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Raporti tremujor i politikés monetare, 2021/I

PARATHENIE!

Objektivi kryesor i politikés monetare né Bankén e Shqipérisé éshté arritja dhe ruaijtja
e stabilitetit t&¢ ¢cmimeve. Ky objektiv nénkupton arritien e normave & uléta, por
pozitive & inflacionit, dhe ruaijtien e tyre né kéto nivele pér njé periudhé relativisht té
gjaté. Né terma sasioré, Banka e Shqipérisé e ka pérkufizuar stabilitetin e cmimeve
si ruajtia e normés sé inflacionit vjetor t& ¢cmimeve té konsumit né nivelin 3.0% né
afatin e mesém. Népérmijet ruajties sé stabilitetit t& cmimeve, Banka e Shqipérisé
ndihmon né krijimin e njé ambienti me mé pak t& papritura dhe i vien né ndihmé
familjeve dhe bizneseve shqiptare pér té planifikuar konsumin dhe investimet e veta.

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé mblidhet teté heré né vit pér t& marré
vendime té politikés monetare, 1€ cilat kané pér géllim arritjen e objektivit té stabilitetit
t& cmimeve. Késhilli Mbikéqyrés cakton normén bazé té interesit. Ndryshimet né
normén bazé té interesit ndikojné - me njé kohé vonesé - normat e tjera 1 inferesit
né tregun financiar, si pér shembull yield-et e letrave me vleré té geverisé dhe normat
e interesit t& kredisé. Né vijim, kéto ndryshime sjellin rritien apo uljen e kérkesés
pér mallra dhe shérbime népérmjet njé zinxhiri gé njihet me termin “mekanizmi i
transmisionit”. Ndryshimet né kérkesén pér mallra dhe shérbime sjellin rritie apo
ulje t& cmimeve té kétyre mallrave dhe shérbimeve.

Mekanizmi i transmisionit éshté njé koncept shumé i gjeré dhe i komplikuar dhe
pérfshin edhe kanale té tiera népérmjet & cilave cmimet mund té ndryshojné, si pér
shembull kanalin e kursit t& kémbimit, até & pritieve inflacioniste dhe t& ¢mimeve
t6 huaja. Banka e Shqipérisé ka ndértuar modele pér té parashikuar ndryshimet né
t& gjitha elementet qé ndikojné ¢cmimet dhe pér t& parashikuar inflacionin deri né
tre vjet. Kur parashikimet tregojné dominimin e presioneve té uléta inflacioniste, t&
cilat mund té ¢cojné inflacionin nén vlerén e shénjestruar 3.0%, ky éshté njé sinjal gé
politika monetare duhet 1 jeté lehtésuese — normat e interesit duhet té géndrojné né
nivele té uléta. E kundérta éshté gjithashtu e vlefshme. Megjithaté, hartimi i politikés
monetare nuk éshté njé proces mekanik. Vendimmarrja e politikés monetare merr
né konsideraté arsyet qé shkaktojné devijimin e inflacionit nga objektivi dhe kohén
gé i nevojitet ekonomisé & reagojé ndaj ndryshimeve né normat e interesit.

Vendimet e Késhillit Mbikéqyrés pér politikén monetare merren né bazé té njé
shuméllojshmérie informacioni, pérfshiré vlerésimet mbi zhvillimet ekonomike,
parashikimet pér inflacionin, ecuriné e tregjeve financiare, rreziget dhe pasigurité
qé rrethojné parashikimet. Konsideratat dhe gjykimet mbi kéto informacione gjenden
né Raportin e Politikés Monetare, i cili éshté pérbérési kryesor i vendimmarrjes pér
politikén monetare. Duke gené se Banka e Shqipérisé synon té komunikojé me
transparencé politikén monetare 1€ saj, ajo e publikon rregullisht kété raport dhe e
vé né dispozicion & qytetaréve.

Raporti i Politikés Monetare publikohet ¢do tremujor. Ky raport pérgatitet nga
Departamenti i Politikés Monetare né Bankén e Shqipérisé. Raporti i radhés né vijim
pérmban t€ dhéna qé datojné deri né 22 janar 2021. Ai u shqyrtua dhe u miratua
nga Késhilli Mbikéqyrés né mbledhjen e datés 3 shkurt 2021.

Kuadri i politikés monefare né Bankén e Shqipérisé pérshkruhet né Dokumentin e Politikés
Monefare, i disponueshém né adresén: hifps://'www.bankofalbania.org,/Polifika_Monetare/
Objekiivi_dhe_strategjia,/Dokumenti_i_Politikes_Monetare_2015.himl
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FJALA E GUVERNATORIT

Akiiviteti ekonomik, né vend dhe né boté, ka gené e vijon t& mbetet nén efektin
negativ & pandemisé Covid-19. Masat e marra pér kontrollin e saj dhe rritja
e pasigurisé sollén rénie t& kérkesés vendase dhe t& huaj, si dhe kufizime né
prodhim gjaté gjysmés sé paré fé vitit. Pér pasojé, ekonomia shqiptare shénoi
recesion, niveli i papunésisé erdhi né rritie, bizneset dhe familjet pérjetuan
véshtirési financiare, dhe premisat e rrities s& pagave dhe t€ kthimit & inflacionit
né objektiv u zbehén.

Adresimi i késaj situate kérkoi njé lehtésim t& koordinuar t& politikave fiskale,
monetare dhe financiare. Kéto masa ndihmuan né redukiimin e ndikimit &
pandemisé né ekonominé shqiptare.

Analiza e informacionit t& disponuar sugjeron se akfiviteti ekonomik né vend
ka shfaqur tendenca rikuperimi gjaté gjysmés sé dyté t& vitit 2020. Aktivitefi
ekonomik i tremujorit 1€ treté ishte pothuaj 10% mé i larfé se ai i tremujorit t&
dyte, ndonése ai mbeti 3.5% mé i ulét se e njgjta periudhé e vitit & shkuar.
Po ashtu, ekonomia shgiptare shtoi rreth 34 mijé vende pune gjaté tremujorit
& trete, duke rikuperuar rreth 2/3 e humbijeve & regjistruara né fremujorin
paraardhés. Té dhénat e disponuara pér tremujorin e katért flasin pér njé
pérmirésim t& métejshém t& akfivitetit ekonomik. Eksportet e mallrave shqgiptare
kané ardhur né rritie, kredia pér sekforin privat u it me 7.7% né fund t& muaijit
dhietor, ndérsa gjendija financiare e bizneseve erdhi né pérmirésim.

Megjiithaté, edhe pse né pérmirésim, kérkesa pér mallra dhe shérbime nuk arrin
f& sigurojé njé rritie t& mjaftueshme t& punésimit, 1€ pagave dhe t& marzheve t&
fitimit, t& tillé gé& t& mundésojé kthimin e inflacionit né objektiv. Kjo ecuri &shté
pasqyruar dhe né vlerat e uléta dhe t& luhatshme 1€ inflacionit gjaté tremujorit
t& fundit t& vitit.

Duke paré nga e ardhmja, Banka e Shqipérisé pret gé rimékémbia e aktivitetit
ekonomik té vijojé dhe gjaté dy viteve né vazhdim. Rritja e kérkesés pér mallra
e shérbime do t& ndihmojé rritien e kérkesés pér puné dhe t& punésimit, duke u
pérkthyer mé tej né rritie 1€ pagave dhe né njé kthim gradual t& inflacionit drejt

objektivit brenda vitit 2022.

Kéto projeksione mbéshteten né supozimin e redukiimit progresiv t€ shkallgs sé
pérhapjes s& pandemisé gjaté vitit 2021. Po ashtu, ato faklorizojné trendet
aktuale t& zhvillimeve ekonomike né vend, perspektivén mé pozitive té akfivitetit
ekonomik né rang botéror, si dhe kérkojné ruajtien e njé ambienti stimulues
monetar e fiskal gjaté dy viteve n& vazhdim.
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Duke gjykuar mbi sa mé sipér, pas shqyrtimit & kétij Raporti, Keshilli Mbikéqgyrés
vendosi t& ruajé kahun stimulues € politikés monetare, duke mbaitur &
pandryshuar normén bazé 1€ inferesit né nivelin 0.5% dhe duke sinjalizuar
gatishmériné toné pér t& mbajtur kushte monetare stimuluese edhe gjaté dy
viteve né vazhdim.

Nivelet e uléta t& normés bazé & interesit dhe furnizimi i tregut me likuiditet
& bollshém dhe € mjaftueshém, do t& ndihmojné rritien ekonomike dhe do
& krijojné premisa pér kthimin e inflacionit né objekfivin 3.0%, né linjé me
parashikimet tona.
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1. INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES
MONETARE

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vleréson se pérballimi i goditjes sé
pandemisé, nxitja e rritjes sé géndrueshme ekonomike dhe kthimi i inflacionit
né objektiv, kérkojné ndjekjen e politikave ekonomike nxitése. Pasi u njoh
me kété Raport t& Politikés Monetare, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& ruajé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 0.50%, si dhe té konfirmojé
gatishmériné e tij pér ruajtien e kahut lehtésues 1€ politikés monetare né
afatin e mesém. Né vlerésimin e Késhillit, kushtet aktuale monetare jané t&
pérshtatshme pér kthimin e géndrueshém t& inflacionit né objektivin 3.0%,
brenda njé horizonti kohor afatmesém.

Pandemia vijon € jefé nié sfidé serioze, si pér ekonominé shgiptare dhe pér
até botérore. N& shumé vende, riprezantimi i kufizimeve né fundin e vitit 2020,
frenoi rikuperimin ekonomik € nisur né muait e verés. Ekonomia e Eurozonés,
partnerit foné kryesor fregtar, pritet & tkurret né tremujorin e fundit & vitit. Situata
né fregun e punés mbetet e véshtiré, pavarésisht programeve mbéshtetése
t& qgeverive eviopiane, dhe punésimi vijon & jete mé i ulét se né periudhén
pérpara pandemisé. N& pasqyrim t& dobésisé sé kérkesés, inflacioni géndron
né ferrifor negativ. Parashikimet pér ekonominé evropiane mbeten & zymia
né afatin e shkurtér, por fillimi i fushatés s& vaksinimit né fund t& vitit 2020
ka shtuar besimin pér njé rikuperim gradual né afatin e mesém. Rimékémbija
ekonomike dhe kthimi i inflacionit né objekfiv pritef & mbéshteten nga ndjekja
e politikave monetare e fiskale stimuluese.

Duke u kihyer né ekonominé vendase, évizja drejt normalizimit & disa sekforéve
t& ekonomisé gjaté muajve t& verés, sollén njé rikuperim & shpeijté t& aktivitetit
ekonomik né tremujorin e treté 1€ vitit 2020. Véllimi i aktivitetit ekonomik u rrit
me 9.8% krahasuar me fremujorin e dyt€, por mbeti gjithsesi 3.5% mé i ulét
se né t& njgjtin tremujor & nijé viti mé paré. Rikuperimi i ekonomisé u mbéshtet
nga pérmirésimi i pjesshém i konsumit privat dhe zgjerimi i investimeve, duke
U pasgyruar né njé ecuri mé & miré & sektorit & shérbimeve dhe né rrifien e
akfivitefit ndértues. Edhe fregu i punés shénoi pérmirésim né tremujorin e frefé.
Punésimi u rit me 34,224 persona né kété tremujor, duke rikuperuar pjesérisht
humbiet e tremujorit t& dyté, ndérsa shkalla e papunésisé ra né 11.6%. Po ashtu,
pagat vijuan & rrifen, ndonése me ritme mé 1€ ngadalfa se né vitet e kaluara.

Inflacioni mesatar i vitit 2020 rezulioi né nivelin 1.6%. Megjithése ecuria e
fii ka gené e luhatshme, e ndikuar mé sé shumti nga ¢mimet e ushgimeve,
inflacioni ka géndruar poshté nivelit t& synuar dhe presionet inflacioniste mbeten
& pamjaftueshme pér kthimin e fij n& objekfiv.
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Dinamikat ekonomike mbeten ende t& brishta né afafin e shkurér. Treguesit
e disponuar sugjerojné njé ngadalésim & ritmit t& rikuperimit & akfivitetit
ekonomik né tremujorin e fundit & vitit, si pasojé e intensifikimit t& pérhapies sé&
epidemisé né vend e né boté. Megjithate, Banka e Shgipérisé pret gé akfiviteti
ekonomik t'i rikthehet normave pozitive t€ rrities né vitin 2021 dhe né vijim.
Rritia ekonomike pritet t& mbéshtetet nga nié stimul i konsiderueshém monetar
dhe fiskal, nga vijimi i programit t& rindértimit t& démeve prej térmetit, si dhe
nga rimékémbja e aktivitetit ekonomik botéror. Kéta fakioré pritet t& nxitin rrifien
e konsumit, eksporteve dhe investimeve, si dhe té rritin gradualisht t& ardhurat
né t& gjithe sektorét e ekonomisé.

