me pakicé” (47), “Transportit dhe magazinimit, pérfshiré edhe akiivitetin postar dhe
16 korrierés” (49 — 53), “Akomodimit dhe shérbimit ushgimor, Hofele dhe Bar — Restorante”
[(55.1 dhe 56), “Informacionit dhe komunikacionit” (58, 61, 62), “Aktiviteteve t& arkitekturés
dhe inxhinierike” (71) dhe “Agjencive t& udhétimit” (79).
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tej rritien vietore né 0.2%, nga 1.0% njé tremujor mé paré. Megjithaté, rénia
vietore e lehte me 0.2% e ¢mimeve t& prodhimit industrial né total, vijoi i
afribuohet nivelit mé & ulét & ¢mimeve t& prodhimit pér eksporte. Ritme mé
€ ngadalta rritese shénuan edhe kostot prodhuese né sekiorin e ndértimit né
0.4%, nga 1.0% nié fremujor mé paré.**

Ecuria ciklike e ekonomisé éshté pasgyruar né rritien e presioneve inflacioniste
me natyré afaigjaté dhe t& brendshme, gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2019.
Inflacioni bazé ndoqi pririen rritése, duke rezultuar rreth 0.8% né kété tremujor.

Té nigjtén sjellie tregoi edhe inflacioni neto i artikujve t& patregtueshém, duke

arritur né rreth 1.2%. Pérshpeitimi i inflacioneve pér kéto komponenté rezultoi
mé i forté nga sa prite], duke déshmuar pér njé imunitet t& shtuar t& kétyre
komponentéve kundrejt mbigmimit & kursit. Presionet afatgjata inflacioniste né
ekonomi u materializuan né kontribute mé 1€ larta dhe mé t& stabilizuara né

formimin e inflacionit total, gjaté tremujorit & dyté & vitit.

Ngadalésimi i inflacionit total gjaté tremujorit né analizé kundrejt & kaluarit,
u drejtua nga reduktimi i inflacioneve t& komponentéve afatshkurtér. Inflacioni
jobazé dhe inflacioni i artikujve & tregtueshém t& shportés shénuan pérkatésisht

vlerat 2.8% dhe 1.7%.
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Kéto zhvillime konfirmo]né vlerésimet tona se efekti i mbicmimit t& kursit &shté
fransmetuar me infensitet mé 1€ lart€, pérmes komponentéve afatshkurtér. N&
kushtet kur efektet e kursit priten t& zbuten, ndikimet pozitive né inflacion t€
gjeneruara nga prirja ngushtuese e hendekut t& prodhimit vlerésohen & jené
mé 1& prekshme.

Indeksi i kushtimit né ndérfim pér banesa pérfshin cmimet e materialeve 1& ndériimit, & fugisé
punétore dhe shpenzimeve 1& fiera kapitale gé pérdoren pér ndértimin e njé banese tip 8 —

10 kate.
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Treguesi i presioneve t& huaja (TPHI)*®, u ngushtua mesatarisht me 0.2% né&
ferma vieforé, gjaté periudhés prilkmaj 2019. Ky ngushtim pasqyroi dinamikat
e kundérta dhe me magnituda thuajse t& niéjta t& ¢cmimeve € huaja dhe &
kursit t& kémbimit. Mbigmimi i kursit nominal efekfiv t& kémbimit né terma vietoré

shénoi 6.2%, ndérkohé qé “Indeksi i Cmimeve € Huaja” (ICH)*¢ u zgjerua me
rreth 6.0%.

Crafik 45. Ecuria e TPHI sipas kontributeve & pérbérésve (maitas); kontributi i
inflacionit t& importuar dhe t& brendshém né até total vietor (djathtas)
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Zhvillimet e mésipérme jané pérkthyer né kontribute mé t& uléta t& inflacionit
t& importuar né inflacionin fofal vietor gjafé tremujorit 1€ dyté (34%), krahasuar
me njé fremujor mé paré (54%). Krahas zvogélimit, kontributet nga inflacioni i
importuar shfagén luhatshméri t& larté. N& t& kundért, kontributet nga inflacioni
i brendshém rezuliuan & shtuara dhe mé t& géndrueshme. Kéto zhvillime
verifikojné vlerésimet se mbigmimi i monedhés vendase reflekiohet me intensitet
mé t& larté pérmes kanalit t& importeve né inflacionin fofal. Pjesa e inflacionit
& brendshém ka mbartur né nj¢ masé mé 1€ ulét efektet redukivese nga kursi,
ndérkohé gé kéto t& fundit jané sheshuar lehtésisht edhe nga ndikimet ciklike.

