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Raporti tremujor i politikés monetare, 2023/II

PARATHENIE!

Objektivi kryesor i politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé éshté arritia dhe
ruajtia e stabilitetit t& cmimeve. Stabiliteti i cmimeve nénkupton arritien e normave 1é
uléta, por pozitive & inflacionit, dhe ruajtien e tyre né kéto nivele pér njé periudhé
relativisht té gjaté. Né terma sasioré, Banka e Shqipérisé e ka pérkufizuar stabilitetin
e ¢cmimeve si inflacioni vjetor i cmimeve & konsumit né nivelin 3.0% né afatin e
mesém. Népérmjet ruaijtjes sé stabilitetit t6 ¢cmimeve, Banka e Shqipérisé ndihmon
né krijimin e njé ambienti monetar t& géndrueshém 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 arritien e objektivit té stabilitetit
t& cmimeve. Késhilli Mbikéqyrés cakton normén bazé té interesit. Ndryshimet né
normén bazé 1é interesit ndikojné - me njé kohé vonesé - normat e tjera té interesit
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 pérfshin edhe kanale té tiera népérmjet té cilave ¢mimet
mund 1€ ndryshojné, si pér shembull kanalin e kursit t& kémbimit, até té pritieve
inflacioniste, dhe até té pasurive financiare. Banka e Shqipérisé ka ndértuar modele
pér t& parashikuar ndryshimet né té gjitha elementet qé ndikojné cmimet dhe pér
t& parashikuar inflacionin deri né tre vijet. Kur parashikimet tregojné dominimin
e presioneve t& uléta inflacioniste, t& cilat mund & ¢ojné inflacionin nén vlerén e
shénjestruar 3.0%, ky éshté njé sinjal gé politika monetare duhet 1 jeté lehtésuese
— normat e interesit duhet t& 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 qé i nevojitet ekonomisé té reagojé
ndaj ndryshimeve né normat e interesit.

Vendimet e Késhillit Mbikéqyrés mbi 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 burimi kryesor i vendimmarrjes pér
politikén monetare. Duke gené se Banka e Shqipérisé synon té komunikojé me
transparencé politikén monetare t€ saj, ajo e publikon ¢do tremujor kété raport dhe
e vé né dispozicion té publikut.

Ky raport pérgatitet nga Departamenti i Politikés Monetare né Bankén e Shqipérisé
dhe miratohet nga Késhilli Mbikéqyrés. Raporti i radhés né vijim pérmban té dhéna
qé datojné deri né 20 prill 2023. Ai u shqyrtua dhe u miratua nga Késhilli Mbikéqyrés
né mbledhjen e datés 3 maj 2023.

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

Ekonomia shqiptare ka shfaqur njé rezistencé t& miré ndaj godities s&€ marré nga
kriza e cmimeve botérore gé pasoi konflikti ushtarak n& Ukrainé. Informacioni
i ri i marré né analizé né kéteé Raport Tremujor, sugjeron se rritja ekonomike e
vendit ka gené relafivisht e shpejté gjaté vitit t& shkuar, se inflacioni ka vijuar
f& shénojé rénie & vazhdueshme, dhe se ekuilibrat kryesoré ekonomiké e
financiaré & vendit kané mbetur solidé.

N& vecanti, inflacioni i gmimeve t& konsumit zbriti né nivelin 5.3% né muaijin
mars, cka pérbén nivelin mé 1€ ulét gé prej njé viti dhe njé ndér nivelet mé 1€
uléta & inflacionit né rajon dhe né Evropé. Rénia e inflacionit gjaté tremujorit
€ paré pasoi stabilizimin e cmimeve né tregun ndérkombétar, kursin e forté t&
kémbimit t& lekut ndaj euros, si dhe rritien e kontrolluar € kostove né ekonominé
shqiptare.

Normalizimi i géndrimit t& politikés monetare, i ndérmarré né formén e ritieve
graduale t& normés bazé & inferesit, ka pasur njé rol vendimtar né kété ecuri
pozitive.

Reagimi né kohén e duhur i politikés monetare ishte i nevojshém pér stabilizimin
e fregjeve t& brendshme financiare dhe pér vendosjen e njé balance mé t& miré
midis kérkesés dhe ofertés pér mallra e shérbime, duke krijuar késhtu premisat e
duhura pér kthimin e inflacionit né objektiv. Po ashtu, reagimi né masén e duhur
i politikés monetare nuk démtoi trendet pozitive 1€ rrities ekonomike. Ekonomia
shqiptare vijon té rritet dhe € gjenerojé vende & reja pune, rritie pagash dhe
bilance t& shéndosha financiare pér bizneset.

Neé kéte kéndvéshtrim, politika joné monetare i ka shérbyer zhvillimit &
géndrueshém dhe ofatgjafé t& vendit dhe rrities s& mirégenies shogérore.

Tendenca rénése e inflacionit éshté nié zhvillim inkurajues pér kthimin e kétij
freguesi né objektiv gjaté vitit t& ardhshém. Po ashtu, rezistenca dhe fleksibilitefi
i déshmuar nga ekonomia joné gjaté tre goditieve t& fundit: t&rmetit, pandemisé
dhe pasojave ekonomike & luftés né Ukraing, - jané premisa inkurajuese se
frendi rrités i saj do t& vazhdojé edhe né & ardhmen.

Bazuar né sa mé sipér, Keéshilli Mbikéqyrés vendosi t& mbaijé t& pandryshuar
géndrimin e politikés monetfare né mbledhjen e datés 3 maj. N&é gjykimin toné,
kushtet aktuale monetare: normat e interesit, situata e likuiditetit dhe dinamikat
e kursit & kémbimit, jané & pérshtatshme pér arritien e objekfivave fané.
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Megjithaté, beteja pér kthimin e inflacionit né objektiv nuk mund € quhet ende
e fituar. Né vecanti, ambienti i jashtém mbetet sfidues, presionet e brendshme
inflacioniste jané ende té larta dhe eksperienca e viteve & fundit na ka mésuar
f& mos pérjashtojmé mundésiné e goditieve t€ papritura.

Pér kéto arsye, Késhilli Mbikéqyrés ritheksoi se ai do & mbetet n& monitorim
& vazhdueshém té situatés dhe se nuk do t& hezitojé t& ndérmarré lévizjet e
duhura & politikés monetare pér € garantuar stabilitetin monetar dhe financiar
& vendit.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2023/l

1. INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES MONETARE

Ndikimi i goditjes sé& ofertés s& huaj né ekonominé shqiptare ka qené relativisht
i pérmbajtur. Rritia ekonomike éshté shfaqur e géndrueshme, ekuilibrat
ekonomiké dhe financiaré t& vendit kané mbetur solidé, ndérsa inflacioni ka
ardhur né rénie gjaté muajve t& fundit. Normalizimi i deritanishém i politikés
monetare ka pasur njé ndikim pozitiv né kété ecuri, duke ndihmuar kontrollin
e inflacionit dhe stabilizimin e tregjeve financiare. Qéndrimi aktual i politikés
monetare éshté konsistent me kthimin e inflacionit né objektiv brenda vitit
2024. Megjithaté, kérkesa e larté agregate dhe rritia e shpejté e pagave
mund t& kérkojné vijimin e normalizimit t& qéndrimit t& politikés monetare né
t& ardhmen. Bazuar né kéto gjykime, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbajé t&
pandryshuar normén bazé té interesit né mbledhjen e datés 3 maj.

Ndonése né pérmirésim, perspektiva e ekonomisé globale mbetet e brishtg,
né prani t& inflacionit t& larté, pasojave té luftés né Ukrainé dhe pasigurive
t& ushqyera nga trazirat né sektorin financiar. Rénia e inflacionit global nga
nivelet e larta & vitit 1€ shkuar pasgyroi, mé sé& shumti, korrekiimin e shpejté
f& cmimeve 1 léndéve t& para. Ndérkohé, presionet inflacioniste me natyré
& géndrueshme duken & jené mé t& géndrueshme, né prani & mungesés
né rritie 1€ fugisé punétore dhe t& rrities dinamike t& pagave. Né reflekiim
€& tyre, inflacioni bazé vazhdon € rritet ose t& ruajé nivele € larta. Kthimi i
géndrueshém i inflacionit né objektiv mbetet sfida kryesore e bankave gendrore.
Bankat kryesore gendrore kané vazhduar & komunikojné nevojén pér rritien e
méfejshme 1€ normave bazé t& interesit. N& mbledhjen e fundit né muajin mars,
Banka Qendrore Evropiane e rriti né 3.50%, normén bazé t& interesit.

NE térési, ambienti i huaj ekonomik mbetet sfidues pér ekonominé shqiptare,
si pasojé e presioneve ende t& larta inflacioniste, shiréngimit t& kushteve t&
financimit dhe ngadalésimit t& rritjes ekonomike.

Zhvillimet ekonomike né vend tregojné vazhdimin e trendit rénés t& inflacionit
né fillim & vitit 2023, ndérsa aktiviteti ekonomik dhe tregu i punés mbetén
relativisht solidé.

Inflacioni vietor shénoi njé nivel mesatar prej 6.5% né tremujorin e parg,
duke ardhur né rénie nga mesatarja prej 7.9% e regjistruar né tremujorin
paraardhés. Kjo rénie ishte vecanérisht e shpeité n& muajin mars, kur inflacioni
shénoi nivelin 5.3%. Né& kéndvéshtrimin e shportés sé konsumit, rénia e
inflacionit pasgyroi rénien e gmimeve & ushgimeve dhe té [éndéve energjetike,
e kryesisht 1& naftés. N& kéndvéshtrimin makroekonomik, ajo pasqyroi rénien
e inflacionit & importuar. Ky i fundit reflekioi si rénien e ¢mimeve né tregijet

Banka e Shqipérisé



globale, ashtu dhe mbicmimin e vazhduar t& kursit t& kémbimit. Nga ana
fietér, presionet inflacioniste nga mjedisi i brendshém vijuan t& jené € larta.
Né pasqyrim t& tyre, inflacioni bazé géndroi né nivelet e larta historike prej 8%
né fillim t& kétij vifi.

Presionet e brendshme inflacioniste vazhdojné t& ushgehen nga njé kérkesé
e géndrueshme dhe treg pune i forté. Rritia ekonomike rezultoi 4.8% pér
vitin 2022, e mbéshtetur nga ritia e shpenzimeve € familieve, akfivitefi i
ndértimit dhe dinamizmi i sekforit & turizmit. Kjo ecuri u mbéshtet nga bilancet
e shéndosha t& sekiorit privat, nga ecuria pozitive e tregut & punés dhe nga
pérmirésimi i besimit 1€ familieve dhe bizneseve. Té dhénat indirekfe sugjerojné
rriien e kérkesés dhe t& prodhimit edhe né fillim t& vitit 2023.

Kushtet né tregun e punés jané t& shtrénguara dhe bizneset vijojné t& hasin
véshtirési pér gjetien e fuqisé punétore. Viojtimet e bizneseve sugjerojné nijé
kérkesé t& forte pér punétoré dhe presione pér mitien e pagave né vijim. Ky
zhvillim éshté pasqgyruar né rénien né nivele minimale historike 1€ normés sé
papunésisé, 10.8% né fund t& vitit 2022, si dhe né rrifien e shpejté t& pagave
né sekforin privat.

Qéndrueshméria e aktivitetit ekonomik? dhe kushtet e shtrénguara né tregun e
punés krijojné premisa pér géndrueshméring e rrities ekonomike né vijim, por
edhe t& presioneve t& brendshme inflacioniste.