Permirésimi i akfivitetit ekonomik dhe i kérkesés do t& shogérohet me rritien
e punésimit, & pagave e t& kostove €& prodhimit. Inflacioni parashikohet
& géndrojé né nivelin mesatar prej 1.8% né vitin 2021 dhe € kthehet né
objekfivin e Bankés sé Shgipérisé gjaté vitit 2022. Kjo pritie fakiorizon edhe
ritien e pritur t& inflacionit né ekonomité partnere.

Rikuperimi i pritur i ekonomisé dhe kthimi i inflacionit né& objekfiv kérkon
mbéshtetie me politika ekonomike stimuluese. Keéshilli Mbikégyrés vleréson se
masat e marra nga Banka e Shqipérisé prej fillimit 1€ krizés po kontribuojné né
ruajfien e kushteve monetare akomoduese, duke reduktuar kostot e shérbimit
& borxheve ekzistuese dhe duke nxitur mbéshtefien e ekonomisé me kredi
bankare.

Tregjetfinanciare jané & geta dhe sistemi bankar ruan fregues € miré € shéndetit,
duke mundésuar nié transmetim t& miré t& stimulit monetar né ekonomi. Kostfot
e financimit per bankat, per bizneset, per fomi|]eT dhe per sekforin pub|ik, jané
né nivele t& uléta historike dhe kursi i kémbimit éshté i géndrueshém. Masat
leht€suese monetare dhe megullatore 1& Bankés sé Shqipérisé, mundésuan nié
rritie me 6.7% 1é kredisé pér sekforin privat gjaté vitit 2020. Kreditimi né leké
vijon t& jefé konfribuuesi kryesor né rritien e kredisé; pesha e kétij portofoli ndaj
fofalit ka ardhur né rritie gjaté 4 viteve t& fundit, duke arritur né 50% nga 46%
né vitin 2017. Ky zhvillim krijon premisa pér rritien e efekfivitefit t& politikés
monetare dhe pér forcimin e stabilitetit financiar t& vendit né € ardhmen.

Politika monetare do 1€ vijojé t& jeté stimuluese né horizontin afatmesém. Pér
kété arsye, né mbledhjen e datés 3 shkurt 2021, Késhilli Mbikégyrés vendosi &
rikonfirmojé normén bazé & interesit né nivelin 0.50%, si dhe normat e inferesit
t& depozitave dhe kredive njéditore pér bankat né nivelet 0.1% dhe 0.9%.
Né f€ njgjtén koh&, Banka e Shqipérisé do té vijojé & fumizojé me likuiditet &
pakufizuar sistemin bankar, 1€ pakién dhe gjafé gjysmés sé paré & vitit 2021.

Zhvillimet e ardhshme né& ekonomi vijojné € jené t€ rrethuara nga rrezige
t& kahut t& poshtém, por kéto t& fundit jané mé t& zbutura. Zhvillimi i disa
vaksinave dhe fillimi i procesit t& vaksinimit rrisin besimin pér njé pérfundim mé
& shpejté t& krizés shéndetésore. Megjithaté, arritja e njé imuniteti 1 ploté do
& kérkojé kohé dhe valé t& pérséritura t& pérhapjes sé virusit apo varianteve &
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rejo jané ende faktoré rreziku pér kushtet ekonomike e financiare. Pérpos tyre,
fokforé 1€ fieré rreziku jané: (i) njé pririe e ritur e familjeve pér kursim né kushtet
e nié situate krize t& zgjatur né kohé; (i) realizimi mé i ngadalté i programit
t& rindértimit; dhe (i) ndryshimet strukturore potenciale gé& pandemia mund t&
siellé né ekonominé botérore dhe até shgiptare.

Duke marré né konsideraté kéto rrezige, Banka e Shgipérisé do f€ vierésojé
né vazhdimési efekiivitetin e masave € politikés monetare pér t'iv pérgjigjur
né kohé dhe né ményré t& pérshtatshme ndryshimeve t& situatés ekonomike.
Politika joné monetare do t& synojé gjithmoné krijimin e kushteve monetare t&
pérshfatshme pér mbéshtetien e ekonomisé dhe konvergimin e inflacionit drejt
objektivit toné prej 3%.

«
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2. MJEDISI | JASHTEM EKONOMIK

Mijedisi i huaj ekonomik u pérmirésua né tremujorin e treté #& vitit 2020 si
pasojé e rihapjes sé ekonomive, por kufizimet e reja né fundin e vitit ndikuan né
ngadalésimin e kétij tempi. Rreziget ndaj rrities ekonomike géndrojné né anén
e poshtme, por mbeten mé & lehta pas nisjes sé procesit t& vaksinimit. Presionet
inflacioniste né vendet e huaja pritet t& géndrojné té uléta, duke dhéné mbéshtetje
minimale ndaj rrities s& cmimeve né vend. Normat e interesit né tregjet financiare
jané né nivele minimale dhe t& géndrueshme dhe ndjesia e investitoréve éshté
pérmirésuar, duke mbéshtetur financimin e ekonomive t& huaja.

2.1.RRITJA EKONOMIKE

Akfiviteti ekonomik botéror pati nje pérmirésim né

fremujorin e frefé t& vitit, i ndikuar gjerésisht nga Grafik 1
hegja e masave shirénguese né pjesén mé t& madhe Aktiviteti ekonomik botéror u pérmirésua né tremujorin e treté, f
t& vendeve. Rigjallérimi i ekonomisé né& vendet | por mbetef ende nén nielet ¢ parcpandenisé
e zhvilluara u mbéshtet nga ritia e shpenzimeve | @ :
R . . i 3.0 !

konsumatore, t€ cilat u ushqyen nga pakefat ndihmése | g |
t& geverive, ndérsa vendet né zhvillim kané pérfituar | 23 |
nga rikthimi i akfivitetit tregtar dhe investimet private. | 90 }
| 120 !

150

Té dhéna té térthorta nga tregues me frekuencé mé e |
f& shpeshté sugjerojné se pérmirésimi i okfivitetit | o |

ekonomik ka vijuar edhe né tremujorin e katért,
me sektorét e shérbimit dhe prodhimit gé& kané |
shfaqur njé ecuri pozitive. Né vendet né zhvillim né
lindjen e largét, vecanérisht né King, ku pérhapja
e Covid-19 raportohet e frenuar, investimet private
kané shfaqur rritie. Rritja e rasteve & infeklimeve né

vendet e zhvilluara peréndimore, bashké me masat kufizuese pér parandalimin
e pérhapjes, kané frenuar ritmin e rrifies ekonomike né kéto vende.

Ekonomité e médha dhe afo né zhvillim pritet 1€ shfagin tkurrje t& akfivitetit
ekonomik né vitin 2020 dhe ritie pozitive né vitin 2021. N& linjg me
rimékémbijen ekonomike t& ngadalté, normat e inflacionit pritet & mbeten &
uléta. Rreziget ndaj parashikimeve mbeten né kahun e poshtém, por paragiten
disi mé t€ lehta se né periudhén e méparshme, pér shkak € nisjes sé procesit t&
vaksinimit né shumé vende. Cmimet e mallrave né tregjet botérore ndogén njé
fendencé rritése né gjysmén e dyté t& vitit 2020. Pritiet pér ¢mimet e mallrave
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né afatin e shkurtér karakterizohen nga pasiguri, e cila buron nga ecuria e
pandemisé dhe e masave pér ndalimin e sqj.

EKONOMIA E EUROZONES
Ekonomia e Eurozonés u rrit me ritme t& shpejta fremujore né tremujorin e frefé,
duke reflekiuar hegjen e masave shirénguese nga shumica e vendeve. Ecuria
pozitive u mbéshtet nga shpenzimet konsumatore, investimet dhe eksportet.
Megijithaté, krahasuar me njé vit mé paré, akfiviteti ekonomik rezulton té jeté
tkurrur. Qeverité e vendeve anétare dhe Komisioni Evropian ndérmorén njé séré
masash fiskale lehtésuese, € cilat ndihmuan né zbutien e ndikimit t& pandemisé
né ekonomi. Té dhénat paraprake pér tremujorin e katért, sugjerojné nijé
ngadalésim tiefér & ekonomisé né fundin e vitit, si pasojé e rivendosjes s&
masave shirénguese, ndonése kété heré mé 1€ lehta se ato né tremujorin e dyté.

Inflacioni né Eurozoné géndroi né -0.3% pér 1€ fre muajt e fremujorit t& katért,
duke reflektuar cmimet e uléta t& mallrave dhe konsumin e dobét. Inflacioni
bazé gjithashtu géndroi i pandryshuar dhe né vlera € uléta prané zeros.

BQE-ja parashikon se rritja ekonomike do t& ndieké njé trajekiore rritése né
vitin 2021, mbéshtetur nga masat ekspansioniste fiskale dhe ato € mbrojties
s& punésimit, si edhe nga kushtet e favorshme 1€ kreditimit. Norma e inflacionit
pritet 1'i rikthehet vlerave pozitive né vitin 2021, por me ritme t& ngadalta e nén
objektivin e Bankés Qendrore Evropiane.

Grafik 2.

Treguesi paraprijés sugjeron se ekonomité jané Normat e inflacionit vijojné 16 géndrojné 16 dobéta
1€ frajektore rimékémbjeje € shumicén e vendeve
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— OECD SHBA — France UK
— Eurozone — USA
Shénime: Treguesi i pérbéré paraprijés (CLI) pérmban sinjale N . o
afatshkurtra 1 ndryshimeve cilésore né ciklet e biznesit Shénime: Norma vietore e nflacionit.
Burimi: OECD. Burimi: Institutet statistikore pérkatése.
EKONOMITE E RAJONIT?

Efekiet e pandemisé dhe t& masave shirénguese jané ndier edhe né vendet
e rajonit. Té gjitha vendet e Ballkanit Peréndimor kané regjistruar tkurrie té
akfivitetit ekonomik né fremujorin e frefé té vitit, t& shfaqur né € gjithé pérbérésit

Partnerét kryesoré tregtaré jashté Bashkimit Eviopian (Kosova, Magedonia e Veriut, Serbia).
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e kérkesés. Té dhénat e térthorta tregojné nié pérmirésim t€ lehté né tremujorin e
katért, por me nivelin e akfivitetit ekonomik sérish nén nivelet e parapandemisé.

Tabela T Treguesit ekonomiké pér vendet e rajonit

Ndryshim viefor i PBB Inflacioni vietor ~ Papunésia

202072 202073 202073 202074 2020 T3
ltali -18.0 -5.0 0.2 0.4 8.9*
Creqi -14.2 117 2.2 2.2 16.7**
Magedoni e Veriut -14.9 GORE 1.6 2.2 17.1
Serbi 6.3 -1.4 1.9 1.6 Q
Kosové 9.3 73 0.3 0.3 24.6
Shajipér 102 35 1.4 1.6 1.6

Burimi: Institutet stafistikore pérkatése. *Néntor 2020, * *Tetor 2020.

Normat e inflacionit kané shénuar rritie né fundin e vitit, duke pasqyruar rrifien e
¢cmimeve 1& ushgimeve. Institucionet financiare parashikojné tkurrie ekonomike
né vitin 2020, e pérmirésim né vitin 2021 pér vendet e Ballkanit Peréndimor®.

2.2. CMIMET E MALLRAVE NE TREGJET BOTERORE

Me pérhapjen e pandemisg, rénia e kérkesés solli njé rénie t& ¢mimeve t&
mallrave né tregjet botérore. Rénia e forté e regjistruar né ¢mimet e naftés né
fremujorin e paré, dikioi ecuriné e saj pérgjaté gjithé vitit. Nafta Brent arriti né
50 USD/fugi né muaijin dhjefor. Ndonése né& terma mujoré ky nivel ishte né rritje,
ai géndron rreth 25.7% mé poshté se né & nigjten periudhé njé vit mé paré.
Ffekti i kérkesés s& dobét pér nafté, si pasojé e akfivitetit mé & ulét ekonomik, ka
tejkaluar ulien e ofertés botérore. Né periudhén né vazhdim, ulja e ofertés dhe
pérmirésimi i kérkesés pér investime pritef € sjellé njé ritie & ¢cmimit t& naftés né
vitin 20214, Rénia e ¢mimit 1€ naftés u pasqyrua vetém margjinalisht né tregun
vendas, duke déshmuar nié tejcim t& ulét dhe me vonesé kohore.