Eshté njé treques pérafrues mbi presionet e huaja inflacioniste, i cili agregon né njé t& vetém
informacionin nga Indekset e Cmimeve 16 Huaja (ICH) jashté mé até gé vien nga zhvillimet
né kursin e kémbimit né terma nominalé efektivé (KNEK]. TPHFa llogaritet si rritie vietore e
ICH-sé dhe e KNEK pér periudhén pérkatése. Ajo vlerésohet ta ndikojé me 3-5 muaj vonesé
inflacionin total.

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 shfete kryesore;
dhe t& “Mallrave” (pra, jo vetém Ushgime) pér Bullgaring, Gjermaniné, Greqginé, lialiné dhe
Turginé
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PRITJET PER INFLACIONIN® | Crafik 46. Pritiet pér inflacionin vietor t&

bizneseve, & konsumatoréve dhe & agjentéve
Bazuar né vrojtime, pritiet e konsumatoréve dhe t& financiaré (né %) }

agjentéve financiaré pér inflacionin jané rishikuar |
pér poshte. Ndérkohé, bizneset kané rishikuar
lehtésisht mé lart pritiet e tyre pér inflacionin pas njg |
viti. Aktualisht, niveli i pritieve pér inflacionin nga &
fre agjentét ekonomiké vijon t& mbetet mbi inflacionin
e publikuar aktual, por poshté objektivit 3%. ‘
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: Burimi: INSTAT dhe Banka e Shajpérisé. |

HAPESIRE INFORMUESE 3: GODITJET NGA ENERGJIA ELEKTRIKE DHE
VENDIMMARRJA E POLITIKES MONETARE

Kjo hapésiré informuese pérmbledh disa vlerésime mbi ndikimin e prodhimit té
energjisé elektrike né ekonomi, e paré sidomos né prizmin e vlerésimit toné mbi
gjendjen ciklike t& ekonomisé dhe mbi géndrimin e politikés monetare. Analiza
del né pérfundimin se, pavarésisht ndikimit jo té vogél té prodhimit té energjisé
elektrike né rritien ekonomike, ajo nuk influencon trendet afatmesme té zhvillimit
dhe pozicionin ciklik t& ekonomisé. Pér rriedhim, ato nuk mbartin implikime pér
géndrimin e politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé.

Struktura e prodhimit t& energjisé elektrike té vendit karakterizohet nga
mbizotérimi i burimeve hidro-elektrike. Prej vitit 2008 e né vazhdim, i gjithé
prodhimi vendas (100%) realizohet nga ky burim. Pér shkak té pérgendrimit té
theksuar né burime hidro-elektrike, struktura prodhuese éshté tepér e ndjeshme
ndaj kushteve atmosferike dhe prodhimi vendas karakterizohet nga luhatje té
forta nga njé periudhé né tietrén.

Kéto luhatie kané shpesh njé ndikim té konsiderueshém né nivelin e rritjes
ekonomike té vendit. Né vecanti, ky ndikim vlerésohet té keté gené i réndésishém
gjaté viteve té fundit. Kontributi i prodhimit t€ energjisé elektrike ishte negativ né
vitin 2017, pozitiv né vitin 2018, dhe kthehet pérséri né negativ né tremujorin
e paré té vitit 2019. Mé konkretisht, dega ku bén pjesé energjia elektrike
vlerésohet té keté dhéné njé kontribut negativ prej 1.1 pikésh pérgindjeje né vitin
2017. Kushtet e pérshtatshme atmosferike t& vitit 2018, pérmbysén kontributin
e degés, duke e cuar até né +0.9 piké pérgindje. Né tremujorin e paré té kétij