Rritja e inflacionit ka sjellé normalizimin e géndrimit t& politikés monetare.
Prej fillimit t& vitit & shkuar, Banka e Shqipérisé rriti gjashté heré normén bazé
& inferesit, duke e sjellé até né nivelin 3.00% né muajin mars 2023.

Normalizimi i géndrimit t& politikés monetare po pércillet né tregjet e
brendshme financiare. Normat e interesit 1& produkteve kryesore financiare né
leké —depozita, kredi dhe letra me vleré t& geverisé — kané ardhur né rritie dhe
kursi i kémbimit & lekut ndaj euros ka vijuar fendencat forcuese. Megjithaté,
edhe pse né rritie, normat e inferesit dhe kushtet e tiera financiare mbeten
akomoduese pér ekonoming. N& pérgjigje € tyre, kredia vijon & shfagé flukse
mujore pozitive, ndonése ritmi i rrities ka ardhur né ngadalésim. N& t& njéjtén
kohg, cilésia e portofolit & kredisé éshté e kénagshme, sikundér ilustrohet
nga nivelet e uléta t& raportit & kredive me probleme. Shéndeti financiar i
sekforit bankar sugjeron se ky sekior do & jefé i affé 1'i pérgjigjet kérkesave t&
ekonomisé pér fonde.

Parashikimet sugjerojné se ekonomia shqiptare do 1 vijojé & rritet dhe se
presionet inflacioniste do t& vijné né reduktim gjaté dy viteve t& ardhshme.

Inflacioni parashikohet & bjeré gradualisht gjaté vitit 2023 dhe t& kthehet n&
objektiv né gjysmén e paré t& vitit 2024. Rénia e inflacionit do t& pasqyrojé

2 INSTAT- ka rishikuar pér lart nivelin e PBB-sé pér vitet 2020-2022, duke sugjeruar njé ekonomi
mé rezistente ndaj goditieve se vilerésimet e méparshme.
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reduktimin e métejshém t& inflacionit né tregjet ndérkombétare dhe efektet
kumulative t& normalizimit t& géndrimit & politikés monetare né vend. Kéto
efekte do € vazhdojné € pércillen népérmiet kontrollit 1 prifieve & agjentéve
& tregut pér inflacionin, mbéshteties sé kursit 1& kémbimit, si dhe balancimit mé
& miré midis kérkesés dhe ofertés né vend.

Rritja ekonomike e vendit pritet t& mbetet né territor pozitiv, e ushgyer nga
bilancet solide t& sektorit privat, perspektiva pozitive e tregut t& punés dhe
rritja e vazhduar e kredisé. Megjithaté, ritmi i rrities ekonomike pritet t& vijg né
ngadalésim gjafé vitit 2023 dhe t'i kthehet ritmeve historike 1€ rrities né afatin
e mesém e & gjaté. Ky trend pasgyron, mé sé& shumti, dinamikat e pritura t&
kérkesés sé huaj.

Ambienti makroekonomik mbetet sfidues dhe projeksionet pér t& ardhmen
rrethohen nga pasiguri t& shtuara. Kéto pasiguri géndrojné né kahun e
poshtém pér rritien ekonomike, por shfagen mé & balancuara pér inflacionin.
Né vecanti, nj€ rritie e pritieve inflacioniste mbi objektiv dhe njé rritie e pagave
e pambéshtetur né produktivitet do 1€ ishin fakforé me ndikim rrités né& inflacion,
ndérsa njé forcim mé i shpeijté i kursit t& kémbimit do t& ishte faktor me ndikim
frenues.

Né pérputhje me analizén dhe parashikimet e prezantuara né kété raport,
Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbajé t& pandryshuar géndrimin e politikés
monetare. Normalizimi i géndrimit t& politikés monetare po vijon & pércillet né
fregjet financiare, ndérsa inflacioni dhe prifiet e agjentéve ekonomike pér t&
kané nisur njé trajekiore rénése prej fundit & vitit 1€ shkuar. Aktualisht, kushtet
monetare vlerésohen & pérshtatshme pér kthimin e géndrueshém té inflacionit

né objektiv brenda vitit 2024.

Megjithaté, Késhilli konstatoi se presionet e brendshme inflacioniste mbeten
t#8 larta dhe kérkojné normalizimin e métejshém t& géndrimit t& politikés
monetare. N& prani & mbizotérimit t& pasigurive, ritmi i normalizimit do &
kalibrohet me & dhénat e reja ekonomike e financiare.
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2. MJEDISI | JASHTEM EKONOMIK

Zhvillimet né ambientin e huaj vijojné t& diktohen nga lufta né Ukrainé dhe nga
normat e larta 1€ inflacionit. Aktiviteti ekonomik né Eurozoné u ngadalésua
né tremujorin e katért, por tregoi njé rezistencé mé & forté sesa pritej ndaj
rrities s& ¢mimeve. Tremujori i paré i vitit 2023 sugjeron rritje t& ngadalté t&
ekonomisé, t& mbéshtetur nga stabilizimi i ¢mimeve & energjisé né tregjet
ndérkombétare dhe nga tregu solid i punés. Pasigurité rreth késaj prirjeje
jané rritur, né kontekstin e shtréngimit 1& kushteve t& financimit dhe efektit &
tyre né sistemin financiar.

Normat e inflacionit kané shénuar rénie, si pasojé e efektit statistikor t&
krahasimit me njé vit mé paré dhe e rénies mé té shpejté t& cmimit t& energjisé
né muajin mars. Megjithaté, presionet qé burojné nga rritja e pagave dhe e
pércielljes sé kostove té rritura né shérbime, vijojné t& ushqgejné inflacionin
bazé. Ecuria e kétij t& fundit ka motivuar vijimin e rritjes sé normés bazé nga

BQE.

2.1.RRITJA EKONOMIKE

Ekonomia botérore &sht¢ ngadalésuar né tremujorin e katért & vitit 2022,
ndikuar nga vijimi i luftes né Ukraing, ¢cmimet e larta dhe rritjia e normave
& interesit. Ky ngadalésim ka gené mé i zbutur sesa pritej tek ekonomité e
zhvilluara, duke shkaktuar nota opfimizmi pér vijimin e aktivitetit ekonomik né
vitin 2023. Té dhénat paraprake né tremujorin e paré té vitit 2023 sinjalizojné
Pér njé pérmirésim & ritmit t& akfivitetit ekonomik, por pasigurite mbi ecuring
e kétij trendi jané shtuar. Nga njéra ané, zbutja e presioneve mbi ¢cmimet e
léndéve 1€ para, pérmirésimi i zinxhiréve & fumizimit 1€ tregtisé botérore dhe
hapja e ploté e Kinés, kané sjellé pérmirésimin e ndjesisé ekonomike. Nga
ana fiefér, rrijia e normave 1€ interesit ka krijuar fensione né fregjet financiare,
ndérkohé qé efekti i tyre né frenimin e konsumit pritet 1€ ndihet né pérputhje me
kohévonesén qé karakferizon mekanizmin e transmisionit t& politikés monetare.

Normat e inflacionit pésuan rénie t& dukshme né muajin mars né reflektim t&
efektit bazé nga rritjia e menjéhershme e cmimeve njé vit mé paré dhe frenimit
f& rrities s& ¢mimeve f& léndéve t& para. Megjithaté, presionet inflacioniste
vlerésohen té forta, evidentuar né norma 1€ larta & inflacionit baz&. Ato ushgehen
nga njé treg pune i fort€, pritie inflacioniste 1€ larta dhe pérmirésim i ndjesisé
ekonomike. Né kéto kushte, bankat gendrore pritet t& vijojné shiréngimin e
kushteve monetare, ndonése me njé hap mé t& ngadalt€ se né vitin 2022.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2023/l

Grafik 1.
Ritmi i rritjes s& aktivitetit ekonomik botéror ka vijuar té Treguesi paraprijés i ekonomisé ka frenuar
ngadalésohet né tremujorin e katért pérkegésimin
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Shénim: Treguesi i pérbéré parapriiés (CLI), i cili pérmban sinjale
Shénim: Rritia vietore e PBB-sé. afotshkurtra 1§ ndryshimeve cilésore né ciklet e biznesit
Burimi: Institutet stafistikore pérkatése. Burimi: OFCD.

Parashikimet e fundit € FMN-sé tregojné se ritia ekonomike globale do &
ngadalésohet nga 3.4% né vitin 2022, né 2.8% né vitin 2023 e 3.0% né
vitin 2024°. Pasigurité mbi ecuriné e luftés né Ukraing, ¢cmimet e larfa dhe rrifjo
e normave fé interesit do t& kufizojné rritien ekonomike. Kjo do t& jeté¢ mé e
dukshme tek vendet e zhvilluara, pér t€ cilat parashikimet fregojné ngadalésim
t& ndjeshém. Vendet né zhvillim pritet & ruajné ritme & ngjashme rritieje t&
udhéhequra nga rimékémbija e aktivitetit ekonomik né King. Normat e inflacionit
pritet t& ulen gradualisht, por duke ruaijtur gjithsesi nivele € larta né vitet 202 3-

2024.

Ekonomia e Eurozonés

Ekonomia e Eurozonés ka treguar elasticitet mé 1€ forté ndaj goditieve krahasuar
me vlerésimet fillestare. Ndonése rritja ekonomike u ngadalésua né tremujorin
e fundit t& vitit 2022 (né 1.8% nga 2.4% né& fremujorin e frefé?), ajo rezulfoi
mé e larfé se parashikimet. Rritia ekonomike e tremujorit & katért u mbéshtet
nga zgjerimi i eksporteve neto dhe nga stimujt fiskalé & geverive. Konsumi
dhe investimet private e ndikuan negativisht rritien e PBB-sé né kété periudhé.
Si sekfori i shérbimeve, ashtu dhe ai i prodhimit freguan ecuri & dobét né fund
te vitit.

Té dhénat paraprake pér fremujorin e paré flasin pér zgjerim & akfivitefit &
shérbimeve, pérmirésim € ndjesisé ekonomike dhe rritie 1€ akfivitetit tregtar.
Rénia mé e shpejté e ¢mimeve & energjisé né muajin mars, pritet & keté
lehtésuar disi presionet mbi kostot e prodhimit. Norma e inflacionit ka zbritur
né 6.9% né& muajin mars, nga 9.2% né dhiefor, si pasojé e efekiit bazé dhe e
rénies s& cmimit t& energjisé. Nga ana fiefér, norma e inflacionit bazé e cila
pérjashton energjiné dhe ushgimet, ka mbetur né nivele € larfa, né 5.7% né

World Economic Outlook, FMIN prill 2023.

Shifrat pérfagésojné ndryshimin vjetor t& PBB-sé reale.
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mars, nga 5.2% né dhjetor. Norma e ulét e papunésisé, rritja e vazhdueshme
e pagave, si dhe prifiet pér pérmirésimin e sektorit & shérbimeve ushtrojné
presione inflacioniste né ekonominé e Eurozonés. Projeksionet e Bankés
Qendrore Evropiane sugjerojné se norma e inflacionit do t'i afrohet objekfivit

prej 2.0% vetém né vitin 2025°.
Gafk2

Aktiviteti ekonomik éshté pérmirésuar né tremujorin Inflacioni po shénon rénie gé prej fundit 1é vitit
e paré, i nxitur nga sekrori i shérbimeve 16 kalvar

Indekse paraprirese te ritjes ekonomike

Prodhim
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SSSSSSESSSES=SSSIRE —Furozoné Gjermani
—Mbreféri e Bashkuar — SHBA
Shénim: Indekse 1 vrojtimeve té biznesit é japin sinjale pér —ltali
ecuring e akfivitetit ekonomik né afatin e shkurfér.
Burimi: Indekset PMI. Markit. Burimi: OFCD.