1 Grafik 3
} Indekset kryesore kané ndjekur njé trajekfore Cmimi i naftés né vend ka reaguar mé pak ndaj }
} rnitése né gjysmén e dyté 1é vitit lévizjes s& cmimeve né tregjet botérore }
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3 Shénime: Indekset e cmimeve 1 léndéve 1é para, 2015=100. Shémime: Cmimi i naftés né vend llogaritur nga shporta e ICK-s2. l
! Burimi: Banka Botérore. Burimi: Instat, llogaritie 1é stafit !

3 Consensus Forecast, dhjetor 2020.
US Energy Information Adminisiration, Short term energy Outlook, janar 2021
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Indekset e ¢gmimeve t& grupeve té tiera kané ndjekur njé trajektore rritése né
gjysmén e dyté & vitit 2020, duke arritur njé rrifie dyshifrore né terma vieforé
né muaijt e fundit t& vitit. Normalizimi i situatés dhe riakfivizimi i prodhimit né
Kiné u pasqyruan né rritien e gmimeve té metaleve industriale. Rritia e gmimit t&
metaleve mund té sjellé efekte pozitive né eksportin e metalit vendas.

2.3. TREGJET FINANCIARE BOTERORE

Kushtet financiare né tregjet ndérkombétare mbeten lehtésuese dhe favorizojné
rritien e kreditimit dhe mbéshtetjen e ekonomive. Politikat stimuluese t& bankave
gendrore vijojné & jené fakfori kryesor mbéshtetés pér kontrollin e rezigeve né
fregjet financiare.

Pértej uljes s& normés bazé t& interesit, bankat gendrore kané ndérmarré
programe pér & ofruar likuiditet afatgjaté né sekiorin bankar; pér t& ofruar
likuiditet n& tregun primar; pér & ofruar valuté népérmiet marréveshjeve swap;
dhe né disa raste, ato kané krijuar programe pér & mbéshtetur kompanité me
likuiditet. Né muaijin dhijetor, Banka Qendrore Evropiane vendosi té rikalibrojé
pérdorimin e kétyre instrumenteve me synim rritien e stimulit monetar né ekonomi.
Politika monetare né Eurozoné do 1€ vijojé t& mbetet lehtésuese pér njé kohé 1€
gjate’. Edhe géndrimi i bankave t& vogla evropiane mbetet né kahun lehtésues,
ku disa prej tyre zbatuar edhe instrumente jokonvencionale, krahas normés
bazé t& interesit.

Pritiet pér mbéshtetie me likuiditet nga banka gendrore kané mbaijtur normat
e inferesit né Eurozoné né nivele 1€ uléta. Yieldet e obligacioneve t& geverive
jané ulur mé tej né tremujorin e fundit & vitit 2020. Kushtef e financimit pér
sekforin privat u pérmirésuan, ecuri kjo e evidentuar nga ngushtimi i spread-eve

Banka Qendrore Evropiane [norma bazé)
—Banka Qendrore Evropiane (depozita njéditore)

Shénime: Neryshimet né normat bazeé 1 interesit né

1 Grafik 4
v Normat ¢ inferesit 1& bankave gendrore kryesore priten  Té gjitha bankat gendrore evropiane kané reaguar j
' 18 géndrojné né nivele 1é uléfa edhe pér vitin 2021 ndaj pandemisé me ulje 1 normés bazé !
BT |
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: Shénime: Normat bazé 1é interesit pér bankat kryesore 1 periudhén shkurt 2020anar 2021, né disa barka 3
! médha me ndikim né tregjet ndérkombétare. eviopiane ge shgn/gsfra/ne inflacionin. !
l Burimi: Bankat gendrore. Burimi: Bankat gendrore. ‘

Sipas konferencés pér shiyp 1& BQE-=sé&, janar 2021 https://www.ecb.europa.eu/ press,/
pr/date/2021/himl/ecb.mp210121~eb@154682e.en.himl
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& fitujve 1€ emetuar nga kompanité private. Megjithaté, kéto spread-e mbeten
mé té larta sesa né periudhén para pandemisé. Indekset e aksioneve u rritén
né fund té vitit, duke treguar pérmirésimin e perspekfivés sé t& ardhurave f&
kompanive dhe ndjesisé sé investitoréve.
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3. TREGJET FINANCIARE DHE KUSHTET E KREDITIMIT

Tregu financiar ka qené i qeté né tremujorin e katért. Véllimet e tregtimit
dhe primet e rrezikut né tregjet financiare u shfagén brenda parametrave
normalé, ndérsa kursi i kémbimit ka gené i géndrueshém. Ndonése yield-et e
letrave me vleré t& qeverisé patén tendenca rritése, né pasqyrim & zgjerimit
t& huamarrjes publike, normat e interesit & kredisé pér sektorin privat mbeten
t& uléta. Ato kané mundésuar njé rritje t€ géndrueshme 1& kredisé pér bizneset
dhe familjet shqgiptare, duke ndihmuar pérballimin e goditjes dhe duke krijuar
premisa pér rritie ekonomike né t& ardhmen.

3.1. TREGU FINANCIAR VENDAS

Normat e interesit né tregun ndérbankar kané mbetur t& géndrueshme né
tremujorin e katért t& vitit, duke reflektuar si strategjiné operacionale t& injektimit
& likuiditetit nga Banka e Shqipérisé, ashtu dhe pozicionin e géndrueshém
& bilanceve & sektorit bankar. Devijimet ndaj normés bazé dhe luhatshméria
e tyre kané ruajtur vlera minimale, duke pérmbushur objektivin operacional t&
politikés monetare dhe duke mbéshtetur mekanizmin e transmisionit t& politikés
monetare. Véllimet e tregtimit ruajtén gjithashtu nivelet mesatare 1€ tremujorit
& méparshém. Banka e Shqipérisé ka vijuar politikén e ofrimit t& sasive t&
pokufizuoro t& likuiditetit, népérmijet repove javore. Likuiditeti i iniekfuor ka
ardhur né rénie pas muaijit tetor, por raporti mes injektimeve javore dhe atyre
afatgjata (deri né tre muaj) ka mbetur thuajse i pandryshuar.

v Grafik 5.
' Situata e likviditefit té bankave éshté pérmirésuar Normat e interesit né trequn ndgrbankar mbeten 16 }
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3 1-3 mujore si dhe véllimi i tregtuar nga bankat né tregun e parasé né miliardé leké. 18 tregut ndérbankar né pérginde.
Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Tregu valutor &shté shfaqur relativisht i geté gjaté tremujorit té fundit t& vitit 2020.
Ai éshté karakterizuar nga tregtim brenda parametfrave normalé i monedhave &
huaja, nga njé mbigmim i lehté sezonal i lekut ndaj euros, si dhe nga njé mbigmim
i forté i fij ndaj dollarit amerikan. Kursi eur/lek rezulioi 124.0 leké/euro né muajin
tefor, duke géndruar prané mesatares sé tij gé prej muajit maj. Né muaijt néntor dhe
dhiefor, ai ra né pérkatésisht 123.8 leké/euro dhe 123.5 leké/euro. Kjo ecuri
ishte né pérputhie me siellien sezonale, por sezonaliteti u shfaq mé i dobét se né
vitet e méparshme. Parametrat e tregfimit t& monedhés evropiane né fregun vendas
jané shfaqur t& géndrueshém; treguesi i luhatshmérisé dhe spread-et e kuotimit kané
rezultuar prané vierave & tyre normale. Niékohésisht, luhatjet ditore 1€ kursit kané
gené thuajse t& dykahshme, duke déshmuar pér balancim t& pozicionimeve t&
agjentéve pér blerje dhe shitie né treg. Gjaté muaiit dhiefor u vérejt njé mbigmim
i forié i lekut kundrejt dollarit amerikan, duke reflekiuar néngmimin e kétij t& fundit
kundrejt euros né fregun ndérkombétar. Nijé dollar u kuotua mesatarisht 101.6 leké
gjaté kétij muaiji, nga 105.0 leké né periudhén gushtnéntor. Kursi i kémbimit nuk
ka pésuar ndryshime 1€ ndjeshme né javét e para t& muaijit janar.

v Leku v paragit i géndrueshém ndaj evros, por u Luhatjet né kursin eur/lek sinjalizojné pozicionim
1 mbicmua ndaj dollarit 1é balancuar té agjentéve né treg
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3 Shénime: Té dhénat paragesin trequesin e anshmérisé, i cili llogaritet si

' Shénim: Té dhénat tregojné ecuriné ditore 1 kursit 1§ kémbimit fé
lekut kundrejt monedhés euro edhe dollarit amerikan.
! Burimi: Banka e Shqipérisé.

raport i numrit ¢ ditéve kur kursi éshté mbicmuar kundrejt ditéve kur ai
éshté néncmuar. Pér mé shumé shiko*.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Yield-et e titujve t& borxhit t& geverisé kané shénuar rritie prej muaiit néntor & vitit t&
kaluar, né reflekfim t& njé kérkese & larté t& qeverisé pér financim. Rritia ka gené mé
e pranishme né segmentin afatshkuriér dhe afatmesém — maturitetet 1 2-mujore deri
2~vjecare — dhe mé e pérmbaijtur né maturitefet e tiera. Né ankandin e fundit & muaijit
janar, yieldi 12-mujor u it né 1.99%, nga vlera prej 1.73% e shénuar né tetor. Né
& njéjtin horizont kohor, yieldi 2~vjegar u rit né 2.63%, nga 2.44%. Ndérkohé, ritia
pér maturitetet 3-, 5- dhe 7+viecare ka gené mé e vogél, prej mesatarisht 0.13 pp,
kurse yieldi 10~vjecar mbefet i géndrueshém prej gati 2 vitesh.©

Treguesi i anshmérisé pér mbicmim,/néncmim llogaritet si raport i numrit 1 ditéve kur kursi éshté
mbicmuar, kundrejt numrit t& ditéve kur kursi éshié néncmuar, né njé horizont kohor riéshqités gé
mund fé variojé, p.sh. nga 22 dité (njé muaj kalendarik) deri né 250 dité (njé vit kalendarik).
Vlera 1 e kétij requesi pérfagéson vierén ekuilibér, ku numri i ditéve gé kursi éshté mbicmuar
éshté i barabarté me numrin e ditéve kur kursi éshté néngmuar, dhe tregon se né treg nuk ka
pasur anshméri pér mbicmim apo néngcmim. Nése vlera e kéfij treguesi éshté mbi 1 (nén 1),
atéheré né treg ka sinjale pér pritshméri 1 njéanshme pér mbicmim (néngcmim) 1€ kursit.

¢ Né& ankandin e mugjit janar, ai rezultoi 5.38%, sa mesatarja e fij né dy vitet e fundit.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2021/I

v Grafik /.
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Raporti kérkesé/oferté pér lefrat me vieré t& qeverisé ka gené i luhatshém gjoté
vitit gé kaloi, duke shkaktuar luhatshméri edhe né yielde. Né muaijin janar,
rifia e vérejiur e yieldeve 12-mujore dhe 2-vjecare reflekion rénie 1€ raportit
kérkesé/oferté pér fonde né ankandet e kryera. Pérjashtim nga kjo sjellie bén
obligacioni 10-vjecar, né ankandet e t& cilit kérkesa e investitoréve ka gené
sistematikisht e larté, duke e mbajtur késhtu yieldin né nivele minimale né dy
vitet e fundit. Dinamika e muajve t& fundit e ka zhvendosur pér lart kurbén
e yieldeve, duke e theksuar formén e mysét t& saj né maturitetet afatmesme
krahasuar me njé vit mé paré.