% Analiza mbi pritiet e inflacionit bazohet né rezultatet e Viojtimit 1& Besimit t& Bizneseve dhe
t& Konsumatoréve, si dhe né Vrojtimin e Pritieve & Agjentéve Financiaré. Dy grupet e para
shprehen pér pritiet pér inflacionin pas njé viti. Duke filluar nga tremujori i paré i vitit 2019,
do t& raportohen pritiet e bizneseve dhe & konsumatoréve pér inflacionin & matura nga njé
pyetie e drejtpérdrejté sasiore (dhe jo me infervale), né ményré & ngjashme me pyetien sasiore
drejtuar agjentéve financiaré. Serité kohore 1€ prifieve & bizneseve dhe konsumatoréve pér
inflacionin, me t& dyja ményrat e matjes, sé bashku me njé shpjegim metodologjik, publikohen

né fagen e infernetit t& Bankés sé Shqipérisé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/IlI

Crafik 47. Rrifia ekonomike vietore me dhe pa

kontributin  deggs "Energii elekirike f." [né %] viti, vlera e shtuar e degés pérkatése shénoi njé rénie

vjetore prej 43.8%, me njé kontribut negativ prej 1.6
piké pérgindjeje.

Pavarésisht kétyre luhatjeve, ne vlerésojmé se kontributi
i luhatjeve té prodhimit té energjisé elektrike nuk
mbart ndikime t& genésishme né trendin afatmesém e
afatgjaté & ecurisé sé ekonomisé shqiptare. Pra, ky
faktor nuk ndikon né ményré sistematike pozicionin
ciklik t& ekonomisé. Pér ilustrim, né grafikét e késaj
hapésire paragqitet rritia ekonomike mesatare, me dhe
pa efektin e degés “Energji elekirike etj.”. Normat
mesatare té rrities rezultojné té péraférta, duke
konfirmuar qé goditiet nga kjo degé shfagen dhe
shuhen né vite, duke mos ndryshuar trendin e rritjes
ekonomike.
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3 m Rrifja ekonomike (%)
| Rritja ekonomike pa degén "Energii elektrike efj." (%)

Arsyeja pér kété géndron né faktin se luhatjet né
véllimin e prodhimit t& energjisé elektrike amortizohen
nga luhatjet né véllimin e energjisé sé importuar, pa
ndikuar konsumin total t& energjisé dhe, né vecanti, pa
gjeneruar mungesa pér sektorét e tieré té ekonomisé,
t& cilat do t& reduktonin prodhimin e tyre apo do té
rritnin kostot e operimit, né rast se do t& mbuloheshin
nga burime alternative.

L 60 57
50
R 4 s . Historikisht, prodhimi vendas dhe importi alternohen

Grafik 48. Rrifia ekonomike me dhe pa
kontributin e degés “Energji elekirike et].”, si
mesatare periudhash (né %)
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pér té importuar dhe ruajtur energjiné e furnizuar né
treg (energjiné né dispozicion), né kushtet kur prodhimi
vendas bie. Pérmirésimi i menaxhimit t& korporatave
publike gé operojné né kété sektor (KESH dhe OSHEE),
pérmirésimi i rrjetit t& shpérndarjes dhe i atij 1 inter-
konjeksionit, kané mundésuar shmangien e mungesave
t& energjisé elektrike.

Q

3 10 me njéri-tjetrin nga njé periudhé né tietrén. Diferencat
| | 2.1 2.1
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mes dy burimeve né vite lidhen me aftésiné e vendit
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3 wRrifia ekonomike (%)
! Rritja ekonomike pa degén "Energii elekirike efj." (%)

Po ashtu, ¢mimi i rregulluar pér konsumin e energjisé

elektrike bén qé luhatiet e prodhimit, apo & kostove
né tregun ndérkombétar, t& kené ndikim pothuaj té papérfillshém né kostot e
prodhimit t& ekonomisé shqiptare.

Né kéto kushte, vlerésohet gé me gjithé goditjet gé jep né rritien ekonomike,
ndikimi i energjisé mbetet thuajse “i izoluar” dhe i pérkohshém. Kéto luhatje nuk
gjenerojné presione pér rritje apo rénie prodhimi né sektoré 1€ tjeré, pér rritje apo
rénie kostosh, apo pér rritje ose rénie punésimi e pagash. Pér rrjedhim, ato nuk
jané e nuk duhet & jené — né vetvete — objekt i reagimit té politikés monetare.
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Tregues té pérgjithshém makroekonomiké

1. Zhvillimet monetare dhe normat e interesit

2. Prodhimi i brendshém bruto, indekset e cmimeve dhe tregu i punés
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STATISTICAL APPENDIX

Main macroeconomic indicators

Monetary developments and interest rafes 1.