Pritiet pér njé tkurrje t& ekonomisé evropiane né vitin 2023 tashmé jané zbehur
dhe parashikimet e reja flasin pér rritie pozitive, por né nivele t& uléta dhe me
pasiguri t& rritura®. Stabilizimi i gmimeve t& léndéve t& para dhe pérmirésimi
i zinxhiréve & furnizimit do 1€ vijojné t& mbéshtesin aktivitetin ekonomik. Nga
ana fiefér, térhegja e stimujve fiskalé dhe pritiet pér shiréngimin e kushteve &
financimit do & peshojné mbi konsumin dhe investimet private. Pasigurité mbi
ecuring e ekonomisé sé& Eurozonés jané rritur pas volafilitefit gé shfagén tregjet
financiare né mars.

Ekonomité e Rajonit’

Akfiviteti ekonomik né vendet e rajonit né tremujorin e fundit & vitit 2022
&shté mbéshtetur nga konsumi privat dhe eksportet. Investimet dhe shpenzimet
qgeveritare jané tkurrur krahasuar me njé vit mé paré. Me pérjashtim t& Kosovés,
vendet e tjera partnere tregtare né rajon kané shénuar ngadalésim té ritmit t&
rrities ekonomike. Magedonia e Veriut dhe Serbia kané shénuar ritmet mé 1€
ngadalta f& rrities vietore qé prej tremujorit t& paré t& vitit 202 1. Té fre vendet,
Kosova, Serbia dhe Magedonia e Veriut, kané njohur rritie mé & shpeité &
eksporteve kundrejt rrities sé importeve, gié gé éshté reflekivar né konfribut
pozitiv t& eksporteve nefo. Konsumi privat éshté rritur me ritme pozitive, por
ka gené ndjeshém mé i ulét nga tremujori i kaluar. Me pérjashtim & Serbisé,

> ECB staff macroeconomic projections, mars 2023.

¢ Parashikimet e stafit 16 BQE-sé fregojné se ekonomia do & rritet 1% né vitin 2023 dhe 1.6%
né vitin 2024 (ECB staff macroeconomic projections, march 2023).

Partnerét kryesoré tregtaré jashté Bashkimit Evropian (Kosova, Magedonia e Veriut, Serbial.
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normat e inflacionit kan& shénuar rénie né tremujorin e paré & vitit 2023,
ndonése mbeten né nivele & larta. Kontributin kryesor né formimin e inflacionit
né rajon vijojné ta japin ushgimet.

Aktiviteti ekonomik né kéfo vende parashikohet t& ngadalésohet gjaté vitit
2023, ku pritiet pér nié rmitie ekonomike mé € ulét né Eurozong, parineri
kryesor tregtar i rajonit, do t& ndikojné kérkesén pér eksporte dhe flukset hyrése.
Normat e inflacionit pritet t& vijné né rénie gjaté vitit 2023, né& pasqyrim &
stabilizimit & gmimeve né tregjet ndérkombétare. Megjithaté, ato do € mbeten
né nivele historikisht t& larta pér kéto vende, duke ndikuar ngadalésimin e
métejshém t& konsumit privat.

Tabela 1. Treguesit ekonomiké pér vendet kryesore partnere tregtare

Ndryshim vjefor i PBB [p.p)  Inflacioni vietor (%) Papunésia (%)

2022 T3 2022 T4 Mars 2023 T4 2022

ltali 2.5 1.4 7.7 8.0*
Greqi 4.4 572 4.6 11.4%
Kosové 3.3 3.6 7.6 16.6%*
Magedoni e Veriut 2.0 0.6 14.7 14.0
Serbi 1.0 0.4 16.2 Q.2
Shqjipéri 4.9 4.7 5.3 10.8

Burimi: Institutet stafistikore pérkatése.
Inflacioni pér ltaliné dhe Greqiné éshté matje sipas indeksit kombétar t& cmimeve té konsumit dhe
jo indeksit t& harmonizuar.

*Muaiji shkurt 2023, ** T1 2022.

2.2. CMIMET E MALLRAVE NE TREGJET BOTERORE

Cmimet e mallrave bazé né tregjet botérore shénuan rénie né fund t& fremujorit
& paré t& ketij viti, krahasuar me fundin e vitit t& kaluar dhe me njé vit mé paré.
Pritiet pér ngadalésimin e kérkesés, si dhe zbutja e disa pengesave né furnizim
kané sjellé ulien e presioneve né ¢mimet e mallrave bazé. Megjithaté, nivelet e
tyre mbeten mbi afo & vitit 2021, duke u pérciellé né nivele relativisht t& larta
tek cmimet e konsumit.

Rénien mé t& ndjeshme ndér ¢cmimet e mallrave e pésuan ¢cmimet e produkteve
energjetike. Indeksi i ¢mimeve & energjisé &shté ulur me 21% nga fundi i vitit
t& kaluar dhe me 37% nga njé vit mé paré. Cmimi i naftés Brent shénoi nivelin
78%/fuci né muajin mars, nga 81%/fuci né dhjetor, dhe rreth 33% mé liré
sesa né vitin e kaluar. Cmimet e naftés rané dukshém né mes € muaijit mars,
ndikuar nga pasigurité gé u krijuan nga lajmet mbi rreziget né sistemin bankar
né SHBA. Trajektorja rénése e ¢cmimit t& naftés nxiti reagimin e OPEC-ut, 1€
cilét lajméruan zvogélimin e kuotave & prodhimit & naftés gé prej muaijit maj.
Rriedhimisht, ¢mimi i kétij produkti iu rikthye prirjes rritése né muajin prill. Cmimi
i naftés Brent pritet 1€ géndrojé rreth nivelit mesatar 86$ /fugi deri né fund t&
vitit 20238

& US Energy Information Administration, Short term energy Outlook, mars 2023.
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Cmimi i energjisé elekfrike né muajin mars u pérgjysmua nga niveli i fundvitit
t& kaluar, ndikuar dhe nga nié dimér mé i ngrohté, ku kérkesa ishte mé e
ulét. Cmimi i energjisé shénoi nivelin mesatar 113.4 Euro/MWh né Bursén e
Hungarisé?, ose 60% mé ulét nga njé vit mé paré.

Grafik 3.
. Cmimet e mallrave bazé né tregjet ndérkombétare Rénia e cmimit 1 naftés jashté dhe forcimi i kursit 1é
- kané shénuar tkurrie nga njé vit mé paré kémbimit kané ndikuar rénien e ¢mimit 1 naftés né vend
: %
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Shénim: Indekset kryesore té cmimeve 1§ mallave bazé, Shénim: Neyshime vietore 1é trequesve. Cmimi i naftés né vend |
ndryshim vietor (%). pérafrohet me indeksin e cmimit € naftés né shportén e konsumit.
Burimi: Banka Boférore. Burimi: Instat, llogaritie & stafit. !

Indeksi i gmimeve & ushgimeve ka ndjekur prirje rénése né tremujorin e paré
2023. Krahasuar me vitin e kaluar, gmimet e ushgimeve jané ulur me rreth 14%.
Megjithaté, ato vijojné t& mbeten né nivele historikisht 1€ larta, pavarésisht rritjes
sé pérgjithshme t& 1€ korrave. Indeksi i gmimeve t& metaleve gjithashtu ka vijuar
rénien né ferma vieforé, me 23%. Krahas efekiit bazg, ecuria e gmimeve &
metaleve éshté ndikuar edhe nga pritiet pér ngadalésimin e investimeve.

2.3. TREGJET FINANCIARE BOTERORE

Normat e interesit né tregjet ndérkombétare jané rritur lehté né tremujorin e
paré, ndérsa kané treguar luhatshméri t& shtuar.

Normat e inferesit jané orientuar nga parashikimet e bankave gendrore pér
shiréngimin e politikés monetare. Ato kané pasur prirjie rit€se deri né muaijin
mars, duke faktorizuar rritie & niépasnjéshme € normave bazé. Né muajin
mars, probleme me aftésing likuiduese t& dy bankave & médha né SHBA
dhe t& njé banke & madhe zvicerane krijuan tensione né fregijet financiare.
Normat e interesit p&suan rénie dhe primet e rrezikut mbi fitujt e sekiorit privat
u zgjeruan. Indekset e aksioneve, vecanérisht ato 1€ sekiorit bankar u ulén. Ky
moment u fejkalua shpejt me ndérhyrien e auforiteteve monetare pér sigurimin
e likuiditetit dhe krijimin e garancive pér depozituesit.

?  Hungarian Power Exchange (HUPX), ¢cmimi pér energjiné né profil bazé.
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Bankat gendrore kané vijuar t€ shiréngojné kushtet monetare edhe né tremujorin
e paré té kétij viti. Njé akfivitet ekonomik mé i miré nga sa pritej dhe vijimi i
normave f€ larta t& inflacionit bazé kané shiyré bankat gendrore & rrisin normat
bazé né ményré & niépasnjéshme. Banka Qendrore Evropiane ka rritur dy heré
normén bazé me nga 0.50 piké pérgindje, duke arritur né nivelin 3.50% né
fund t& muaijit mars; Rezerva Federale ka rritur dy heré normén bazé me nga
0.25 piké pérgindie, né nivelin 4.75%5.00%; dhe Banka e Anglisé ka rritur
dy heré normén bazé, me njé total prej 0.75 piké pérgindje, né nivelin 4.25%.

Shiréngimi i kushteve monetare synon & sigurojé kthimin e inflacionit prané
objektivave t& bankave gendrore. Bankat gendrore kané komunikuar se
frajektorja e rrities sé normave té inferesit do & zbutet né pjesén tiefér té vitit.
Ky komunikim &shte mé i garté pér FED-in, ku né SHBA inflacioni ka njohur
rénie edhe né komponentét bazé té tij. BQE-ja parashikon vijimin e normave
€ larta t& inflacionit né Eurozoné edhe pér disa periudha, duke nénkuptuar
rifie 1& tiera & normés bazé. Né Mbretéring e Bashkuar, inflacioni vijon 1€ jefé
dyshifror, duke gené argument pér rritie 1 tjera t& normés sé interesit edhe nga
Banka e Anglisé.

Grafik 4
Bankat gendrore kané vijuar té risin normén bazé & Shiréngimi i politikés monetare ka sjellé rritie 16 yield-eve.
interesit me géllim frenimin e presioneve 1§ qéndrueshme  Kurba e yield-eve éshté sheshuar (ose éshfé e anasjellé
inflacioniste 1é rastin e SHBA) né pritje té normave mé 1§ uléta té
60 bankave gendrore né periudhén afatmesme
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Shénime: Normat bazé 1 interesit pér bankat kryesore té médha me ;
ndikim né tregjet ndérkombétare. Shénime: Vielcvet e fitujve 2- dhe 10-vjecaré 1é qeverive. |
Burimi: Bankat gendrore. Burimi: Bloomberg. !
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3. TREGJET FINANCIARE DHE KUSHTET E KREDITIMIT

Normat e interesit né tregun financiar po rriten, né linj¢ me normalizimin e
géndrimit t& politikés monetare, ndérkohé qé primet e rrezikut t& normave té
interesit dhe & likuiditetit shfagen té pérmbajtura. Rénia e yield-eve né muaijt
e fundit e ka rikthyer diferencén e tyre nga norma bazé prané mesatareve
historike. Pércjellja e rritjeve t& normés bazé vijon edhe né interesat e kredive
dhe té depozitave né leké, por nuk éshté ende e ploté né kéto segmente.
Né tregun valutor mbizotérojné presionet mbicmuese & kursit t& kémbimit t&
lekut ndaj euros, si pasojé e ofertés sé shtuar valutore, ndérkohé qé kushtet e
tregtimit paragiten normale.