3.2. KUSHTET E KREDITIMIT

Aktiviteti kreditues i bankave &shté pérmirésuar gjaté tremujorit t& katért,
pavarésisht zbutjes sé efektit t& masave nxitése. Rritia mesatare vietore prej
6.8% e tremujorit t& katért éshté prané mesatares sé vitit 2020 dhe asaj & njé
viti mé paré. Njé ndikim t& vecanté né kété ecuri pati zgjerimi me 14 miliardé
leké i kredisé pér sektorin privat né muajin dhjetor, vleré kjo e ndikuar edhe
nga efekii i nj€ kredie specifike. Megjithaté, edhe duke pérjashtuar kété kredi,
rritia e fremujorit t& katért t& vitit 2020 é&shté mé e larta e viteve & fundit, duke
ilustruar rolin aktiv t& bankave né mbéshtetje t& ekonomisé.

Ecuria e miré e kredisé né tremujorin e katért &shté mbéshtetur nga kredia
pér biznese, portofoli i s& cilés u rrit me mesatarisht 7.2% né terma vietoré. Ky
zgjerim ka reflektuar pérmirésimin e ritmeve 1€ rrities sé kredisé pér investime (né

10.7%) dhe ngadalésimin e kredisé pér likuiditet (né 2.8%).

7 Zgjerimi i kredisé pér investime éshté ndikuar veganérisht nga njé kredi specifike e mugjit

dhjetor. Dhénia e késaj kredie né valuté ka ndikuar né rigjallérimin e kredisé né valuté. Kredia

né leké ka mbaijtur 1€ njéjtén normé rritieje sikurse né tremujorin e frefé, prej 10.8%.
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' Grafik 8.

' Riitia e kredisé pér sektorin privat né tremujorin e Fcuria pozitive e kredisé né muajin dhjetor v
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| pér sektorin privat sipas agjentéve ekonomiké. Kéto té dhéna jané 16 leké 1& kredisé pér biznese dhe individé. Kéto ¢ dhéna jané té
3 rregulluara pér kredité e nxjerra nga bilanci dhe luhatiet e kursit. rregulluara pér kredité e nxjerra nga bilanci dhe luhatiet e kursit.
; Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Po ashtu, kredia pér individé ka ardhur né pérmirésim. Norma viefore e rrities
me 5.8% éshté lehtésisht mé e larté se né tremujorin paraardhés. Kredia pér blerjen
e banesave vijon & japé konfributin kryesor né kété zgjerim, me nié ritie vjetore
mesatarisht prej 7.3%. Kjo ritie éshté né nivele & ngjashme me normat e rritjes
pérgjaté vitit. Kredia konsumatore ka vijuar & rritet me mesatarisht 2.2%, por ritmet
e rrifies s& saj mbetén ndjeshém mé 1€ uléta se sa né fillim t& vitit, né pérgjigje si &
dobésisé né konsum ashtu edhe t& pasigurisé sé shtuar nga pandemia.

Pavarésisht rrities s& lehté né segmentin e bizneseve, normat e interesit t&
kredisé né leké jané mbéshtetése pér rritien e kreditimit. Norma mesatare e
inferesit 1& kredisé sé re pér biznese rezultoi mesatarisht 5.6% né tremujorin e
katért t& vitit, nga 5.1% dhe 5.3% qé ishte pérkatésisht né tremujorin e dyté
dhe té trefé t€ tij. Rritia e normave éshté regjistruar pér € gjitha llojet e kredisé
sipas madhésisé dhe éshté vérejtur né shumicén e bankave 1€ sistemit, duke

Crafik @
Norma e interesit pér kreding né leké éshté mitur pér Tremujori i katért karakterizohet nga norma mé té
bizneset dhe mbetet e géndrueshme pér individét larta interesi pér kredité né euro pér bizneset
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pasqyruar dhe pérfundimin gradual € efekiit € skemave & garancisé sovrane.
Megijithaté, né reflekiim t& politikés monetare lehtésuese, normat e interesit
mbeten mé t& uléta se niveli i vitit 2019. Pér individét, normat kané vijuar
€ jené t& favorshme edhe gjaté tremujorit & fundit 2020. Inferesi i kredisé
ka shénuar rénie pér krediné hipotekare, né 4.2%, nga 4.5% qé ishte né tre
fremujorét e méparshém. Norma e interesit pér kredité konsumatore rezultoi
8.3%, duke konfirmuar géndrueshméring gjaté vitit®.

Norma e inferesit pér kredité né euro pér bizneset &shté rritur né tremujorin e
katért t& vitit t& kaluar. Ajo rezultoi 5.7%, nga 5.1% né tremujorin e treté dhe
5.4% né gjysmén e paré té vitit. Pér individét, ajo mbeti e géndrueshme, né
4.1%, sa edhe né tremujorét e méparshém & vitit. Diferenciali i normave &
interesit t& kredisé sé re né leké me até né euro ka mbetur minimal pér kredité
pér biznese dhe pér kredité hipotekare.

HAPESIRE INFORMATIVE: ; ;
STANDARDET E KREDITIMIT DHE KERKESA PER KREDI T4-2020

Bankat shirénguan standardet e kreditimit, e s& bashku me to edhe kushtet e
termat pér kredité ndaj bizneseve né tremujorin e katért 1 vitit 2020. Zgjatja e
pandemisé globale dhe e pasigurive gé ajo pércjell né rimékémbjen ekonomike,
ka rritur shqetésimet e bankave lidhur me aftésiné paguese apo gjendjen
aktuale t& bizneseve e perspektivén e tyre né té ardhmen. Kéto zhvillime i kané
béré bankat t& jené mé t& kujdesshme né terma té tolerancés ndaj rrezikut né
miratimin e kredive & reja pér bizneset. Kéta faktoré kané sjellé vlerén mé té
larté negative t€ balancés pér standardet e kreditimit pér bizneset qé prej T1-
2009, dhe lehtésimin e métejshém té kushteve e termave té kreditimit. Shtréngimi
i kushteve dhe i termave té kreditimit pér bizneset u arrit né sajé té aprovimit
t& kredive né madhési mé té uléta sesa kérkesa e bizneseve, si edhe népérmjet
aplikimit t& marzheve mé té larta ndaj kredive pér kété segment.

' Grafik 1 HI. ;
Standardet e kreditimit vijuan 1 shtréngohen Kushtet dhe termat e kreditimit mbetén sérish fé
pér bizneset dhe té lehtésohen pér individét shirénguara pér bizneset e 1é lehtésuara pér individét
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—Biznese —Individé —Biznese —Individé
Shénim: Vlerat né grafik llogariten si pérgindje neto. Vlerat pozitive Shénim: Vierat né grafik llogariten si pérgindje neto. Vierat
tregojné lehtésim 1é standardeve, ato negative shiréngim. pozitive fregojné lehtésim té kushteve e termave dhe anasjelltas.
Burimi: Banka e Shqipéisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

& Pérjashtim bén muaji prill, kur norma e kredlisé konsumatore rezultoi ndjeshém mé e ulét (5.3%),
e ndikuar nga kredité e dhéna nga njé banké e sistemit.
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Pér individét, kushtet e ofertés pér kredi ishin té
lehtésuara né tremujorin e katért, si pér standardet
ashtu edhe pér kushtet né miratimin e kredive. Kjo
pérqasje e bankave ndaj kreditimit pér individét, prej
dy tremujorésh tashmé, éshté pércaktuar nga treguesit
e lidhur me rrezikun e perceptuar pér individét dhe
tolerancén e bankave ndaj kétij rreziku. Bankat kané
lehtésuar kushtet e kreditimit pér individét, duke iu
mundésuar atyre njé kohézgjatie mé té larté pér
maturitetin e kredisé sé kérkuar. Nga ana ftjetér,
kérkesa pér kredi vijon té perceptohet e ulét, si nga

bizneset ashtu edhe nga individét.

Rénia e kérkesés pér kredi, prej pesé tremujorésh me
radhé, né kéndvéshtrimin e bankave, éshté udhéhequr
nga rreziku mé i larté i perceptuar pér situatén

makroekonomike né vend e perspektivén pér té.

MMBUNNBUNDBUNDIBUNNIBUN T B M,
L5 2006 2017 2008 0 2019 0 2020

——Biznese Individé_SA
Shénim: Vlerat né grafik llogariten si pérgindje neto. Vierat pozitive fregojné ritie 16 kérkesés
pér kredi, ato negative rénie 1 kérkesés.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Stoku total i depozitave ka shénuar njé rritje vijetore t& géndrueshme, me rreth
7% mesatarisht, e ngjashme me normén prej 6.8% né tremujorin paraardhés.
Zgijerimi i tyre éshté udhéhequr nga rrifia e depozitave né leké. Stoku i tyre shénoi
riie mesatare vietore me rreth 8.7%, duke reflekiuar zgjerimin e kredisé pér
sekiorin privat né leké si dhe akfivitetin e shtuar t& geverisé gjaté késaj periudhe.
Depozitat né valuté shénuan g]ithcshtu rritie, me reth 5.3% vit mbi vit, prané
mesatares sé& fremujorit 1€ frefé. Stoku i depozitave né total &shté shtuar me rreth

36 miliardé leké né tremujorin e fundit. Kjo rrifie €shté e pérgendruar né muaijin
dhjetor. Ecuria e depozitave, gjaté késaj periudhe, evidenton rritien e laré t&
depozitave t& bizneseve né leké, né reflekiim t€ rrities sezonale t& akfivitetit t&
tyre né fund t& vitit, si dhe & pagesave & lidhura me akiivitetin e geverisé né kété
periudhé. Depozitat e individéve shénuan gjithashtu rritie & konsiderueshme, &
mbéshtetura, ndér f€ tiera, dhe nga flukset sezonale valutore.

Lgjerimi i depozitave éshté mbéshtetur kryesisht
nga mitia e depozitave né leké
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—Depozita fofal
—Depozita né valuté
Depozita né leké

Shénime: Té dhénat pérfagésojné ndryshime vietore né % té
depozitave monetare dhe ato me afat maturimi mbi dy vjet.
Burimi: Banka e Shipérisé.

Kontributin mé té madh né zgjerimin e depozitave e
kané dhéné depozitat e individéve né leké
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Shénime: Té dhénat pérfagésojné kontribute vietore né % té
depozitave sipas monedhés dhe agjentéve ekonomiké.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Strukiura kohore e depozitave vijon € reflekiojé preferencat pér mbaitien e
mijefeve monetare né formé likuide. Depozitat pa afat pérbéiné rreth 51.8%
& sfokut total & depozitave né sistemin bankar, rreth 1.6 piké pérgindieje mé
shumé se né fund t& tremujorit t& kaluar. Ndérkohé, depozitat me afat maturimi
mbi dy viet shénuan redukiim & peshés sé tyre ndaj totalit me rreth 0.3 pike
pérgindieje pér t& nigjtén periudhé, duke pérbéré rreth 13.1% t& stokut total.
Kjo ecuri éshté diktuar nga reduktimi i normave 1€ inferesit pér kété kategori dhe
nga pasiguria e shtuar. Normat e inferesit t& depozitave né leké kané réné mé
fej, né njé mesatare prej 0.54% tremujorin e katért, si rrjedhojé e normave mé
f& uléta t& inferesit pér depozitat afatgjata.

@
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4. RRITJA EKONOMIKE

Aktiviteti ekonomik shénoi kontraktim mé t& lehté né tremujorin e treté 1 vitit
2020. PBB-ja ra me 3.5%, duke shénuar njé rikuperim gradual pas lehtésimit
t6 masave anti-Covid. Rénia e lehté e pasigurisé dhe pérmirésimi relativ i
besimit, frenuan dinamikén rénése t& konsumit privat dhe ndihmuan rritjen e
investimeve. Po ashtu, ecuria e eksporteve u pérmirésua lehtésisht, ndonése
dinamika e tyre éshté kushtézuar nga dobésia e kérkesés sé huaj. Treguesit
e disponuar sasioré dhe cilésoré jané né linjé me vlerésimet tona pér vijim
t& rikuperimit t& ekonomisé né tremujorin e fundit t& vitit 2020. Megjithaté,
rikuperimi i aktivitetit ekonomik mbetet ende i brishté né afatin e shkurtér.