Gross domestic product, price indexes and labor market 2.
Balance of payments, reserves and exchange rate 3.

Fiscal balance, domestic debt stock and external debt 4.
Sectoral balance sheet of Bank of Albania 1-1

Monetary survey of Bank of Albania 1-2

Sectoral balance sheet of deposit money banks/ Assets 1-3.a
Sectoral balance sheet of deposit money banks/ Liabilities 1-3.b
Monetary survey of deposit money banks 1-4

Sectoral balance sheet of savings and loan associations 1-5
Monetary survey of other depository corporations 1-6
Monetary survey of depository corporations 1-7

Monetary aggregates and their components 1-8.a
Counterparts of monetary aggregates 1-8.b

Lek denominated deposits by sectors 1-9

Foreign currency denominated deposits by sectors 1-10
Credit fo economy by sector 1-11

Loans of non-financial corporations by economic activity
(Nace - Rev.2) 1-12

Private non-financial corporations loans by purpose and
currency 1-13a
Public non-financial corporations loans by purpose and
currency 1-13b

Households + Non-profit institutions serving households
loans by purpose and currency 1-14

Loans by districts 1-15
Bank of Albania interest rates 1-16

Interest rates on new deposits of non-financial corporations,
households and NPISH by currency 1-17

Interest rates on new loans of non-financial corporations,

households and NPISH by currency 1-18

Interest rates on new loans of private non-financial
corporations by purpose and currency 1-18a

Interest rates on new loans of households and NPISH by
purpose and currency 1-18b

Maturity breakdown of Treausury bills yields 1-19
Payment systems statistics 1-20

ATM & POS bank terminals’ distribution of by regions 1-21
Number of customers accounts with banks 1-22

EXTERNAL SECTOR 2

Balance of payments 2-1
Exchange rate 2-2

Export by commodity groups 2-3
Import by commodity groups 2-4
Gross external debt 2-5

FISCAL SECTOR 3
Fiscal indicators regarding consolidated budget 3-1
Domestic debt stock by instruments 3-2

REAL SECTOR 4

Gross domestic product by economic activities, (Production
Method NACE Rev 2) 4-1

Producer price index and construction cost index 4-2 (for
dwellings)

Consumer price index 4-3

Employment, unemployment and wages 4-4
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FINANCIAL SECTOR 1

SECTORAL BALANCE SHEET OF BANK OF ALBANIA 1-1

1 SEKTORI FINANCIAR o o
1-1 BILANCI SEKTORIAL | BANKES SE SHQIPERISE

Né milioné leké, fund periudhe

Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

Source: Bank of Albania.

In millions ALL, end of period

Burimi: Banka e Shqipérisé.




In millions ALL, end of period

MONETARY SURVEY OF BANK OF ALBANIA 1-2

1-2 PARAQITJA MONETARE E BANKES SE SHQIPERISE

Né milioné leké, fund periudhe

Source: Bank of Albania.

Burimi: Banka e Shqipérisé.



Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

Source: Bank of Albania.

In millions ALL, end of period

SECTORAL BALANCE SHEET OF DEPOSIT MONEY BANKS/ ASSETS 1-3.A

1-3.A BILANCI SEKTORIAL | BANKAVE PARADEPOZITUESE/ MIETET

Né milioné leké, fund periudhe

Burimi: Banka e Shqipérisé.




In millions ALL, end of period

SECTORAL BALANCE SHEET OF DEPOSIT MONEY BANKS/ LIABILITIES 1-3.B

1-3.B BILANCI SEKTORIAL | BANKAVE PARADEPOZITUESE/ DETYRIMET

Né milioné leké, fund periudhe

Source: Bank of Albania.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

1-8.A AGREGATET MONETARE MONETARY AGGREGATES AND THEIR
DHE PERBERESIT E TYRE COMPONENTS 1-8.A

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.