Kredia pér sektorin privat ka shfaqur ngadalésim, né pérgjigje t& reduktimit
t& kérkesés dhe t& shtréngimit t& kushteve t& ofertés. Né vecanti, kreditimi
pér bizneset ka reflektuar rénien e kérkesés pér kapital garkullues, si pasojé
e uljes sé pasigurisé dhe e likuiditetit t& larté gé ka ky segment. Nga ana
tietér, ngadalésimi i kredisé né segmentin e individéve ka gené mé gradual,
ndérsa bankat jané mé tolerante dhe kané lehtésuar kushtet e ofertés pér kété
segment.

3.1. TREGU FINANCIAR VENDAS'™

Transmetimi i sinjaleve t& politikés monetare te normat e interesit né tregun
financiar vijon, por nuk &shté ende i ploté¢ n6t¢
gjithé spekirin e tyre. Tregu ndérbankar dhe ai i | Gofik 5.

lefrave me vleré t& qeverisé shfaqjin tashmé pérciellie - Pércjellja e rritieve & normés bazé né normat e interesit né tregun
t& plofé t& ndryshimeve & normés bazé. Normat e | financiar vijon, por né masé dhe shpejtési & ndyshme
inferesit t& depozitave me afat po riten né ményré | 5w,

& géndrueshme, por & ngadal€, duke reflekiuar

siellien e kujdesshme t& bankave ndaj zgjerimit t& |
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—/

kredisé shfagin njé rritie mé t& shpejté, por gjithsesi © 20, _
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f | depozita me afat
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pare te vitit. /\/\ungeso € presioneve per likuiditet ka Shénim: Nelryshimet kumulative prej marsit 2022 né normat e inferesit né lek: repo, bono
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.. . . N ] Burimi: Banka e Shaipéisé.
normén bazé, ndérkohé gé diferenca e tyre me kété N . ol

Banka e Shqipérisé




normé mbetet né nivele minimale. Normat e inferesit né tregun ndérbankar kané
reflektuar menjéheré ndryshimin e fundit 1€ normés bazé. Rritja e saj me 0.25
piké pérgindje né fund t& muaijit mars éshté pérciellé menjéheré tek interesat e
aplikuara né tregun ndérbankar.

Banka e Shqipérisé ka vijuar té kryejé operacionet e rregullta né treg té&
hapur né kah 18 injektimit t& likuiditetit me afat 7-ditor dhe 3-mujor. Likuiditei
i ofruar kété tremujor ka gené mé i ulét se fundi i vitit & kaluar, por kjo nuk ka
ndikuar né pércjellien e sinjaleve t€ politikés monetare né treg dhe né ecuriné
e pérgjithshme t& primeve t& likuidifefit.

Normat e interesit né trequn ndérbankar mbeten 16
ankorvara prané normés bazé

Situata e likuiditetit 1€ bankave gjaté tremujorit fé
paré ka vijuar 1é jeté e geté

mld leké
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Shénim: Ecuria ditore e likuiditetit ¢ ofruar nga BSH népérmjet
repove javore dhe 1-3 mujore, si dhe véllimi i tregtuar nga bankat
16 tregun ndérbankar.

Interesi 1-ditor
— Interesi 7-ditor
—Repo
Shénim: Té dhénat tregojné ecuriné ditore té normave 1€ interesit 1§
tregut ndérbankar, krahas normés bazé dhe normave 16 depozités dhe
kredisé njé-ditore.

Burimi: Banka e Shqipérisé Burimi: Banka e Shqipérisé

Luhatjet e kursit & lekut né tregun valutor kané gené kryesisht né kahun
mbicmues gjaté tremujorit & paré € vitit dhe né muaijin prill, ndérsa kushtet e
fregtimit né kété treg mbeten brenda parametrave normalé. Mbigmimi i lekut
éshté intensifikuar né muajt mars dhe prill, sikurse déshmohet nga treguesi i
anshmérisé!'. Euro u kuotua me mesatarisht 114.4 leké dhe 112.8'% leké
pérkatésisht né kéta dy muaj, nga 116.4 leké né tremujorin e katért & vitit t&
kaluar dhe né janar. Niveli mesatar i kursit eur/lek i regjistruar né muajin prill
pérfagéson njgé mbicmim vietor t& lekut prej 6.7%.

""" Treguesi i anshmérisé pér mbicmim/néncmim llogaritet si raport i numrit t& ditéve kur kursi
éshté mbicmuar, kundrejt numrit 1 ditéve kur kursi éshté néncmuar, né njé horizont kohor
riéshqités gé mund 16 variojé, p.sh., nga 22 dité (njé muaj kalendarik) deri né 250 dité (njé
vit kalendarik). Vlera 1 e kétij frequesi pérfagéson vierén ekuilibér, ku numri i ditéve gé kursi
&shté mbicmuar éshté i barabarté me numrin e ditéve kur kursi éshté néncmuar, dhe fregon se
né treg nuk ka pasur anshméri pér mbicmim apo néncmim. Nése viera e kétij trequesi éshié
mbi 1 [nén 1), atéheré né freg mbizotérojné presionet mbicmuese (néngcmuese) mbi kursin.
Pér tre javét e para & mugijit prill.
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' Grafik /.
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| Burimi: Banka e Shaipérisé. Burimi: Banka e Shqipéiisé.

Ecuria e kursit t& kémbimit kundrejt euros &shté reflektim i ofertés se shtuar &
valutés né tregun e brendshém financiar. Ajo éshté diktuar nga pérmirésimi |
bilancit t& pagesave si rriedhojé e prurjeve € larta valutore, t& cilaf vierésohet
f& jené t& pranishme edhe né muajt e paré & kétij viti. Si luhatshméria e kursit
eur/lek, ashtu edhe spreadi mes ¢mimit & kuotuar né shitie dhe atij né blerje,
kané gené prané vlerave normale t& tyre. Ecuriné mbigmuese & lekut e pérkrah
edhe zgjerimi i diferencés pozitive mes normés s& kthimit t& fondeve né leké
dhe asaj né euro né tregun vendas (grafiku 12, djathtas).

Né muait e paré t& vitit, leku &shté forcuar edhe kundreijt dollarit amerikan.
Dollari éshté kuotuar mesatarisht me 106.9 leké dhe 103.1 leké né muaijt
mars dhe prill, nga 108.0 leké né dy muajt e paré t& vitit dhe 114.5 leké
neé fremujorin e katért t& vitit t& kaluar. Kjo ecuri, pértej dobésimit t& dollarit
ndaj euros né fregun ndérkombétar, reflekion né njg masé & madhe edhe
mbicmimin e lekut kundrejt késaj t& fundit. Né muaijin prill, njé dollar éshte
kuotuar mesatarisht /.7% mé poshté se pérpara njé viti.

Yield-et e bonove dhe t& obligacioneve t& tregut primar kané ndjekur ecuri
rénése né muajt e paré té vitit, duke korrektuar mbireagimin e tyre ndaj rrities
s& normés bazé né gjysmén e dyté té vitit 1€ kaluar. Rénia e yieldeve, e nisur
fillimisht tek bonot 12-mujore né muaijin dhjetor t& vitit t& kaluar, &shté forcuar
dhe ésht€ shiriré mé pas tek t& gjitha maturitetet. Diferencat e yield'it € bonove
me normén bazé dhe ajo mes yield-eve maksimale dhe minimale t€ regjistruara
né ankande jané ngushtuar, duke konfirmuar presionet rénése. Njé nga faktorét
kryesoré qé ka ndikuar kéfé ecuri ka gené ritia e dukshme e kérkesés'® né
ankandet e zhvilluara gjaté késaj periudhe.

13 Treguesi bid/cover i kérkesés né ankandet e bonove dhe obligacioneve rezulioi 1.8 kété
fremujor, nga 1.3 né tremujorin e kaluar dhe 1.1 né vitin 2022.
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Grafik 8.
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Né fillim t& muaijit prill, yieldi i bonove 12-mujore shénoi 3.8%, nga 5.5%
qé ishte né fund & muaijit dhjetor. Edhe yieldet e obligacioneve kané shfaqur
ecuri & njéjté me bonot né kété periudhé, ku uljet e realizuara tek maturitetet
afatgjata kané rezultuar shpesh mé té forta se ato t& bonove 1€ thesarit. Yield:
i obligacionit 2-vijecar shénoi 4.3% né& muaijin prill, nga 5.8% né& muajin janar,
ndérkohé gé yieldet e obligacioneve 5-, 7-, 10, dhe 15vjecare u ulén
mesatarisht me 2.0 p.p. nga vlerat e fundit respektive.

Ecuria e yieldeve t& obligacioneve fregon pér njé pérqasje pozitive f& fregut
financiar ndaj maturiteteve afatgjata, si dhe prime € pérmbaijtura rreziku dhe
inflacioni. Kurba e yieldeve ka pasqyruar kéto zhvillime, duke ulur nivelin dhe
duke zbutur pjerrésiné e saj.

3.2. KUSHTET E KREDITIMIT

Normat e interesit pér kredité dhe depozitat e reja né leké vijojné trendin
rrités, duke pércuar gradualisht sinjalet e politikés monetare. Inferesi mesatar
pér kreding e re né leké dhéné biznesit rezultoi 7.3% né tremujorin e paré &
kétij viti, nga mesatarisht 7.0% né tremujorin e méparshém. Ky nivel éshté rreth
1.5 pp mé i larté se né tremujorin e paré t& vitit & kaluar, pérpara fillimit &
normalizimit & politikés monetare. Analiza sipas shumés sé lévruar evidenton
se kjo ecuri éshté pércakiuar nga pérshpeitimi i rrities sé interesit pér kredité e
médha, i cili shfagi njé reagim mé t& voné vitin e kaluar. Ndérkohé, inferesat
e kredive t& vogla pér biznese, f€ cilét reaguan mé shpeit vitin gé shkoi, jané
pérmbaijtur disi kété tremujor.

—aetlVE S
m”
aig

Wagy , P el
it i

Banka e Shqipérisé




Grafik 9.
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Rritja e shpeité e interesave t& kredive pér individé &shté frenuar né tremujorin
e paré & kétij viti. Inferesi mesatar i kredisé né leké pér individé rezultoi 7.6%,
nga 8.0% gé ishte né fremujorin e méparshém. Rénia e normave 1€ interesit ka
gené e pranishme si né krediné konsumatore, ashtu edhe né krediné hipotekare.
Né & dy kéfo segmente kané mbizotéruar kredi me norma interesi fikse, €
ofruara me kushte preferenciale pér njé apo dy vitet e paré. Giithashtu, drejfimi
i normave té& interesit t& kredisé pér individé ka reflektuar edhe dinamikén e
yieldeve, ndonése pa transmetuar luhatshméring e theksuar gé kéta € fundit
shfagén né pjesén e dyté té vitit 1& kaluar dhe né tremujorin e paré & kétij
viti. Pértej luhatjeve afatshkurtra, trajekiorja e normave 1€ interesit pér individét
mbetet rritése. Niveli aktual i tyre éshté rreth 1.0 p.p. mé i larté krahasuar me
fremujorin e paré t& vitit & kaluar.