4.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO

PBB-ja ra me 3.5% né tremujorin e treté té vitit 2020, duke shénuar pérmirésim
kundrejt tkurries me 10.2% né tremujorin paraardhés. Zbutia e efekteve f&
pandemisé u reflekiua si né pérmirésimin e aktivitetit né sekforit prodhues,
ashtu edhe né frenimin e rénies sé sekiorit & shérbimeve. Kontributet e kétyre
sektoréve né ecuring e akfivitetit ekonomik rezultuan pérkatésisht +0.8 dhe -3.2
piké pérgindje (grafiku 11, majtas).

v Grafik 11,

v Aktivitetet prodhuese dhe 1é shérbimeve u Reitia e trequesit ¢ ndjesisé ekonomike u pércaktua
' pérmirésuan, duke frenuar tkurien e ekonomisé nga pérmirésimi i besimit 1é bizneseve
3 Kontributet e akfiviteteve ekonomike né rifien vietore té PBB-sé 2 Diferencé nga mesatarja ofatgjoté
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3 |Bﬂqés.io, pyjet dhe ﬁeshlldmi :Shérbime — Treguesi i besimit né& industri
! In ustria, energjia dhe uji i Taksat neto Treguesi i besimit né ndértim
! sNdértimi — Treguesi i besimit né shérbime

! —T i i besimit n& fregti
| Shénim: Viti 2018, té dhéna gjysmépérfundimtare; reguesi i besimit né fregf

Vitet 2019 dhe 2020, njé vlerésim i paré.
| Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Rritia me 2.2% e vlerés s& shtuar t& sektorit prodhues né tremujorin e treté,
u pércaktua kryesisht nga zgjerimi i akfivitetit & ndérfimit, kontributi i t& cilit
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né PBB rezultoi 0.7 piké pérgindje. Ecuria pozitive né ndértim vlerésohet
f& jete mbéshtetur nga véllimi mé i larté i ndértimeve € reja dhe punimeve
inxhinierike. Edhe aktivitetet e industrisé, energjisé dhe ujit ndérprené ecuriné
rénése, ndonése ndikimi pozitiv i dhéné né& PBB ishte i vogél (rreth 0.1 piké
pérgindje). Zhvillimet né & pasqyruan riaktivizimin e industrisé pérpunuese,
nén ndikimin e rrities sé eksporteve pérkatése”, dhe rritien e vlerés sé shtuar
& energjisé elekirike. Kontributet e tyre né PBB rezultuan respektivisht 0.1 dhe
0.6 piké pérgindje. Ndérkohé, vlera e shtuar nga bujgésia, pyjet e peshkimi,
ishte pothuajse e njéjté me nivelin e shénuar gjaté 1€ njgjtés periudhe t& nié viti
mé pare.

Sektori i shérbimeve zbuti ndjeshém ritmet rénése 1 vlerés sé& shtuar né tremujorin
e frefé té vitit 2020, né 6.3% nga 15.1% né tremujorin e méparshém. Dega e
"Tregtisé, transportit, akomodimit dhe shérbimit ushgimor”, me gjithé kontributin
negativ prej 2.4 pikésh pérgindjeje né PBB, dha ndikimin kryesor né frenimin
e rénies ekonomike. Ecuria e saj u ndikua nga pérmirésimi i akfivitetit tregtar.
Midis aktivitefeve t& shérbimeve, "Pasurité e paluajtshme” dhe “Administrata
publike, arsimi dhe shéndetésia” ishin degét gé mbéshtetén PBB-né né kahun
rrites, respektivisht me 0.5 dhe 0.3 piké pérgindje. Degét e tiera té shérbimeve
frenuan ecuriné rénése, por vijuan & gjenerojné konfribute negative pér ecuring

e PBB-sé.

Ekonomia pritet & vijojé trendin rikuperues né tremujorin e katért & vitit
2020. Sinjalet e para & njé normalizimi gradual & aktivitetit ekonomik merren
nga rriia e freguesve & ndjesisé ekonomike dhe & normés sé shfrytézimit &
kapaciteteve prodhuese (grofiku 11, djathtas). Megiithaté, kéta fregues mbeten
nén mesataret historike pérkatése dhe nén nivelet e parapandemisg, duke
konfirmuar pritiet fona pér nié vazhdim & performancés sé dobét ekonomike né
fremujorin e katért & vitit 2020. NE linje¢ me t€ jané edhe ecurité e freguesve
& térthorté sasioré si, lévizjet e shtetasve € huaj dhe transporti i pasagjeréve
pér muait tefornéntor, si dhe eksportet e produkteve t& lidhura me industriné.
Ndérkohé, shfrytézimi i kapaciteteve prodhuese né ndértim me nié normé mbi
mesataren historike, prirja ritése e numrit t& lejeve t& ndértimit, si edhe vijimi i
Zbatimit t& programit t& rindértimit, priten t& mbéshtesin zhvillimet pozitive né
sekforin e ndértimit.

4.2. KERKESA AGREGATE

Kérkesa agregate u kontraktua né terma vjetoré né fremujorin e treté 1€ vifit
2020, me konfribute negative si nga komponenti i brendshém ashtu dhe
ai i jashtem. Ndikimi negativ ka buruar kryesisht nga kérkesa e huaj (8.9
piké pérgindje). Kérkesa e brendshme ka pasur gjithashtu ndikim negativ,
por dukshém mé € vogél krahasuar me tremujorin e méparshém. Kérkesa e

¢ Pémirésimi i ecurisé u ndikua edhe nga rrifja e eksporteve 1 lidhura me prodhimin e produkteve
metalike, prej kaucuku, plastike, si edhe frenimi i rénies sé eksporteve fé tekstileve, veshjeve,
lekuréve e képucéve.
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brendshme éshté rikuperuar mé shpeit se sa kérkesa
e huaj, krahasuar me tremujorin e dyté t& vitit 2020
(grafik 12).

Kérkesa e brendshme ra me 2.1% né terma vietoré
né tremujorin e freté & vitit 2020, rénie kjo mé
e zbutur krahasuar me fremujorin e méparshém
(-/.9%). Ky zhvillim u drejtua kryesisht nga rénia
me 3.9% e konsumit t& popullates. Ndérkohé,
investimet u zgjeruan me 4.1% né terma vjetorg,
duke pasqyruar rritien e investimeve publike (grafik

13).

Konsumi privat ngadalésoi rénien né tremujorin
e trefé né -3.9%, pas rénies sé forlé me 8% né
fremujorin e dyté. lehtésimi i masave kufizuese
dhe ulja e pasigurisé ndikoi rikuperimin e konsumit

€ mallrave afaigjate dhe € shérbimeve'® (grafik 14 djathtas).

Grafik 12.

Kérkesa e huaj ka dhéné ndikimin kryesor né rénien e kérkesés
agregate

=Kérkesa e brendshme
Kérkesa e huaj
—Kérkesa agregate

Burimi: INSTAT dhe vierésime 1& Bankés sé Shqipérisé. |

Ndikimi i

pandemisé rezultoi mé i zbutur pér kategoriné e shpenzimeve afatshkurtra. Mé
konkretisht, indeksi i tregtisé me pakicé t& ushgimeve ka vijuar rritien vietore

edhe gjaté tremujorit té treté & vitit 2020.

Grafik 13.

Rikuperimi i kérkesés sé brendshme ka ardhur si
nga konsumi privat ashtu edhe nga investimet

‘ Kontribute né p.p. né ritien vietore t& kérkesés sé brendshme

== Formimi brufo i kapitalit fiks
Konsumi publi
== Konsumi privat
—Kérkesa e brendshme, ndryshim vietor

Burimi: INSTAT

mesatarja a-gj=100
0 100

Treguesi i ndjesisé ekonomike ka vazhduar
rikuperimin edhe gjaté tremujorit 16 katért

—Treguesi i ndjesisé ekonomike (bm)
—Kérkesa e brendshme, vmv (bd)

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Pasiguria né nivele ende 1€ larta dhe rénia e € ardhurave t& disponueshme
jané faktorét kryesoré gé kané penguar rikuperimin e ploté t& konsumit privat
né tremujorin e freté (grafik 14, majtas). Nga ana fiefér, mifio e remitancave
dhe e kredisé konsumatore ka mbéshtetur burimet e financimit & konsumit né

kété tremujor.

19 Analiza mbi ecuriné e kategorive pérbérése 16 konsumit privat bazohet né treques indirekié
fé fregtisé me pakicé, viera e shiuar sipas sekioréve dhe fregues & viojtimeve.
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v Grafik 14.
v Konsumi privat ngadalésoi rénien né fremujorin e Rikuperimi i blerjeve né shuma 1€ médha gjaté !
1 1refé ndérsa pasiguria regjistroi rénie ¢ lehté tremujorit 14 treté !
b )
Do 3 |
b )
b0 2 !
L4 15 !
b 10 |
8 5 :
. 0 !
3 ——Konsumi privat,vmv (bm) — Paijisje elekiroshiépiake dhe !
I —Treguesi i pasigurisé konsumatore (bd) mobilie, vmv, TP (bm) |
i —Blerje & médha, vrojtimi besimit (bd) !
i Shénime: Treguesi i pasigurisé konsumatore éshfé matje nga Shénime: Blerje té médha éshté njé nga balancat 3
! vrojtimi i besimit konsumator e shprehet né balancé neto né p.p. vrojtimit ¢ besimit knsumator dhe shprehet né p.p. !
| Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. ‘

Tregues & ndryshém indirekié sugjerojné se rikuperimi i konsumit privat né
fremujorin e katért ka vijuar, por niveli i tij mbetet poshté atfij t& regjistruar para
pandemisé (grafik 15, majtas). Importi i autoveturave, i cili iu rikthye rrities né
fremujorin e dyté, pérshpejtoi rritien vietore né periudhén tetornéntor. Importi i
mallrave pér géllime konsumi éshté rritur 6.1% mesatarisht gjaté muajve tetor
dhe néntor, krahasuar me & njgjtén periudhé té njé viti mé paré.

Té dhénat me frekuencé mujore nga blerjet e individéve me karta sugjerojné se
rikuperimi i shpenzimeve t& konsumatoréve do t€ vijojé né tfremujorin e katért,
por me ritme & ngadalta (grafik 15, djathtas). Né linjé me kéta tregues sasioré,
freguesit cilésoré nga vrojtimet flasin pér rritje t& besimit né sektorin e shérbimeve
dhe t& tregtisé (grafik 15, maijtas).

Grafik 15
Tregues me frekuencé 1 larfé dhe treques cilésoré Té dhéna nga vierat e transaksioneve 1€ individéve
japin sinjale pozitive pér konsumin privat né T4 16 kryera me karta sugjerojné pér rikuperim té

ngadalté 1é shpenzimeve konsumatore né T4

Besimi né shérbime, VBB —Konsum privat (bm)
—Importi mallrave pér konsum, vmv, né % Pagesa me karta né
—Besimi né fregfi, VBB terminale POS (bd)
Shénime: Importi i mallrave pér konsum éshté ndryshim vietor
dhe treguesit e besimit jané mesatare balancash né p.p. Shénime: Treguesit jané ndryshime vietore né pérgindje.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipéisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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Investimet totale regjistruan rritje 4.1% né tremujorin
e frefé & vitit 2020, pér heré & paré pas katér
fremujorésh rénie (grafik 16). Ky komponent dha
kontribut  pozitiv prej 0.9 piké pérgindjeje né
kérkesén agregate. Kthimi i investimeve né territor
pozitiv ka reflekiuar rritien e shpenzimeve kapitale
publike, ndérsa investimet private vlerésohen me
rénie dhe né tremujorin e frefé. Rritia e investimeve
fotale u drejtua si nga rrifja e investimeve né ndértim
,ashtu edhe né investime né makineri dhe paijisie.
Rritiet vietore t& vlerés sé shtuar né& ndértim dhe t&
importit t& mallrave kapitale ishin, pérkatésisht, 8.7%
dhe 12.3% né tremujorin e treté té vitit 2020.

Grafik 16.

fremujorin e freté

Tregues sasioré parapraké dhe rezultatet e pérftuara
nga vrojtimet sugjerojné se komponenti i investimeve
do t& vijojé t& kontribuojé pozitivisht né rritien
ekonomike t& tremujorit t& katért. Rrifia e normés sé shfrytézimit t& kapaciteteve,
vecanérisht né& sekiorin prodhues, &shté fakior nxit€s né& vendimmarrien e
bizneseve pér kryerien e investimeve t& reja (grofik 17, majtas). Importi i
mallrave kapitale dhe i materialeve gé pérdoren né ndértim regjistruan rritie,
duke sugjeruar zgjerim & investimeve né t& dyja kéfo kategori (grafik 17,
djathtas). Gijithashtu, vlera e lejeve t& ndértimit & miratuara, si njé tregues
paraprijés i investimeve né ndértim, éshté rritur gradualisht gjaté néntémujorit
fe pare.