Banka e Shqjipérisé @




1-8.B KUNDERPARTITE E AGREGATEVE COUNTERPARTS OF MONETARY
MONETARE AGGREGATES 1-8.B

Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
* Pérfshin krediné pér ekonominé dhe pretendime 1é fiera ndaj sektoréve mbaijtés sé parasé sé gjeré. * Include credit to economy and other claims on broad money
holdling sectors.

@ Banka e Shqjipérisé
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| Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

1-13A HUATE E KORPORATAVE JOFINANCIARE PRIVATE PRIVATE NON-FINANCIAL CORPORATIONS LOANS BY

SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT DHE MONEDHES* PURPOSE AND CURRENCY* 1-13A
Né milioné leké, fund periudhe In millions ALL, end of period

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* 16 dhénat e huave pérfshijné interesat e pérllogaritur. * Data on loans include accrued interests.

Banka e Shqjipérisé @




PUBLIC NON-FINANCIAL CORPORATIONS LOANS

1-13B HUATE E KORPORATAVE JOFINANCIARE
BY PURPOSE AND CURRENCY * 1-13B
In millions ALL, end of period

PUBLIKE SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT DHE
MONEDHES *

Né milioné leké, fund periudhe

Source: Bank of Albania.
* Data on loans include accrued inferests.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
* Té dhénat e huave pérfshijné interesat e pérllogaritur.

Banka e Shqjipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

HOUSEHOLDS + NON-PROFIT INSTITUTIONS

1-14 HUATE E INDIVIDEVE DHE INSTITUCIONEVE JO ME

QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE INDIVIDEVE SIPAS QELLIMIT  SERVING HOUSEHOLDS LOANS BY PURPOSE AND

TE PERDORIMIT DHE MONEDHES* CURRENCY* 1-14
In millions ALL, end of period

Né milioné leké, fund periudhe

Source: Bank of Albania.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
* Té dhénat e huave pérfshijné interesat e pérllogaritur.

* Data on loans include accrued interests.

Banka e Shqjipérisé @




1-15 HUATE SIPAS RRETHEVE* LOANS BY DISTRICTS* 1-15
Né milioné leké, fund periudhe In millions ALL, end of period

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* Té dhénat e huasé pérfshijné interesat e pérllogaritur. * Data on loans include accrued interests.

@ Banka e Shqjipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/Ill

1-16 NORMAT E INTERESIT TE BANKES SE BANK OF ALBANIA INTEREST RATES* 1-16

SI;Q;I:E/SZSE * In percentage

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
*Tabela paraget ndryshimin e normave bazé t& interesit sipas vendimit & politikés * The table presents the change of key interest rates according to the monetary policy decisions
monefare. on inferest rafes.

** Me hyrjen né fugi t& vendimit nr. 16 daté 13.03.2012, pér miratimin e rregullores ~ ** Upon the entry into force of Decision No. 16, dated 13 March 2012, on the approval of the
“Pér krediné pér mbéshtetie me likuiditet”, instrumenti “Kredlia lombard” do t& pasohet Regulation “On the liquidity supporting loan”, the instrument “lombard Loan” will be followed by
nga “Kredia pér mbéshtetie me likuidlitet”. the “liquidity supporting loan”.

Banka e Shqjipérisé




1-17 NORMAT E INTERESIT PER DEPOZITAT E REJA
INTEREST RATES ON NEW DEPOSITS OF NON-FINANCIAL

TE KORPORATAVE JO-FINANCIARE, INDIVIDEVE

DHE INSTITUCIONEVE JO ME QELLIM FITIMI QE U CORPORATIONS, HOUSEHOLDS AND NPISH BY

SHERBEJNE INDIVIDEVE SIPAS MONEDHAVE * CURRENCY * 1-17
In percentage

Né pérgindje

Source: Bank of Albania.

* Yearly data present the annual weighted average rate, while the monthly data present the
monthly weighted average rate.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
* Normat vietore pérfagésojné normat mesatare 1 ponderuara vietore, ndérsa normat

mujore pérfagésojné normat mesatare 1 ponderuara mujore.