Interesat e kredisé sé re né euro vijojné t& rriten mé ngadalé krahasuar me
interesat e kredive né leké. Interesi mesatar pér kredité dhéné bizneseve shénoi
5.4% né tremujorin e paré, duke regjistruar ritie margjinale krahasuar me

fremujorin e méparshém. Tek individét, interesi i kredisé né euro pér blerje
banese rezultoi 3.6%, duke géndruar prané mesatares prej 3.4% 1€ dy viteve
paraardhése. Ndonése mé lart se njé vit mé parg, interesat e kredive né euro
mbeten akoma né nivele krahasimisht 1€ uléta.
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HAPESIRE INFORMUESE 1: KUSHTET E OFERTES DHE KERKESA PER KREDI
GJATE TREMUJORIT TE PARE 2023’

Kushtet e pérgjithshme & ofertés sé kredisé patén njé ecuri té diferencuar sipas
agjentéve ekonomiké, né tremujorin e paré té vitit 2023. Bankat kané rritur kujdesin
né kredidhénie duke shtrénguar mé tej standardet, si dhe kushtet e termat e kreditimit
né kredité e reja akorduar bizneseve. Kujdesi i shtuar i bankave né kreditimin e
kétij segmenti, prej mé shumé sesa njé vit, vijon té diktohet kryesisht nga rreziku i
perceptuar prej tyre mbi aftésiné paguese té kredimarrésve, si dhe nga pasigurité
mbi perspektivén ekonomike, né prani té kostove té larta t& prodhimit dhe furnizimit
me léndé t& paré. Kushtet e termat e kreditimit u shtrénguan kryesisht népérmijet
rrities sé marzheve mbi kredité me rrezik, si dhe népérmjet pércaktimeve shtesé
né marréveshjet e kredisé nénshkruar me bizneset. Shkalla e kredive té refuzuara
u raportua me njé rénie 1€ vogél né kété tremujor, pas katér tremujorésh rritjeje.

I
Biznese Individé }
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Vlerat né grafik pérfagésojné balanca neto. Vlerat pozitive pér standardet e kushtet tregojné lehtésim dhe anasjelltas. Vierat pozitive pér shkallén e
refuzimeve tregojné rritie ¢ saj, dhe anasjellfas.
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. Kérkesa pér kredi vijoi té raportohej e larté pér

Biznese Individé - bizneset, kryesisht né sajé té kérkesés sé shfaqur pér

Burimi: Banka e Shajpris financimin e investimeve. Nga ana tjetér, kérkesa pér

Vlerat né grafik llogariten si pérginde neto. Vlerat pozitive tregojné rritie 1 kérkesés pér§ kredi nga individét vijoi té dekur GIOhei nga normat e

kred, ato negative rénie 12 kekesés. | lartar t€ interesit né freg dhe nga shtimi i pasigurive pér
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” ecuriné e pritur né fregun e banesave.

| Analiza mbéshtetet né Viojtimin e Aktivitetit Kreditues, i cili kryhet me frekuencé tremujore
dhe publikohet né adresén www.bankofalbania.org
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3.3. KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT'

Aktiviteti kreditues i bankave ndogi njé tendencé ngadalésuese edhe gjaté
tremujorit t& paré té vitit 2023. N terma vietoré, kredia pér sektorin privat
u it me 8.5%, nga 10.6% gé shénoi né fund t& vitit & kaluar. Kjo ecuri u
pércakiua si nga disbursimet mé t& uléta ashtu edhe nga shlyerjet e larta &
kredive & bizneseve. Krahasuar me fundin e vitit, portofoli i kredisé u rrit me
3.2 miliardé leké, duke shénuar njé rikthim t& sjellies sezonale t& akfivitetit
kreditues né tremujorin e par€, - ndryshe nga sa ndodhi njé vit mé paré'>.
Ngadalésimi i kredisé pér sekiorin privat reflekion si dobésing e kreditimit né
leké ashtu edhe & asaj né valuté, t& cilat u rriten pérkatésisht me 4.9% dhe
12.3%, ose pérkatésisht rreth 1.5 p.p. dhe 2.9 p.p. mé pak se né fremujorin e
kaluar. Kéto zhvillime kané 1éné t& pandryshuar strukiurén e portofolit 1 kredisé
s& bankave, ku kredia né leké pérbén rreth 51% t& totalit.

Financimi i bizneseve nga bankat u tkurr gjaté tremujorit t& paré dhe norma
vietore e rrities u ngadalésua me 3.3 p.p., né 5.2%. Shiréngimi i kushteve &
kreditimit pér bizneset, ecuria e miré e akfivitetit dhe likuiditeti i larté i bizneseve,
stabilizimi i cmimeve né ekonomi dhe ulja e pasigurisé, kané ndikuar né rénien
e kérkesés pér kredi pér likuiditete nga bizneset.

Kredia n& segmentin e individéve ka shfaqur njé ngadalésim t& pérmbaitur.
Rritja vietore prej 14.3% e kétij porfofoli &shté 0.2 p.p. mé poshté se ajo e
shénuar né muaijin dhijetor. Kredia pér individé vijon t& mbéshtetet kryesisht nga
ritja e shpejté e kredisé pér banesa, me 16.7%. Nivelet e larfa & rrities s& kétij
porfofoli pasqyrojné ritien e ¢cmimeve né fregun e banesave si dhe kérkesat e

v Grafik 10.
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| Burimi: Banka e Shqipérise. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Analiza e kredisé bazohet né sefin e ri & statistikave né linjé me metodologjiné e BQE-sé pér
flukset “reale” 1& kredisé t€ pastruar si nga l6vizjet e kursit t& kémbimit, ashiu edhe 1& kredive
t& nxjerra nga bilanci.

Nijé vit mé paré, bankat rritén kérkesat pér kredi pér likuiditet pér t& pérballuar rritien e shpejié
f& cmimeve 18 léndéve & para.
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larta pér investime né kété treg. Pér mé tepér, kjo ecuri pozitive éshté ndihmuar
edhe nga ofertat e shumta gé kané nxjerré bankat pér kété produkt, si pasoijé e
konkurrencés né rritie. Niga ana tietér, kredia konsumatore shfaq rritie & ngadalté.

Né fund & tremujorit t& paré, depozitat né total & bankave kané shfaqur rritie
vietore me 9.6%, nivel ky i ngjashém me rritien mesatare & shénuar né gjysmén
e dyté & vitit 2022. Kjo ecuri reflekton rritien e ngadalté & depozitave né
leké (2.9%), ndérkohé qé depozitat né valuté kané vijuar t€ rriten me norma
dyshifrore (15.7%). Zgjerimi i ngadalté i depozitave né leké &shté ndikuar
nga zhvendosja e kursimeve & individéve drejt investimeve né lefrave mé
vleré 1€ geverisé, kthimet nga té cilat jané rritur ndjeshém mé shpeit se afo t&
depozitave. Strukiura e fondeve € bankave vijon t& zhvendoset drejt atyre né
valutg, t& cilat pérbéjné meth 54.1% 1€ totalit, ose 1.2 p.p. mé shumé se e
nigjta periudhé njé vit mé paré.

. Crafik 11
 Depozitat kané shfaqur géndrueshméri né normat e mities  Depozitat kané shfaqur géndrueshméri né normat e rities
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Rritja e normave 1& interesit t& depozitave ka vazhduar t& nxisé zhvendosjen e
kursimeve drejt depozitave me afat. Késhtu, depozitat pa afat shfagén njé rritie
vietore prej 9.2%. Ky ngadalésim u rikuperua nga zgjerimi i normave f€ rrities
s& depozitave me afat me 3 p.p. né 10.1%. Rritja e forté e depozitave mbi dy
viet ka gené kontribuuesi kryesor né kété ecuri, duke zgjeruar peshén e tyre né
16% t& depozitave fotale 1€ bankave. Zhvendosja e kursimeve drejt depozitave
me maturitete mbi dy viet, si né leké ashtu edhe né valuté, &shté e ndikuar nga
ofertat e shumta t& bankave dhe nga preferenca e individéve pér kthime mé t&
larta. Kéto zhvillime jané reflektuar né rénien e raportit € depozitave pa afat
ndaj fofalit, nga 56.9% né& fund t& vitit 2022 né& 55.9% né muajin mars.

Pérciellia e mrities s& normés bazé né normat e interesit & depozitave ka vijuar
né ményré graduale. Norma mesatare e interesit 1€ depozitave me afat né leké
shénoi 1.5% né tremujorin e paré té vitit, nga 1.4% né tremujorin e katért té& vitit
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& kaluar. Ky nivel &shté rreth 0.8 p.p. mé i larté se niveli mesatar pérpara fillimit
t& normalizimit & politikés monefare. N& € niéjten kohé, ndryshime pozitive
margjinale kané regjistruar edhe normat e inferesit pér depozitat me afat né
euro, duke shénuar 0.8% né tremujorin e paré té vitit, nga 0.7% né tremujorin
e méparshém. Diferenca mes interesit & depozitave me afat né leké dhe afij né
euro &shté rritur né 0.7 p.p. né tre muajt e fundit, nga niveli mesatar prej 0.5

p.p. i viteve 2020-2021 dhe i gjysmés sé paré té vitit 2022.
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4. RRITJA EKONOMIKE

PBB-ja shénoi njé rritie prej 4.7% né tremujorin e katért té vitit 2022, duke
mbetur relativisht e géndrueshme me ritmet e regjistruara né tremujorin
paraardhés.

Nga kéndvéshtrimi sektorial, rritia ekonomike ka pasur njé bazé t& gjeré.
Megjithaté, kontribuuesit kryesoré né rritie kané qené sektorét e “Ndértimit”
dhe “Tregtisé, transportit dhe akomodimit”, si pasojé e zgjerimit t& investimeve
né ekonomi dhe e aktivitetit t& miré t& turizmit. Nga kéndvéshtrimi i kérkesés,
rritia ekonomike ka pasqyruar zgjerimin e konsumit dhe & investimeve private,
ndérkohé gé politika fiskale ka vijuar t& shfagé njé natyré konsoliduese dhe
eksportet neto kané pasur njé efekt frenues né rritie. Né kéndvéshtrimin
makroekonomik, rritjia ekonomike vijon & ushqehet nga gjendja relativisht e
miré financiare e biznesit, nga rritja e punésimit dhe e pagave, nga kushtet
ende 1& favorshme financiare dhe nga pérmirésimi i treguesve & besimit gjaté
tremujorit 1€ fundit.

Rritja ekonomike pritet t& mbetet né territor pozitiv né tremujorin e paré & vitit
2023, por t& shénojé njé ngadalésim t& lehté né krahasim me tremujorin e
méparshém.

4.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO

PBB-ja u rrit me 4.7% gjaté tremujorit & katért t& vitit 2022. Norma e rrifies
paragitet né nivele t& ngjashme krahasuar me tremujorin e méparshém, kur

. Grafik 13 ;
' Riitia ekonomike ka rezultuar me kontribute me Kontribute pozitive kané buruar si nga prodhimi, ashty
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| Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.
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shénonte 4.9%'¢. Pér gjithé vitin 2022, rritjia ekonomike ka rezultuar 4.8%.
Kontributet né rritie kané gené me bazé &€ gjeré, si nga prodhimi ashtu edhe
nga shérbimet, me pérkatésisht 2.2 dhe 2.6 piké pérgindje. Ndikimi i taksave
neto ka rezultuar negativ, me -0.1 piké pérgindje (grafiku 13, maijtas).