Tremujori i trefé shénoi mitje 16 normés sé Tregues indirekté sugjerojné mitje 1é investimeve né
shfrytézimit té kapaciteteve dhe rikuperim 1é gjendjes ndértim dhe 1§ investimeve né makineri dhe pajisie
financiare 16 bizneseve

—Gjendja financiare e bizneseve (bm) —Vlera e shtuar né ndértim
—Norma e shfryigzimit t& kapaciteteve — Importi i mallrave kapitale
né sektorin prodhues (bd)

Shénime: Gjendja financiare e bizneseve éshté mesatare

balancash nga vrojtimet e besimit. Norma e shfrytézimit té
kapaciteteve éshté né pérqindje 1 kapacitetit té ploté. Shénime: Treguesit jané ndryshime vietore né pérgindje.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Politika fiskale ka pasur natyré stimuluese pérgjaté vitit 2020. Né linjé me
eksperiencén botérore, deficiti fiskal dhe borxhi publik i Shqipérisé jané rritur
ndjeshém pérgjaté vitit 2020, pér & amortizuar goditjet qé pésoi ekonomia
shqiptare nga pandemia globale Covid-19, si dhe nga térmeti i njé viti mé

Banka e Shqipérisé

Investimet totale né ekonomi regjistruan mitje vietore né
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paré. Deficiti buxhetor u it né 5% t& PBB-s& deri né fund & muaijit néntor dhe
borxhi publik né 79.3% né fund t& @-mujorit. Borxhi né terma t& PBB-sé u shtua
me 13.1 piké pérgindje nga fundi i vitit 2019, duke pasqyruar zgjerimin e
deficitit, emetimin e garancive sovrane, si edhe efektin e tkurrjes s& prodhimit
f& brendshém bruto.

Grafik 18. !
Politika fiskale mbeti me natyré lehtésuese
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3 Shénime: Nryshimi i raportit té balancés primare pér 12 muaj ndaj PBB-s&, w

' nga njé vit mé paré. Vlerat pozitive fregojné qé politika fiskale ka gené Shénime: Deficiti buxhetor ndaj PBB-sé. Vlerat pozitive 1
3 lehtésuese, ndérsa ato negative fregojné politiké fiskale konsoliduese. tregojné deficit e ato negative suficit buxhetor. ‘
! Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé dhe llogaritie DPM. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. 1

Reagimi i politikés fiskale né zbutien e efekteve negative & shkakiuara nga
pandemia, u shfag né dy frajta: (i] t& drejtpérdrejté, né formén e transfertave
pér individét, e falies dhe shiyries s& detyrimeve fatimore pér bizneset, si dhe
né formén e shfimit t& shpenzimeve pér & mbuluar nevojat imediate € sistemit
shéndetésor né pérballimin e pandemisé; (i) indirekte, népérmjet emetimit t&
garancive shtetérore si njé mbéshtetie pér adresimin e pjesshém t& bilanceve
t& rénduara t& bizneseve. Kéto masa mbéshtetése, sé bashku me veprimin e
stabilizatoréve automatiké'!, si dhe me vijimin e programit t& rindértimit, sollén
nié zgjerim vietor me 3.6 piké pérgindje t& deficitit primar ndaj PBB-sé deri né
fund & néntorit 2020. Kjo vleré pérfagéson nivelin mé 1€ larté t& impulsit fiskal
& vlerésuar ndér vite.

Shpenzimet buxhetore u zgjeruan me rreth 3.4% né terma vieforé né muait tetor
e néntor, njé rritie kjo ndjeshém nén normén e njé tremujori mé paré (13.2%).
Megijithaté, strukiura e rrities sé shpenzimeve né tremujorin e frefé e t& katért
mbeti e njgjté, duke u bazuar kryesisht né zgjerimin e investimeve publike.
Mbéshtetia e autoritetit fiskal pér ekonominé né gjysmén e dyté t& vitit 2020,
ndryshe nga gjysma e paré, u manifestua né rritie t& investimeve publike, ndér
f& tiera & desfinuara pér rindértimin e banesave e infrastrukiurés sé démtuar
nga térmeti. Né gjashté muajt e paré, rritia e shpenzimeve u drejtua terésisht
nga fransfertat direkte t& geverisé pér individét, t& cilat vlerésohen né 1% t&
PBB-s& deri né fund t& muajit néntor.

I Stabilizatorét automatiké né kéfé rast nénkuptojné zgjerimin e deficitit nga rénia e 16 ardhurave,
si pasojé e pérkegésimit 1& akfivitetit ekonomik, dhe rrifia e shpenzimeve publike si pasojé e
rrifies sé€ papunésisé.
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Grafik 19.
Shpenzimet vijuan rritien, por me ritme mé 6 Reitia e shpenzimeve vijoi ¢ nxitet nga investimet
moderuara publike
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—Ndryshimi vietor i shpenzimeve

—Korrente géndrori
= h. korrente — pushiet; lokal (bl
—%a L%pﬁrrﬁe Kapitale géndrori (bd)
Shénime: Riitia vietore né % e zérave kryesoré té
Shénime: Kompozimi i ritjes sé shpenzimeve sipas tremujoréve. shpenzimeve, sipas fremujoréve.
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Duke marré parasysh informacionin e disponuar, sektori fiskal prifet t& vijojé &
mbéshtesé kérkesén e brendshme né trajtén e shtimit t& kapitalit fiks.

Té ardhurat vijuan & redukiohen edhe né muait tefor e nénfor, me 3.3% né
terma vietoré. Pér 11 muait e paré t€ vitit, tkurrja e t& ardhurave zbriti né 9.1%,
nga maksimumi prej 14.8% né fund & 5-mujorit t& paré & viit.

Ecuria e & ardhurave éshté pérmirésuar né fremujorin e fundit t& vitit, bozuar
né sinjalet gé& pércon ecuria e t& ardhurave nga TVSH-a dhe nga akcizat.
Megjiithaté, kontributi i tyre pozitiv nuk ka gené i mjaftueshém pér & amortizuar
efeklin negativ nga komponenti jotatimor dhe nga zérat e lidhur me fafimin mbi
fitimin e tatimin mbi t& ardhurat personale. Dy zérat e fundit kané konfribuuar
né vijimési negativisht tek totali i & ardhurave pér vitin 2020, né reflekiim &
masave lehtésuese t& geverisé pér shiyrien dhe falien e detyrimeve tatimore.

...ndikuar nga 18 gjithé komponentét tatimoré,
pérjashtuar TVSh-né
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—Té ardhura buxhetore, ndryshim vietor — Tatimi mbi & ardhurat personale
Shénime: Rritia vietore, né %, e zérave kryesoré tatimoré,
Shénime: Kompozimi i itjes sé té ardhurave sipas tremujoréve. sipas fremujoréve.
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.
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Gijithashtu, ato pasqyrojné edhe efekiin bazé 1€ nijé viti mé paré pér t& ardhurat
personale, si pasojé e masés fiskale lidhur me shpémdarjen e dividendéve t&
mbartur né vite.

Deficiti buxhetor pér 11-mujorin ishte /2.7 miliardé leké, mé i larti ndér vite
né ferma absoluté. Vefém né muaijt tefor e nénfor, deficiti u zgjerua me 13.3
miliardé leké. Pjesa mé e madhe e tij u financua nga emetimi i titujve né tregun
primar. Shtimi i shpejté i huamarries nga njé tremujor mé paré krijoi presione
pér rritien e normave € inferesit né tregun primar. Blerésit kryesoré & borxhit t&
brendshém publik mbefén bankat tregtare.

Nga ana tjefér, tepricat e likuiditetit né valuté, € krijuara gjaté &-mujorit €
paré fé vitit, nga emetimi i Eurobondit dhe nga fondet né formén e mbéshteties
buxhefore nga organizatat ndérkombétare, u pérdorén pér pagesat e inferesave
dhe pér shlyerjen e borxhit & huaj'?.

' Grafik 21.
v Teprica e likviditetit e krijuar né T2, vijoi 1& pérdoret Shtimi i huamarrjes publike né fitujt e borxhit, edhe
' pér shérbimin e borxhit 1é huaj edhe né T4 né T4, u pérballua kryesisht nga bankat tregtare i
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| == Privatizime Pérdorimi i likuiditefit —Huamarria e brendshme |
! . i hug — Deficiti buxhetor == |nstitucione financiare jobanka !
3 Shénime: Deficiti buxhetor sipas fremujoréve dhe ményra e financimit 1é tj, Shénime: Huamarrja e geverisé né fituj té borxhit, sipas ‘
3 né miliardé leké. blerésve, né miliards leké, sipas tremujoréve. 1
! Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Eksportet neto ndikuan negativisht né rritien ekonomike gjaté tremujorit t&
treté 18 vitit 2020. Deficiti fregtar né mallra dhe shérbime u zgjerua me 8.9%
né terma realé vieforé (grafik 22). Pércakiuese ka gené rénia e eksporteve me
31.7%, me ndikim kryesor nga rénia e eksportit t& shérbimeve me 36.1%.
Gijithashtu, eksporti i mallrave u pakésua me 9.8%. Nga ana tjetér, rénio
vietore e importeve rezultoi 23.9%, me ndikim kryesor nga zvogélimi i importit

f& shérbimeve me 52.5%. Né t& niéjlen kohé, rénia e importit & mallrave
rezultoi 5.5%!°.

12 Pagesat pér borxhin né kété tremujor u formuan né pjesén mé 1& madhe nga pjesa e mbetur
prej 250 milioné eurosh nga Eurobondi i emetuar né vitin 2015.

19 Analizé dhe 1& dhéna mé & detajuara mbi zhvillimet né bilancin e pagesave gjenden né
analizén e dedikuar né lidhjen: https://www.bankofalbania.org,/Politika_Monetare,/
Analiza_periodike/Sektori_i_jashtem,/
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Té dhénat e fregtisé & jashtme t& mallrave pér
fremujorin e katért t& vitit 2020 tregojné pér rritjie
né terma vietoré, si & eksporfeve ashtu edhe t&
importeve. Kéto rrifie reflektojné vijimin e rikuperimit
t& aktivitetit fregtar krahasuar me tremujorét e kaluar
& vitit 2020. Vlerat e rrities sé eksporteve dhe t&
importeve kané gené & péraféria né terma absolutg,
por pesha mé e madhe e importeve né bilancin
fregtar ka béré gé ky i fundit 1€ zgjerohet me 5.2%.

Eksportet e mallrave u riten me 4.9% né ferma
vieforé (grafik 23, majtas]. Kategoria gé ka
kontribuuar mé sé& shumti né kéte rritie ka gené
‘Materiale ndértimi dhe metale”. Rritja e eksportit né
keté kategori ka reflektuar rimékémbijen e kérkesés
dhe ¢cmimeve ndérkombétare t& metaleve industriale

Grafik 22.

Rénia e eksporteve pércaktoi kontributin negativ 1é eksportit neto
né fremujorin e frefé fé vitit

m|mporte (konfribut né pp)
Eksporte (kontribut né pp)
—Eksporte reale nefo ndaj kérkesés agregate [né pp)

Burimi: INSTAT dhe vlerésime té Bankés sé& Shqipérisé.

. Crafik 23
' Riitiu e eksporteve lidhet me rimékémbjen e Reitia & importeve éshté drejtuar nga zhvillimet }
\ cmimeve ndérkombétare té metaleve pozitive 1§ akfivitetit 1 ndértimit né vend !
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! __Tota __Tota !
v Shénim: Kontributet (né piké pérgindje), né rritien vietore ¢ eksporteve 1é Shénim: Kontributet (né piké pérgindje), né mitien vietore &
; mallrave sipas kategorive kryesore. importeve ¢ mallrave sipas kategorive kryesore.
! Burimi: INSTAT dhe llogaritie ¢ Bankés sé Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe llogaritie ¢ Bankés sé Shaipérisé.

gjaté tremujorit t& katért. Konfribute t& réndésishme pozitive kané dhéné edhe
kategorité “Makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi” dhe “Ushgim, pije, duhan”.
Kontributi kryesor negativ ka ardhur nga kategoria “Minerale, 1éndé djegése,
energji elekirike”, e cila ka vijuar 1€ reflekiojé rimékémbien e plogésht & tregtisé

ndérkombétare 1€ léndéve djegése.