Banka e Shqjipérisé
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1-18 NORMAT E INTERESIT PER HUATE E

REJA TE KORPORATAVE JO-FINANCIARE, INTEREST RATES ON NEW LOANS OF
INDIVIDEVE DHE INSTITUCIONEVE JO ME NON-FINANCIAL CORPORATIONS,
QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE INDIVIDEVE HOUSEHOLDS AND NPISH BY
SIPAS MONEDHAVE* CURRENCY* 1-18

Né pérgindje In percentage

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* Normat vietore pérfagésojné normat mesatare t& ponderuara vietore, * Yearly data present the annual weighted average rate, while
ndérsa normat mujore pérfagésojné normat mesatare té ponderuara the monthly data present the monthly weighted average rate.
mujore.

Banka e Shqjipérisé @




1-18A NORMAT E INTERESIT PER HUATE E REJA TE B INTEREST RATES ON NEW LOANS OF PRIVATE
KORPORATAVE JOFINANCIARE PRIVATE SIPAS QELLIMIT TE NON-FINANCIAL CORPORATIONS BY PURPOSE
PERDORIMIT DHE MONEDHES * AND CURRENCY * 1-18A
Né pérqgindje In percentage

Source: Bank of Albania.

* Normat vietore pérfagésojné normat mesatare t& ponderuara vjetore, ndérsa normat mujore * Yearly data present the annual weighted average rate, while the
pérfagésojné normat mesatare & ponderuara mujore. monthly data present the monthly weighted average rate.

Burimi: Banka e Shqipérisé.

@ Banka e Shqjipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/Ill

1-18B NORMAT E INTERESIT PER HUATE E REJA TE INDIVIDEVE INTEREST RATES ON NEW LOANS OF
DHE INSTITUCIONEVE JO ME QELLIM FITIMI QE U SHERBEJNE HOUSEHOLDS AND NPISH BY PURPOSE AND
INDIVIDEVE, SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT DHE MONEDHES* CURRENCY * 1-18B
Né pérqindje In percentage

Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* Normat vietore pérfagésojné normat mesatare t& ponderuara vietore, ndérsa normat mujore * Yearly data present the annual weighted average rate, while the
pérfagésojné normat mesatare & ponderuara mujore. monthly data present the monthly weighted average rate.

Banka e Shqjipérisé




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.

@ Banka e Shqjipérisé




1-20 STATISTIKA TE SISTEMIT TE PAGESAVE PAYMENT SYSTEMS STATISTICS 1-20

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

1-22 NUMRI | LLOGARIVE TE KLIENTEVE NE BANKA * NUMBER OF CUSTOMERS ACCOUNTS WITH BANKS* 1-22
Fund periudhe End of period

* Raportimet e bankave sipas “Mefodologjisé pér raportimin e instrumenteve 1& pagesave * Banks reports according to “Methodology for reporting
(2008)" e rishikuar né Janar té vitit 2014. payments instruments (2008)" revised in January 2014.
* T& dhénat nuk jané audituar nga Banka e Shqipérisé. * Data are not audited by the Bank of Albania.
Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.

Banka e Shqjipérisé
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CONSUMER PRICE INDEX 4-3

4-3 INDEKSI | CMIMEVE TE KONSUMIT

Source: INSTAT.

*Average CPl by main groups.

** Simple arithmetic average of annual inflation of latest twelve months (calculation of BoA).

Burimi: INSTAT.

* Indekse mesatare 1& cmimeve & konsumit.

** Mesatare aritmetike e thjeshté e inflacioneve vjetore t& dymbédhjeté muajve t& fundit (llogaritie e B.Sh).



Raporti tremujor i politikés monetare, 2019/l

4-4 PUNESIMI, PAPUNESIA EMPLOYMENT, UNEMPLOYMENT
DHE PAGAT AND WAGES 4-4

Né mi|'é, ose né rast t& kundért, sikurse ié’rcakfohef In thousands, unless otherwise indicated

2016* 165 412 466 120 54,488 22,000
2017* 164 475 457 90 59,813 24,000
2018* 170 508 460 75 61,023 24,000
2018/l 171 505 462 78 60,595 24,000
2018/11 172 518 462 72 60,494 24,000
2018/IV 173 509 453 64 63,276 24,000
2019/1 172 503 453 70 61,384 26,000
Burimi: INSTAT. Source: INSTAT.
* Mesatare vietore pérvec pagés minimale (6). * Annual average except approved minimum monthly wage (6).
** 16 dhéna administrative. ** Administrative data.

Banka e Shqjipérisé @