Kontributet né rritien ekonomike nga sektori prodhues kané ardhur kryesisht
nga dega e “Ndértimit”. Rritia vietore pérkatése u pérshpeijtua, duke arritur
normén 14.4%, me kontribut prej 1.7 pikésh pérgindje né rritien e PBB-sé.
Kontribute pozitive né rritien totale kané ardhur edhe nga “Industria” (0.7 piké
pérgindje), me nié rritie vietore prej 6.2% dhe & pérshpejtuar krahasuar me
fremujorin paraardhés. Rritia e industrisé éshté mbéshtetur nga prodhimi né
degét e "Energjisé elekirike” dhe & “Industrisé pérpunuese”. Né t& kundért,
dega e "Bujgésise” regjistroi njé tkurrje prej -0.1%.

Rritja e sektorit t& shérbimeve &shté ndikuar kryesisht nga “Tregtia, transporti
dhe akomodimi”, me rritie 5.6% dhe kontribut 0.9 piké pérgindje. Dega
“Tregti” ka dhéné ndikimin kryesor, ndérkohé gé kontribute té larta kané buruar
edhe nga dega “"Akomodim”, né pasqyrim & ecurisé pozitive & turizmit né
vend edhe gjaté tremujorit 1& katért. Ky fenomen konfirmohet nga t& dhénat
e bilancit t& pagesave pér flukset hyrése turistike. Konfribute pozitive kané
buruar gjithashtu nga degét “Administraté publike, arsim dhe shéndetési”,
"Pasuri 1 paluajtshme” dhe “Informacion e Komunikacion”. Ndikimet e vetme
negative vijné nga dega “"Arte, argétim dhe ¢lodhije”.

Rritja ekonomike pritet t& mbetet né territor pozitiv né tremujorin e paré &
vitit 2023, por t& shénojé njé ngadalésim t& lehté né krahasim me tremujorin
e méparshém. Treguesit e besimit sugjerojné zgjerim me bazé &€ gjeré nga
gjithé sektorét e ekonomisé, pérfshiré treguesit e lidhur me konsumatorin.
Kérkesa e brendshme do t& vazhdojé € jefé mbéshtetési kryesor i rrifies
ekonomike. Gjithashtu, turizmi do & japé pérséri ndikime pozitive né kushtet
kur flukset hyrése t& turistéve paraqesin rritie t& larté né dy muait e paré f&

vitit 2023.

4.2. KERKESA AGREGATE

Zgjerimi i kérkesés s& brendshme ka dhéné kontributin kryesor né rritjien
ekonomike 18 tremujorit t& katért t& vitit 2022. Ndikimet kryesore kané buruar
nga "konsumi i popullatés” pasuar nga “investimet”. Rritia e investimeve ka
ardhur nga “Investimet private”. Nga ana fiefér, “konsumi publik” dhe “eksportet
neto” vazhdojné t& kené ndikim frenues né rritien ekonomike.

Kérkesa e brendshme u rrit me 4.7%, nga niveli 6.6% njé tremujor mé parg.
Ngadalésimi i kétij komponenti pasgyron nijé rritie mé t& ngadalté t& “konsumit

16" Rritia ekonomike pér tremujorin e freté éshté rishikuar nga INSTAT- né 4.9% nga 4.0%.
Rishikimet, mesatarisht pér lart, kané prekur gjithashtu ndryshimet vjetore 1€ PBB-sé pér dy
fremujorét e méparshém 1é vitit 2022, si edhe vitet 2020 dhe 2021.
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v Grafik 14.
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& popullatés”, ndérkohé qgé ritia e “investimeve” erdhi né pérshpeijtim, e
mbéshtetur nga “investimet private”.

Konsumit privat u it 4.5% né tremujorin e katért, pas rrifies mesatare 8.0% gjaté
nénfémuijorit f& paré & vitit 2022. Pavarésisht ngadalésimit, rritfia e kétij komponenti
mbetet mbi mesataren hisforike. Ajo éshté mbéshtefur nga pérmirésimi i besimit
konsumator, rritja e t& ardhurave t& disponueshme né pérgijigie té rrities sé punésimit,
pagave dhe remitancave, si dhe nga zgjerimi i métejshém i kredisé. Tregues indirekté
fregojné pér rrifie & géndrueshme 1€ shpenzimeve né kategorité e shérbimeve
dhe & mallrave ushgimore, ndérkohé gé blerjet e mallrave t& géndrueshme kané
shénuar ngadalésim & ritmeve té rrifies né tremujorin e katért (grafik 15, djathtas)'”.
Ecuria e treguesve t& ferthorté t& disponuar, fregon se konsumi privat ka ndjekur
rime & ngjashme rritieje edhe gjaté tremujorit 1& paré & vitit 2023.

Grafik 15.
Konsumi privat u it me normé mé té ulét né Riitie e shpenzimeve kryesisht pér shérbime dhe mallra
tremujorin e katért ushgimore, ndérsa blerjet e médha v ngadalésuan
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Treguesi i pasiqurisé konsumatore (bd) — Indeksi  rgfis, blere 16 médha

——Konsumi privat, vy, (bm) ——Vlera e shtuar, shérbime
Shénime: Treguesi i pasigurisé konsumatore matet nga vrojtimi i » o ) o i
besimit konsumator dhe shprehet né balancé neto né piké pérgindje. Shénime: Treguesit jané shprehur né ndryshime vietore, né 7.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shaipéiisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shajpéiisé.

7 Ancliza e konsumit privat sipas kategorive bazohet né 1€ dhéna 1& indeksit 1& fregtisé me
pakicé, viojtimet e besimit si dhe né t& dhénat e PBB-sé sé matur me mefodén e prodhimit.
Banka e Shqipérisé [28)




Investimet totale u rritén 9.8% né tremujorin e
katért, duke konfirmuar kthesén rritése t& tremujorit
18 treté (grafik 16). Rrifja e investimeve u pércakiua
kryesisht nga rritja e investimeve private 1 bizneseve
né ndértime si dhe né makineri e pajisie. Rritja e
investimeve privafe éshté mbéshtetur nga gjendja e
pérmirésuar financiare'®, norma e larté e shfrytézimit
& kapacitefeve, ulja e pasigurive dhe vijimi i flukseve
pozitive t& kreditimit bankar.

Treguesit e disponuar sugjerojné vijimin e prirjes
rritése té investimeve gjaté tremujorit t€ paré té
vitit 2023. Vrojtimet e bizneseve flasin pér gjendje
financiare dhe normé & shirytézimit & kapaciteteve
€ bizneseve mbi mesataren hisforike (grafik 17,
maijtas). Importi i makinerive dhe pajisieve ka vijuar
rrifien né terma realé, dhe mbéshtetia me kredi ka
vijuar edhe né fremujorin e paré (grafik 17, djathtas).

1 Grafik 16.
Reitia e investimeve totale u pérshpejtua né tremujorin e katért

40

—— Investime

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né sektorin prodhues (bd)

vrojtimet e besimit. Norma e shfrytézimit té kapaciteteve éshté né pérgindje
16 kapacitetit 18 ploté. Treguesit jané diferencé nga mesatarja afatgjafé.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Importi makineri dhe pajisie, vmv, né%
Shénime: Gjendja financiare e bizneseve éshté mesatare balancash nga ——Kredi pér investime, vmv, né % (bd)
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Eksportet neto vazhduan # japin kontribut negativ né rritie, por me magnitudé
mé t& ulét krahasuar me tremujorét e méparshém (grafik 18). Deficiti tregtar
éshté zgjeruar me 6.1% né terma realé'”. Kjo ecuri éshté pércaktuar kryesisht nga
rritja e importeve me 3.1%, e nxitur nga rrifja e importit t& shérbimeve me 24.2%,
ndérkohé gé importi i mallrave ra me 2.6%. Nga ana fietér, eksportet reale u
rriten me vetém 0.6%, ndikuar kryesisht nga rritja e eksportit t& mallrave 1.2%.

Sipas treguesve té vrojtimeve.
19" Sikurse edhe né tremujorét e méparshém, ecuria né terma realé mbetet e ndryshme krahasuar
me alé né ferma nominalé. Késhtu, si & dhénat e llogarive kombétare, ashtu edhe ato 1€ bilancit
t& pagesave déshmojné pér ngushiim 1& deficitit tregtar né terma nominalé. Por, deflatorét

krahasimisht mé té larfé 1& eksportit, pérmbysin kété ecuri né terma realé.

Banka e Shqipérisé

—— 4T mes.méshkit.

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.



Raporti tremujor i politikés monetare, 2023/l

. Grafik 18.
" Eksportet neto vazhduan 1& japin kontribut negativ né rritie edhe
pérgjaté tremujorit 16 katéirt 16 vitit 2022

m=mporte (kontribut né pp)
Eksporte (kontribut né pp)
—Eksporte reale neto ndaj kérkesés agregate (né pp)

Shénime: Kontributet e eksporteve dhe importeve né mitien ekonomike.
Burimi: INSTAT dhe vierésime 1& Bankés s Shaipéisé.

Té dhénat e tregtisé s& mallrave pér tremujorin e
paré & vitit 2023 tregojné pér rritie & ulét, si pér
eksportet ashtu edhe pér importet. Kjo pasqyron
kryesisht redukiimin e efekfit t& rities s& ¢cmimeve
ndérkombétare. Deficiti tregtar éshté pakésuar me
1.9% pér shkak t& efektit mé t& forté nga rifio e
eksporteve, krahasuar me rritien e importeve.

Eksportet e mallrave u rritén me 2.1% gjaté tremujorit
t& paré t& vitit 2023, njé ngadalésim i ndjeshém ky
krahasuar me tremujorin e méparshém (16.8%).
Kontributet paragiten € ngadalésuara nga € gjitha
kategorité e mallrave, ndérkohé gé ndikime negative
lidhen pérséri me kategoringé “Materiale ndértimi
dhe metale”, e cila vazhdon t& hasé véshtirési, ashtu
sikurse edhe né tremujorét e méparshém.

Grafik 19. 1
' Rritja vietore e eksporteve ka vazhduar 1§ ngadalésohet
edhe pérgjaté tremujorit 1é paré 1€ vitit 2023

Reitia e importeve paragitet gjithashtu mjaft e vlét
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie ¢ Bankés sé Shqipérisé .
Shénim: Kontributet e kategorive kryesore né tregting e mallrave, né piké pérgindje. w

Importet e mallrave u rritén me 0.4%, edhe né kété rast, me norma té
ngadalésuara krahasuar me tremujorin e katért t& vitit #& kaluar. Me périashtim
t& "Makinerive, pajisieve dhe pjeséve t& kémbimit” dhe “Produkteve kimike dhe
plastike”, kategorité e tiera paragesin kontribute negative né rritie. Né ményré
& vecanté, kjo vihet re pér kategorite “Materiale ndértimi dhe metfale” dhe
"Minerale, éndé djegése, energjie elekirike”. N&é rastin e importeve, vlerésohet
nié efekt mé i forfé nga gmimet, ndérkohé gé sasité paragiten me rritje.

Politika fiskale pér vitin 2023 &shté projektuar t& keté natyré konsoliduese,
né mbéshtetje t& pérmirésimit t& pozicionit fiskal né afatin e mesém e mé tej.
Deficiti buxhetor &shté planifikuar € jeté rreth 55 miliardé lekg, ose 2.4% e

PBB-s&, nga 3.7% gé u vlerésua pér vitin 2022.