Importet e mallrave u rritén me 5.1% né terma vietoré (grafik 23,djathtas).
Kontributet kryesore pozitive kané ardhur nga kategorite “Makineri, paijisie
dhe pjesé kémbimi” dhe “Materiale ndértimi dhe mefale”, duke reflekiuar
kryesisht zhvillimet né aktivitetin ndértues né vend dhe duke sinjalizuar vijimin
e rigjallérimit & tij. Edhe né rasfin e importeve, konfributi kryesor negativ ka
ardhur nga nénkategoria e lidhur me léndét djegése, duke pasqyruar kryesisht

rimékémbien e dobét t& akfiviteteve transportuese.
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Giaté kétij tremujori, pérsa i pérket partneréve kryesoré fregtaré, rritia e
eksporteve éshté e lidhur me partneré si Kosova, Giermania dhe Turgia.
Kontribute negative kané pasur eksportet me Spanijén dhe Zvicrén. NE& rastin e
importeve, Kosova, ltalia dhe Serbia kané dhéné kontributet kryesore pozitive,
ndérsa importet nga Turgia kané pésuar rénie.
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5. INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE
EKONOMI

Inflacioni mesatar rezultoi 1.6% né tremujorin e katért, duke shénuar njé rritje
me 0.2 piké pérgindje krahasuar me tremujorin e kaluar. Rritja e inflacionit
erdhi nga kontributet mesatare mé & larta nga kategoria e ushgimeve t&
papérpunuara. Inflacioni pritet t& ndjeké njé prirje rritése gjaté vitit 2021,
si pasojé e pritieve pér shtimin e presioneve t& brendshme dhe t& jashtme
inflacioniste. Megjithaté, inflacioni do t& mbetet poshté objektivit gjaté vitit
2021, pér t'u kthyer drejt objektivit gjaté gjashtémujorit t& dyté t& vitit 2022.

5.1. CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni mesatar vietor rezultoi 1.6% né tremujorin e katért t& vitit 2020, duke
géndruar 0.2 piké pérgindje mé lart se sa né tremujorin paraardhés. Cmimet
kané treguar luhatshméri t€ larté dhe njé model sezonal & pazakonté gjaté
kétij tremujori. Hendeku i inflacionit mbetet negativ'4, madie i thelluar mé tej né
muajin e fundit & fremujorit (grafiku 24, maijtas). Inflacioni mé i larté pasgyron
efekiet e pérkohshme nga goditiet e ofertés & shkaktuara nga pandemia, &
shfaqura né formén e efekteve bazé né ritie. Gijithashtu, inflacioni i huaj ka
vijuar t& luhatet né vlera & uléta dhe negative (grafiku 24, djathtas), duke i
mbaijtur t& dobéta presionet e huaja inflacioniste né ekonomi.

' Grafik 24.

v Norma e inflacionit ka shfaqur luhatshméi € lorfé Inflacioni kaloi né territor negativ né vendet e BE-sé
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- Shénim: Norma e inflacionit éshté ndryshimi vietor i Indeksit té Cmimeve 1§
Konsumit (publikuar nga INSTAT)
Burimi: INSTAT, llogaritje té BSH-s&. Burimi: Banka e Shqipérisé dhe Tradings Economics.

"4 Hendeku i inflacionit matet si diferencé ndérmjet inflacionit 1& faktuar dhe objektivit t& BSH-sé
pér inflacionin vjetor (rreth 3%). Hendeku éshté negativ, kur inflacioni &shté nén objekfiv.
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Cmimet e ushgimeve, shumica e € cilave jané pjesé e inflacionit t& mallrave t&
fregtueshme, patén luhatshméri 1€ laré gjaté fremujorit t& katért (grafiku 25 dhe
fabela 2). Kategorité ushgimore kontribuuan me Q0% né formimin e inflacionit
fotal, ku ajo e “Ushgimeve t& popérpunuara” luajti rolin kryesor. Diferenca né
kontribute u shkakiua kryesisht nga ecuria e inflacionit né néngrupet “Fruta” dhe
"Perime”, i cili pésoi njé rritje & pazakonté né muajin tetor 1°. Gjaté muajve
néntor-dhjetor t& vitit 2020, rivendosja e masave kufizuese pér shérbimet
e bareve dhe & resforanteve, ndikoi né rénien e kérkesés pér ushgime t&
papérpunura, kundrejt njg oferte t& orientuar drejt nj¢ kérkese fipike mé t&
larté né fund té vitit. Kjo ka shkaktuar gekuilibrim ndérmijet kérkesés dhe ofertés
pér kéto mallra, duke u reflektuar né njé zhvillim dezinflacionist g& kulmoi né
inflacionin e ulét t& muaijit dhjetor (1.1%). Infensiteti i rriies sezonale né termat e

cmimeve 1€ késaj kategorie, rezultoi shumé i dobét'e.

Grafik 25.
Grupi i ushgimeve rriti mé tej ndikimin né formimin e inflacionit

mKonfributi i grupit "ushgimor”
Konfributi i grupit "joushgimor"
—Total

Ndérkohé, kategoria “Ushgime € pérpunuara” ruaiti
njé kontribut & géndrueshém pozitiv né fre fremujorét
e fundit t& vitit. Né t& kundért, inflacioni vazhdon
& ndikohet nga rénia e ndjeshme e ¢mimeve t&
karburanteve (grafiku 25 dhe tabela 2).

Cmimet e komponentéve té fieré mé t& géndrueshém
t& inflacionit, si shérbime, strehim dhe mallra &
konsumit afafgjaté, patén njé konfribut t& shtuar
kundrejt tremujorit & kaluar. Kjo rritie e konfributit u
shkaktua nga ¢mimet né kategoring e shérbimeve
— piesé e inflacionit & mallrave € patregtueshme
— vecanérisht, pér shkak t& efekiit & bazés sé ulét
krahasuese t& shérbimeve té& transportit ajror 1& njé viti
mé paré!”. Ndérkohé, kontributi i kategorisé “Cmime
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,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, & rregulluara” ka mbetur i papérfillshem.

19 Gjaté muajve fefor né vitet e shkuara, ndryshimi mujor ka shénuar vlera negative, ndérkohé
qé né muajin fetor té kétij viti kahu i vizjes sé fij ishte pozitiv (+1.5%).

Inflacioni mujor i kategorisé “ushgime t& papérpunuara” né muaijin dhjefor rezuloi 1.6%,
kundrejt vierés 5.0% & njé viti mé paré. Kjo lévizje e cmimeve 1€ késaj kategorie e uli koniributin
e saj me 0.5 piké pérgindje.

Né muajin tetor u verifikua njé efekt bazé né rritie, pér shkak té rénies sé dukshme gé ¢cmimet
e shérbimeve 1& fransportit ajror patén njé vit mé paré. Késhtu, inflacioni mujor i shérbimeve
1& kétij transporti ishte -14.4%, ndérkohé gé teforin e kétij viti rezulioi rreth -4.5%. Ky efekt u

shiri edhe né dy muaijt fé tieré té fremujorit.
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Tabela 2. Kontributi i kategorive kryesore tek inflacioni vietor (né piké

pérgindjeje) *
T8 T.218 T.3'18 T4'18 T.1'19 T.219 T.3'19 T.4'19 T.1'20 T.2'20 T.3'20 T.4'20 " M'(Qf)

Ushqime & 01 02 02 01 01 02 03 03 04 05 05 05 1.9
perpunuoro

Biké dhedithéa 00 00 00 ©O1 ©O1 00 00 01 01 01 01 01 2.0
Ushgime 18 09 1.1 10 09 13 08 07 08 08 12 08 10 58
poperpunuoro

Fruta 06 01 00 01 ©3 00 01 04 07 07 05 02 7.4
PERe 02 09 09 09 15 08 06 04 02 04 02 06 116
Shérbime 01 01 01 01 00 00 O1 01 01 01 00 Ol 0.7

Mallame emime 55 05 50 02 00 00 00 00 00 00 00 00 0.1

& regulluara

Strehim (qera) 03 04 04 03 01 02 01 00 02 03 03 03 1.9
Mallra konsumi 03 03 03 02 01 02 01 00 00 02 02 04 3.3
joushgimore

Karburant 01 01 02 02 01 01 00 01 00 03 03 04 -104
A?"”r.o konsumi - 66 00 00 00 00 00 01 01 01 01 01 0.1 1.2
aratgjate

Inflacioni (%) 19 22 22 18 16 14 14 13 16 19 14 16 1.6

Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& BSH-sé. *Né tabelé paragiten disa nga grupet dhe artikujt
kryesoré fé kategorive.

5.2. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

Presionet afatmesme inflacioniste, t& vlerésuara sipas matjeve & inflacionit
bazé dhe t& brendshém, mbetén relafivisht & géndrueshme gjaté tremujorit
€& katért & vitit 2020. Afo vijuan t& dominojné formimin e inflacionit fofal,
ndonése né njé masé lehtésisht mé t& ulét se sa njé tremujor mé paré (grafiku
26, maijtas). Ky zhvillim pasqyroi pasojat e njé kérkese & dobét nga prania e
pasigurive € larta, né vend dhe mé gjeré. Inflacioni bazé dhe ai i brendshém
kané demonstruar t& nigjtén sjellie, duke konverguar drejt vierés 1.3%, me njé
kontribut prej rreth 59% né formimin e inflacionit gjaté tremujorit t& fundit &

' Grafik 26.
o Presionet inflacioniste afatmesme patén njé Presionet afatshkurtra dhe ¢ importuara u shtuan, E
v ndikim té géndrueshém fek inflacioni total duke pércaktuar rritien e lehté té inflacionit total E
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Grafik 27.

Pozicioni ciklik i ekonomisé u pérmirésua né fremujorin e trefé
2020, por mbetet né territor negativ

—Inflacioni bazé (né %

Hendeku | prodhimit (né % t& prodhimit potenciall
—Hendeku i shkallés s& papunésisé
—Hendeku i normés sé& shfrytézimit & kapaciteteve pér
sekiorin prodhues (n& piké pérgindije)

Shénime: Hendeku i prodhimit éshté mesatare e disa matjeve, mbi 1 cilén aplikohet metoda e!
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vitit 2020. Komponentét ofatshkurtér demonstruan luhatie & dukshme gjaté
muajve t& & nigjtit fremujor, luhatje € cilat ishin pércaktuese né rritien e lehté 1€
inflacionit total kundrejt njé tremujori mé paré. Konfributet e shtuara nga ana e
inflacionit jobazé dhe atij t& importuar, me rreth 14 piké pérgindjeje krahasuar
me fremujorin e kaluar (grafiku 26, djathtas), nuk arritén & tejkalonin presionet
e brendshme inflacioniste, t& cilat mbeten ende t& dobéta.

N& vijim jané analizuar pércakiuesit kryesoré ekonomiké t€ inflacionit.

Pozicioni ciklik. Zbutjia e dinamikés rénése 1& kérkesés agregate kontribuoi
né pérmirésimin e pjesshém t& pozicionit ciklik t& ekonomisé né tremujorin
e frefe. Megjithaté, gjendja ciklike e ekonomisé mbetet e dobét. Shkalla e
papunésisé mbetet né njé nivel mé t& larté se njé vit mé paré dhe norma e
shfrytézimit & kapaciteteve &shté ende nén mesataren historike. Kéto & fundit
i|UsTro]né praningé e kopocifefeve t& lira né ekonomi, té cilat freno]né forcimin e
presioneve 1€ brendshme inflacioniste (grafik 27).

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi rezultoi 7 1.3% né tremujorin
e katért 2020, ose 1.9 piké pérgindie mé e laré se gjaté tremujorit t&
méparshém. Bizneset shtuan pérdorimin e kapaciteteve 1€ tyre si né sektorin
prodhues, ashtu edhe né sekiorin e shérbimeve. Me gjithé prirjen rritése t&
frequesit pér t& dytin fremujor radhazi, niveli i tij mbetet 2.8 piké pérgindje nén
normén e shénuar né tremujorin e katért t& vitit 2019, dhe 2.1 piké pérgindje
nén mesataren historike.