Banka e Shqipérisé



Impulsi fiskal?® né fund & tremujorit 1€ paré, korrekiuar pér efekiin e masave
mbéshtetése pér sekiorin energjetik, u vlerésua né rreth -0.3 pp & PBB-sé.

Balanca buxhetore shénoi njg vleré pozitive prej 30 miliardé lekésh né
fremujorin e paré, vlera mé e larté e arritur brenda njé tremujori. Né ferma &
PBB-s¢, suficiti fiskal u vlerésua né 5.8% t& PBB-s&, nga 4.6% i shénuar né &
niéijtin fremujor t& njé viti mé paré. Vlerat mé té larta & suficitit fiskal, i atribuohen
né masén mé t& madhe niveleve mé té uléta té shpenzimeve né terma t& PBB-sé.

Grafik 20.
Suficiti fiskal ishte relativisht i lorté
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! Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé dhe llogarifie BSH. Burimi: Minitra ¢ Financave dhe Ekonomiss.

Huamarrja né tregun e brendshém & titujve & qeverisé u rrit me 12.7 miliardg
leké né tre muaijt e paré té vitit. Kjo vleré pérfagéson gjysmén e huamarries
sé& brendshme 1€ planifikuar (25 miliardé lekeg), pér gjithé vitin 2023. Shtesa
e huamarrjes konsistoi né masén mé t& madhe né bono thesari & maturitetit
1-viecar. Krahas tyre, huamarria u shiua edhe me instrumente afafgjata, 10
dhe 15-jecare, duke kompensuar maturimet e larta kryesisht né obligacione
2 dhe 3-jecare. Akiorét e tregut kané shfaqur kérkesé relativisht t& larté pér 1€
investuar né fituj geveritarg, sidomos né bono thesari 1-viecare. Pérballé késai
kérkese, geveria rishikoi planin e huamarrjes né 12.7 miliardé leké, nga 5
miliardé leké t& planifikuar pér tremujorin e paré. Individét financuan pjesén
mé & madhe t& késaj shtese, rreth 76%, né vazhdén e njé interesi & shiuar
pér t& investuar né tituj geveritaré, gé prej muaijit tetor 2022. Shtimi g& pésoi
portofoli i titujve i mbaijtur prej individéve, né tremujorin e paré t& vitit 2023 e
até paraardhés, i diktuar nga rritia e normave 1€ interesit, kompensoi tkurrien e
pésuar né tre tremujorét e paré té vitit 2022.

20 Korrektimi i impulsit fiskal pér mbéshtetien dhe huané pér sekiorin energjetik né shumén 28
miliardé leké gjaté vitit 2022, éshté kryer pér 18 matur mé sakté efektin e politikés fiskale
diskrecionare, né matjen e 1 cilés nuk konsiderohet efekii nga masat e pérkohshme.
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Grafik 21.
Huamarija neto né trequn e brendshém u shtua... ...me pjesémarrjen mjaft akfive fé individéve
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Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Huamarrja nefo né fregun e huaj pér tre muaijt e paré € vitit rezultoi rreth -6
miliardé leké, si pasojé e shlyerjeve t& borxhit 1€ huaj né masé mé & madhe
sesa prurjet né kété periudhé. Zhvillimet né huamarrien e geverisg, sé bashku
me vlerat e suficitit fiskal & késaj periudhe, u fakiorizuan né teprica likuiditeti &
disponueshme pér 'v shpenzuar né muaijt pasardhés.

Shpenzimet né tremujorin e paré ishin rreth 125 miliardé lek&, me njé rritje
prej 6.7% né terma nominalg vijetoré. Kontributin mé 1€ larté né rritien e fotalit
e dhané shpenzimet kapitale, me rreth 4.2 pp. Ecuria e shpenzimeve kapitale
reflekion né njé masé t& madhe efekiin e bazés krahasuese me nijé vit mé paré,
periudhé né & cilén njé pjesé e investimeve publike u pezulluan pérkohésisht, si
pasojé e luhatieve 1€ médha gé shfagén cmimet e l€ndéve t& para pér sektorin
e ndértimit né gjysmén e paré t& vitit 2022. Zérat e tjeré gé dhané konfribut
né ritien e shpenzimeve ishin shpenzimet pér sigurimet sociale, 2.6 pp,
shpenzimet pér personelin, 1.4 pp, dhe ato pér pushtetin lokal, 1.2 pp. Ecuria
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e kétyre tre komponentéve reflekioi masat fiskale pér indeksimin e pensioneve
(dy heré pérgjaté vitit 2022, me 3.3% né prill e 6% né shtator), si edhe rritjen
e pjesshme t& pagave né sekiorin publik. Rritja vietore e shpenzimeve pér kété
fremujor, mbart edhe efekiin negativ prej -4.6 pp & mbéshtefies pér sekforin
energjetik, gé u krye njé vit mé paré.

Zhvillimet e deritanishme fiskale sugjerojné q& zérat me ndikim & drejtpérdre;té
né kérkesén agregate, konsumi publik e investimet publike, do t& japin efekt
pozitiv né zgjerimin e saj.

Té ardhurat buxhetore né tremujorin e paré ishin rreth 156 miliardé leks,
me njé rritie prej 11.7% né terma vietoré. Ndonése zgjerimi i € ardhurave
né terma nominalé rezultoi i lart€, profili i rrities s& tyre ishte i ndryshém nga
fremujorét paraardhés. Késhtu, pjesa mé e madhe e rifies u formua nga &
ardhurat e tafimit mbi fitimet e kompanive (5.3 pp) dhe t& ardhurat nga grantet
(3.7 pp). Té ardhurat nga tatim fitimi priren t& japin kontributin mé 1€ larté né
fremujorin e paré té vitit, i cili pérkon me mbyllien e bilanceve t€ njé viti mé paré.

Té ardhurat e TVSH-s& mbi importet e mallrave kontribuuan me -0.8 pp né
rritien e totalit, nga mesatarisht +6.7 pp, prej mé shumé se njé viti. Nga ana
fietér, t& ardhurat e TVSH-s& mbi prodhimin e mallrave e shérbimeve né vend,
kontribuuan me reth 1 pp né zgjerimin e fotalit, nga mesatarisht 2.3 pp gé
u shénua né fre fremujorét e paré f& vitit 2022?'. Té ardhurat nga sigurimet
sociale kontribuuan me rreth 3.4 pp né rritien e totalit, nga 2.5 pp njé vit mé
paré. Té ardhurat nga fatimi mbi & ardhurat personale dhané nié kontribut prej
1.9 pp, rreth 0.7 pp mé lart se e njgjta periudhé njé vit mé paré. Zhvillimet né
kéta dy zéra reflekiojné né masé & madhe ndikimin e rrities sé pagés minimale
dy heré brenda vitit 2022, e cila krahas impaktit pozitiv mbi & ardhurat e
fatimit mbi pagén, jep ndikim edhe tek & ardhurat nga sigurimet sociale.

' Grafik 23.
v Té ardhurat v zgjeruan... ...Ine impaktin mé t& madh nga 1 ardhurat e tatim fitimit
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| Tatimore pa TVSh  —Té ardhura fiskale, ndryshim vietor Tatim fitimi ~ —Tatimi mbi & ardhurat personale

Shénime: Kompozimi i ritjes sé 1& ardhurave sipas fremujoréve. — Shénime: Riitia vietore, né %, e zérave kryesoré tatimoré, sipas fremujoréve. |
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Miistria e Financave dhe Ekonomisé. -

21 T4 2022 nuk éshié konsideruar né mesatare, pasi pér efekt t& rimbursimeve fé larta 18 TVSh-sé
& késaj periudhe - rreth 40% e totalit 1€ rimbursimeve 1€ 1& gjithé vitit, impakti i tyre né totalin
e & ardhurave rezultoi negativ.

Banka e Shqipérisé



5. INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE EKONOMI

Inflacioni vjetor shénoi njé vleré mesatare prej 6.5% né tremujorin e paré té vitit
2023, duke rezultuar né rénie krahasuar me njé tremujor mé paré. Inflacioni
éshté ngadalésuar gé nga fundi i vitit 2022, megjithése presionet inflacioniste,
e né ményré & vecanté ato t& brendshme, vijojné t& mbeten té larta. Kurba e
inflacionit erdhi né rénie, kryesisht nga lehtésimi i ndjeshém nga ¢mimet e huaja
i kombinuar me mbicmimin e kursit t& kémbimit. Nga ana tietér, presionet e
brendshme inflacioniste u intensifikuan, t& nxitura nga pérmirésimi i kérkesés,
nga kushtet e shtrénguara né tregun e punés dhe nga rritja e shpejté e pagave.

Trajektorja e inflacionit pritet 1 vijojé 1€ ulet, pér shkak t& gmimeve té reduktuara
t& energjisé, t& kostove mé 1& uléta t& prodhimit dhe transportit dhe t& moderimit
t& kérkesés globale. Gjithashtu, presionet e brendshme inflacioniste pritet & jené
mé 1& geta gjaté vitit 2023, nga ndikimi i kursit normalizues #& politikés monetare.

5.1. CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni mesatar vietor rezultoi 6.5% né tremujorin e paré t& vitit 2023, duke
géndruar 1.4 piké pérgindie mé i ulét se vlera mesatare e njé tremujori mé paré.
Profili rénés i inflacionit né vend &shté i ngjashém me afé & ekonomive t& rajonit
dhe 1€ BE-sé (grafik 24, djathtas), i dikiuar nga ngadalésimi i gmimeve € naftés
dhe t& ushgimeve. Presionet e larta nga kostot e prodhimit dhe € transportit
jané lehtésuar, si pasojé e njé ambienti t& huaj mé pak inflacionist, nga efektet
e bazés sé larte krahasuese t& njé viti mé paré dhe nga kursi normalizues
i politikés monefare. Niveli mé i ulét i inflacionit né Shqipéri krahasuar me
vendet e rajonit, pasqyron efektet lehtésuese nga mbigmimi i kursit & kémbimit

' Grafik 24 ;
1 Inflacioni né Shqipéri ngadalésoi ritmet ritéise, Rénia e kostove né pérgjithési shkakroi rénie
\ kryesisht nga dobésimi i presioneve inflacioniste nga globale 1 inflacionit i
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| Burimi: INSTAT, llogaritie té BSH-sé. Burimi: Institutet statistikore pérkatése. |
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dhe inflacionin e ulét t& mallrave me ¢mime 1€ rregulluara, ku pérfshihet fatura
pér konsumin e energjisé elekirike t& familjaréve.

Inflacioni vietor vijoi 1€ pércakiohet nga kategoria “Ushqgime t& pérpunuara”
(45%) né tremujorin e paré. Megjithaté, kontributi i késaj kategorie rezultoi
dukshém mé i ngadalésuar, sjellie gé nuk ndeshej gé nga tremujori i dyté i
vitit 2022. Rénia me 1.2 piké pérgindje e konfributit t& késaj kategorie né
muajin mars ndikoi edhe né vlerén e kontributit né nivel tremujor (tabelé 2).
Kategoria “Ushgime t& papérpunuara” dha pothuajse € njgjtin kontribut me
nié fremujor mé paré. Kontributi i kéfij grupi né inflacionin total shénoi rritie
né muajin mars, duke tejkaluar kontributin e kategorisé fiefér € ushgimeve.
Kontributi i kategorisé “Mallra jo ushgimore” rezultoi 0.8 piké pérqindje mé |
ulét se né tremujorin paraardhés. Ky zhvillim ishte mé i spikatur né muajin mars.
Ai pasgyroi ngadalésimin e ndjeshém & ritmeve rritése 1€ ¢cmimeve 1€ léndéve
f& para energjetike, kryesisht € naftés, né tregjet ndérkombétare dhe né até
vendas, kombinuar me efektet nga néncmimi i dollarit amerikan.