’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ Sinjale paraprake pér vijimin gradual € fazés sé

rikuperimit & gjendjes ciklike t& ekonomisé japin:
rmifio e shkallés s& shfrytézimit & kapaciteteve né
ekonomi dhe prifiet mé t& pérmirésuara & bizneseve
e & konsumatoréve lidhur me punésimin e papunésiné
gjaté tremujorit & katért 2020. Megjithaté, né kushtet
kur rikuperimi i ekonomisé dhe i kérkesés agregate
mbetet i lidhur ngushté me ecuriné e pandemisé,
forcimi i presioneve inflacioniste rezulton i brishté
né periudhén ofatshkurtér. Né& njé horizont kohor
afatmesém, me shuarjen e efekieve negatfive 1&
. pandemisé, pritef t& ulet pasiguria dhe & forcohet

' mesatares Igvizése. Hendeku i normés s shirytézimit té kapaciteteve éshté llogaritur i devijim i’ besimi. KiO do & nxisé gio||érimin e kérkesés

\ Vlerés aktuale nga mesatarja historike, dhe mé pas éshté zbatuar metoda e mesatares lgvizése. :
Hendeku i shkallés s& papunésisé vierésohet si mesatare e hendeqeve fé papunésisé sipas 3
metodave, 16 cilat vierésojné normén ekuilibér té papunésisé. Ai shprehet si diferencé e shkallés: — t& lira né ekonomi , duke shtuar gra dualisht pres ionet

agregate dhe pérdorimin mé intensiv & kapaciteteve

ekuilibér 1§ papunésisé me afé faktike dhe mé pas zbatohet metoda e mesatares lévizése., . flacion
Burimi: INSTAT dhe vierésime 1 Bankés sé Shqipérisé.1  'NTIACION iste.

Punésimi dhe papunésia. Kushtet né tregun e punés erdhén drejt pérmirésimit
né fremujorin e frefé, por rikuperimi i fij mbetet ende i paploté. Lehtésimi i
masave kufizuese né vend, gjollérimi i akfivitefit & shérbimeve gjaté sezonit

Banka e Shqipérisé



veror, si edhe efekfi pozitiv i programeve pér mbéshtetien e punésimit,'® kané
luajtur rol né zbutien e godities né tregun e punés. Punésimi'® né ekonomi u rrit
me 34,224 individé gjaté tremuijorit 1 treté, né reflektim & shtimit t& punésimit
né sekiorét e shérbimeve dhe & industrisé.?® Megjithaté, numri i t& punésuarve
mbetet mé i ulét se njé vit mé paré, pas humbies sé punés nga rreth 50,035

individé gjaté gjysmés sé paré t& vitit 2020.

Shtimi i numrit & & punésuarve né fremujorin e frefé
u shogérua me njé rénie né 11.6% t& shkallés sé
papunésisé, nga 11.9% né tremujorin e dyte.?!
Megijithaté, ky tregues mbetet 0.2 piké pérgindje
mbi nivelet e shénuara & njgjtén periudhé njé vit
mé paré. Gijallérimi i ekonomisé gjaté tremujorit t&
frefé éshté pasqyruar né njé treg pune mé aktiv, si¢
déshmon rritia e shkallés sé pjesémarries né forcat
e punés né 69.8% nga 68.1% né tremujorin e dyté
(grafik 28).

Grafik 28.

Paga mesatare mujore bruto pér njé & punésuar
me pagé?? vijoi & ngadalésojé rritien né tfremujorin
e freté. Treguesi u rrit me 1.8% (0.4% né terma
realé), pas rities me 2.9% (0.9% né terma realé)
njé fremujor mé paré. Paga mesatare ka vazhduar t&
géndrojé mbi nivelin e njé viti mé paré, pasi tkurrja

Tregu i punés shfaqi pérmirésim né tremujorin e freté

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

e punésimit nga pandemia ka ndodhur né ato aktivitete & shérbimeve dhe t&
industrisg, & cilat ofrojné vende pune me paga mé t& uléfa se paga mesatare
né ekonomi.?® Paga mesatare né sekiorin privat gjithashtu zbuti ritmet e rrities
viefore né 2.2% né terma nominalé dhe né 0.8% né terma realé. Ndérkohé,
paga mesatare né sektorin shtetéror rezultoi rreth 0.7% mé e larté se njé vit mé
paré né terma nominalé, por 0.7% mé e ulét né terma realé (grafik 29, maijtas).
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Pér individét e dalé & papuné nga data 10 mars deri né 23 qgershor, miratuar né muaijin
korrik (Vendim i KM. nr. 608, daté 29.7.2020).

Analiza e punésimit dhe e papunésisé mbéshfetet né “Ankefén Tremujore té Forcave 1€ Punés”,
pér popullsing 15 viec e lart. Treguesi i shkallés sé pjesémarrjes né forcat e punés paraget
grupmoshén 15— 64 vieg, pér t& shmangur ndikimin nga personat né pension. Edhe 16 dhénat
administrative paragesin zhvillime né fregun e punés né njé drejtim me & dhénat nga ankefa.
Ecuria tremujore e punésimit né ekonomi u pérmirésua edhe sipas t& dhénave administrative,
drejtuar kryesisht nga rritja e punésimit né sekforin privat jobujgésor gjaté tremujorit 1 freté
2020.

Punésimi né shérbime u rrit me 3.8% né terma tremujoré, ndérkohé gé punésimi né industri
(pérfshiré ndértimin) u rrit me 5.6%.

Rénia fremujore e shkallés sé papunésisé i afribuohet shiimit & punésimit. Shqyrtimi i fakforéve
gé ndikojné shkallén e papunésisé sugjeron se rénia fremujore e ftreguesit u pércaktua né
masén mé 16 madhe nga zhvillimet né kérkesén pér puné (ecuria e punésimit analizohet 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).

Ky tregues i referohet pagés mesatare mujore bruto gé merr njé i punésuar dhe ka si burim
t& dhénat e listé-pagesave té subjekteve nga Drejtoria e Pérgjithshme e Tatimeve (INSTAT,
tremujori i freté 2020).

Shpémdarja e & punésuarve kontribuues sipas intervaleve 16 pagés mesatare mujore brufo
fregon njé tkurrje mé 1€ madhe € punésimit pér punonjésit me paga & uléta, krahasuar me
periudhén pérpara pandemisé (INSTAT, Pagat né ekonomi, fremujori i frefé 2020).




Kostot e punés pér njési** ngadalésuan prirjen rritése né tremujorin e treté né
1.1%, nga 2.4% t& shénuar njé tremujor mé paré. Ecuria e treguesit i afribuohet
kryesisht frenimit t& prirjes rénése t& produktivitetit & punés q& pas lehtésimit t&
kufizimeve gjaté gjysmés sé dyté & vitit (grafik 29, djathtas). Rrifja e kosfove
f& punés pér niési ka gené relativisht mé e ulét né akfivitetet e shérbimeve??,
t& cilat mbeten t€ lidhura mé ngushté me shpenzimet konsumatore, duke u
pérciellé né dobésiné e presioneve inflacioniste € brendshme.

Kostot e tiera prodhuese gjaté fremujorit t& treté 2020, vazhduan & shfaqin
njé ecuri & krahasueshme me tremujorin e dyté. Cmimet e prodhimit industrial
rané me 4.1% né terma vietoré. Tkurrja e ¢mimeve t& prodhimit industrial pér
eksport vijoi t& keté ritem mé té shpeité (-5.3%), krahasuar me rénien e gmimeve
t& prodhimit industrial pér produktet né tregun vendas (-2.7%). Ndérkohé, kostot
e prodhimit né sektorin e ndértimit?® rezultuan pothuajse sa njé vit mé paré

(+0.2%).

Grafik 29.

Paga mesatare né ekonomi vijoi té ngadalésojé miien  Kostot e punés shfagén ngadalésim né tremujorin e freté
100 - 15 ndryshime vietore, né %
T 1 DR ]
«amnw________________

Paga minimale e miratuar

—Paga mesatare mujore pér njé & punésuar me pagé
né sekiorin shtetéror

—Kosfot & punés [ndryshime vietore, né %| —Paga mesatare mujore pér njé t& punésuar me pagé

—Paga mesatare mujore pér njé t& punésuar me pagé
né sekiorin privat

mNdikimi i pagés mesatare (né p.p.)
Ndikimi i produkiivitefit & punés (né p.p.)

Burimi: INSTAT. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Inflacioni i importuar. Treguesi i Presioneve t& Huaja Inflacioniste (TPHI)?” u
zgjerua me 3./% né terma vijetoré gjaté muajve tetor-néntor 2020. Kjo normé
rezulfon e pérshpejtuar krahasuar me até t& tremujorit t& frefé t& vitit 2020
(1.7%). Né kété ecuri ndikoi zgjerimi me 7.6% i Indeksit & Cmimeve t& Huaja
nga 3.6% né tremujorin e dyfé t& vitit. Ndérkohé, mbicmimi mé i madh i Kursit

24 Treguesit pérafrues 1& produkfivitelit t& punés, 1€ kostove 1& punés pér njési t& prodhuar dhe &

pagés mesatare sipas akfiviteleve fé statistikave afatshkurira llogariten nga Banka e Shqipérisé,

duke pérdorur 1€ dhénat SASH (INSTAT, tremujori i treté 2020).

Pér ato aktivitete t& mbuluara nga statistikat afatshkurtra.

Indeksi i kushtimit né ndértim pér banesa pérfshin cmimet e materialeve & ndértimit, 1& fugisé

punétore dhe shpenzimeve & tiera kapitale gé pérdoren pér ndértimin e njé banese tip 8 —

10 kate.

27 TPHI llogaritet si rritja vietore e indeksit t& ¢mimeve 16 huaja dhe indeksit KNEK pér muajin
pérkatés. Nga analizat korrelative 1 trequesve pérkatés me vonesa kohore & ndryshme, TPHI
paraprin zhvillimet né komponentin e inflacionit t& imporiuar nga 3 deri né 5 mua;.
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Nominal Efektiv & Kémbimit (KNEK) (-3.9%), ndikoi

, Co , _ Grafik 30.
zbutien e efekiit mit€s nga ¢mimet e huaja.

Zhvillimet e mésipérme jané fransmetuar né njé rritie

& lehté t& inflacionit & importuar gjaté tremujorit :
€ katért & vitit 2020, krahasuar me tremujorin }
paraardhés (grafik 26, djathtas). Kostot shtesé dhe 5
vonesat né transportin e mallrave ndérmiet vendeve, o1
& imponuara nga kufizimet e vendosura, mund & 5|
vijojné & ndikojné né rritien e gmimeve pér mallra & 20
importit. Kéto efekfe & raundit & dyt€ né ¢mime, do 1

f& varen nga ecuria e masave shirénguese né nivel

global.

Pritiet pér inflacionin?® t& konsumatoréve dhe &
agjentéve financiarg, jané ulur né tremujorin e katért.
Ndérkohé pritiet pér inflacionin t& bizneseve kané
regjistruar njé rritie 1€ lehté (grafik 31).

Konsumatorét presin gé inflacioni pas njé viti t& jefe 3.4%. Pritiet e tyre pér
inflacionin kané ardhur né ulie g& nga tremujori i dyté i vitit 2020. Bizneset
presin gé inflacioni pas njé viti 1€ jeté 2.8% - reth 0.2 piké pérgindje mé lart se
njé fremujor mé paré. Ndryshe nga pritiet e konsumatoréve, té cilat jané mé &
luhatshme, pritjet e bizneseve jané mé & géndrueshme. Rénia e lehté e pritieve
& inflacionit & agjentéve financiaré éshfé regjistruar pér t& fre horizontet kohore
& pyefura. Késhtu, ata presin gé inflacioni pas njg, dy dhe tre vitesh & jeté
pérkatésisht 2%, 2.2% dhe 2.5% - rreth 0.1 piké pérgindje mé & uléta se prifiet
e raporfuara né fremujorin e freté.

Grafik 31.
Pritiet pér inflacionin vietor pas njé vifi té bizneseve Pritiet pér inflacionin vjetor 1 agjentéve financiaré kané
dhe 1§ konsumatoréve luhaten meth nivelit 3% shénuar rénie

mm [nflacioni akiual mm Inflacioni okival  —AF 3 viet

—Pritjet e konsumatoréve AF 2 viet —AFT vit
Pritiet e bizneseve

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

8 Analiza e pritieve pér inflacionin bazohet né rezultatet e vrojtimit & besimit t& bizneseve dhe

t& konsumatoréve, si dhe né vrojtimin e pritieve 1& agjentéve financiaré.
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Pérshpejtimi i mities vjetore 1& Indeksit & Cmimeve 1§ Huaja
pércaktoi ritien vjetore 1 TPHIsé

= KNEK == Cmimet e huaja & mallrave —TPHI

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime 1 Bankés sé Shqipérisé.
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