Cmimet e komponentéve 1€ fieré mé t& géndrueshém € inflacionit, ku pérfshihen
shérbime, strehim dhe mallra konsumi afatgjaté, kontribuuan mé shumé né
formimin e inflacionit (me meth 0.2 piké pérgindje). Kjo lévizje erdhi kryesisht
pér shkak t& rrities sé kontributit & disa shérbimeve né dy muajt e paré &
vitit, ku mé e spikatura éshté ajo e nén-grupit t& shérbimeve "hotele, kafene,
restorante”.

Tabela 2. Kontributi i kategorive kryesore tek inflacioni vietor (né piké pérgindje)*

T2'21 T3'21 T4'21 T1'22 T2'22 1322 T4'22 T1'23 Inflacioni vietor T1'23 (%)
Ushgime t& pérpunuara 04 06 0.9 14 30 35 34 28 13.6
Buké dhe drithéra 01 01 02 04 07 06 06 06 12.0
Qumésht, djathé dhe vezé 61 01 02 03 09 10 12 138 25.0
Ushgime t& papérpunuara 0.9 1.0 1.0 1.5 1.2 1.7 1.9 1.9 9.5
Fruta 0.1 0.1 04 02 0.1 0.0 0.1 0.1 1.1
Perime 06 08 04 09 05 06 08 07 10.0
Mish 0.1 0.1 0.2 04 07 1.0 1.0 1.0 13.2
Shérbime 0.2 0.2 0.3 04 0.5 0.6 0.5 0.7 3.0
Mallra me ¢mime & rregullvara 00 00 00 00 00 00 00 0.0 1.1
Strehim (qjira) 01 02 02 01 02 03 04 04 3.6
Mallra konsumi jo-ushgimore 01 03 06 10 16 15 12 04 2.1
Karburant 00 0.2 0.4 0.7 1.4 1.3 0.9 0.0 -1.6
Mallra konsumi afatgjaté 0.1 0.1 0.1 00 02 03 04 04 5.9
Inflacioni (%) 1.8 24 3.1 44 67 79 79 65 6.5

Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& BSH-sé.
* Né tabelé paragiten kontributet né inflacion sipas kategorive pérbérése dhe disa prej artikujve

kryesoré té tyre. Gjithashtu, tabela paraget dhe vlerén mesatare t inflacionit né tremujorin e
paré 2023.

Ngadalésimi i inflacionit vietor né fremujorin e paré shfaget edhe né ulien
e numrit & artikujve & shportés me inflacion mbi 3% (grafiku 25, maitas)??.

22 Vlerésimi éshté béré mbi bazén e t& dhénave & inflacionit vjetor pér njé defajim né nivel
2-shifror sipas klasifikimit COICOP 1& artikujve 16 shportés sé ICK=s&, defajim me njé numér

fotal prej 96 mallrash dhe shérbimesh.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2023/l

Grafik 25.
Numri i artikujve me inflacion mbi 3% ésht ulur Rritjet e inflacionit nefo jané dobésuar né tremujorin e

gjaté tremujorit 1é paré paré, me pérjashtim 1& inflacionit pa energji dhe ushgime
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Burimi: INSTAT, verésime 1é BSH-sé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Nga muaiji korrik 2022, pesha e artikujve me inflacion mbi 3% mbetet mé
e larta. Megjithése mbizotéruese, né muaijin mars, ajo rezultoi 57% ose 5
piké pérgindie mé pak se njé muaj mé paré. Zhvendosja e artikujve rezultoi
thuajse e balancuar ndérmiet dy ndarjeve & tiera, ku kategoria me inflacion
nén 1% rezultoi rreth 22% e totalit, dhe ajo e intervalit 1-3% rezultoi rmeth 21%
e arfikujve t& shportés né kété muaj.

Kéto zhvillime u pasqyruan edhe né matjet neto € inflacionit, t& cilat shénuan
nié ngadalésim & leht&, me périashtim t& inflacionit neto (pa ushgime dhe
energji) gé pasqyron inflacionin e shérbimeve dhe t& mallrave industriale me
afat t& gjaté pérdorimi (grafik 25, djathtas). Ky tregues shénoi njé rritie € lehté
krahasuar me vlerén e tremujorit paraardhés.

5.2. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

Gijendja ciklike paragitet pozitive gjaté tremujorit t& katért & vitit 2022, né
pérgjigje 1€ njé rritieje & larté ekonomike. Treguesit e tregut t& punés kané
vazhduar 1€ pérmirésohen, norma e shfrytézimit t& kapaciteteve éshté rritur
edhe mé tej mbi mesataren historike, ndérsa rritja e pagave né sektorin privat
éshté pérshpejtuar. Né kéto kushte, presionet e brendshme jané kthyer né
nxitésin kryesor & inflacionit né njé kohé kur presionet e huaja paragiten 1
ngadalésuara. Kjo pasqyrohet né nivelet e larta t& inflacionit bazé si gjaté
tremujorit 1€ katért 1 vitit t& kaluar, ashtu edhe pérgjaté tremujorit t& paré t&

vitit 2023.

Rénia e inflacionit né tremujorin e paré t& vitit 2023 rezultoi né pérputhje me
parashikimet, ndonése shpejtésia dhe masa e rénies nuk ka gené e njétrajtshme
dhe e njékohshme né t& gjithé komponentét (grafik 26). Né pérgjithési,
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siellia ngadalésuese u pércakiua nga pérbérésit afatshkurtér dhe me origjing
& importuar t& inflacionit. Komponentét bazé dhe t& brendshém, shénuan
gjithashtu ngadalésimin e paré né muajin mars, pas siellies pérshpejtuese diso-
mujore. Rénia e inflacionit reflekioi efektet e cmimeve & nafés, njé lehtésim
f& fransmetimit t& presioneve f& tyre né ¢mimet e fiera, ndikimin e politikés
monetare normalizuese, si dhe krahasimin me nj€ bazé mioft t& larté t& njé viti
mé paré. Si rezultat, inflacioni bazé shénoi vlerén 8% gjaté tremuijorit t& paré
& vitit 2023, né ngadalésim mé & dobét nga sa pritej, duke mbetur né vlera
1€ larta historike. Té njgjtén sjellie demonstroi edhe inflacioni i brendshém, duke
géndruar prané vlerés 6%.

+ Grafik 26.
Presionet nga inflacioni bazé dhe ai i brendshém Kontributi i inflacionit ¢ importuar erdhi né rénie
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Burimi: INSTAT dhe vierésime fé BSH-sé. Burimi: INSTAT dhe vierésime 1é BSH-s¢.

Grafik 27.

Inflacioni bazé neto, megjithé reduktimin e lehté né muajin mars,
shénoi vlera lehtésisht mé 1 larfa né tremujorin e paré té vitit 2023,
krahasuar me ato 18 fund vitit 1§ kaluar

Inflacioni bazé neto?® shénoi vlerén 4% duke |
géndruar né nivel mé & larté se sa ai i njg tremujori |
mé paré (3.8%) (grafik 27). Ecuria e inflacionit t&
kéfij grupi ilustron praning e presioneve inflacioniste |
& brendshme né vlera ende & larta mbi objektiv |
dhe me sjellie & lehté forcuese. Ky zhvillim fregon |
qé ngadalésimi i inflacionit bazé, kryesisht n&
muajin mars, ka mé shumé natyré statistikore se sa & |
shkakiuar nga dobésimi i presioneve t& brendshme, |
& cilat demonstrojné njé persistencé té larté.

Rénie shénuan dhe komponentét afatshkurtér té
inflacionit, ai jobazé dhe i importuar, t& cilét zbritén
pérkatésisht né vlerat 3.6% dhe 8.7%. Ky i fundit pér
heré t& paré pas njé viti, shénoi vleré niéshifrore, i
ndikuar nga tkurrja viefore e gmimeve 1€ karburanteve

——Inflacioni bazé neto (pa arfikuj ushgimorg)
——Inflacion bazé

23 Inflacioni bazé matet mbi 69.2% t& shportés sé ICK=s&; inflacioni bazé neto gé pérjashion

nén-grupet e ushgimeve té pérpunuara (pérfshiré bukén dhe drithérat), matet mbi 44.6% t&
saj dhe inflacioni i brendshém mbi 80.4% t& shportés.
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dhe nga ngadalésimi i inflacionit t& ushgimeve € pérpunuara. Zhvillimet
e mésipérme kané vijuar & ruajné dhe t& forcojné siellien mbizotéruese &
komponentéve bazé dhe t& brendshém né formimin e inflacionit, me kontribute
pérkatése 82% dhe 75%, kundrejt reduktimit t& shpejté t& konfributeve nga
komponentét jobazé dhe t& importuar né inflacion.

Grafik 28.

Pozicioni ciklik i ekonomisé éshté pérmirésuar mé tej gjaté tremujorit
16 katért 16 vitit 2022 dhe 1€ paré ¢ vitit 2023

—Inflacioni bazé (né %)

Hendeku i prodhimit (n& % & prodhimit potencial)

—Hendeku i shkallés s& papunésisé

——Hendeku i normés sé shirytézimit 18 kapaciteteve pér sektorin prodhues (né piké pérgindie) . L . B S . B
Burimi: INSTAT dhe vierésime t& Bankés sé Shqipérisé. | katért t& vitit 2022, ritme kéto t& n [ejfa s edhe né

Pozicioni ciklik i ekonomisé ka vijuar & pérmirésohet
né kushtet kur edhe rritja ekonomike ka gené e larté.
Kjo vihet re né pérmirésimin e métejshém t& punésimit
dhe ritmet pérshpeituese & pagave né sektorin privat.

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi
géndroi rreth nivelit 80.2% né fremujorin e paré &
vitit 2023, né rritie t& vazhdueshme krahasuar me
fremujorét e méparshém, dhe dukshém mbi mesataren

afatgjaté (grafik 28).
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Punésimi u zgjerua me 4.2% gjaté tremujorit t&

Shénime: Hendeku i prodhimit éshté mesatare e disa matieve, mbi f& cilén éshté aplikuar metoda e mesatares évizése. |

Hendeku i normés sé shfrytézimit  kapaciteteve éshté llogaritur si devijim i vierés aktuale nga mesatarja historike, dhe mé pas ! fremu |O rnneme pO rs h em. N 9 a p | ke pO m | a se ktO rna |e /

éshté zbatuar metoda e mesatares lévizése. Hendeku i shkallés sé papunésisé vlerésohet si mesatare e hendegeve 1 1

kontrib itive kané ardh "Bujgésia” dh
papunésisé sipas 3 metodave, 16 cilat vierésojné norméin ekuilbér 16 papunésisé. Ai shprehet i diferencé e shkallés ekuiliér 51 onfributet pOZ| tive kane ar ur ng(] u |q esid e
papunésisé me até faktike dhe mé pas zbatohet mefoda e mesatares lévizése. , 1 - "
Shérbimet”.

Norma e papunésisé rezulioi né nivelin

10.8% né tremujorin e kafért, duke u pakésuar me
0.6 piké pérgindje nga njé vit mé paré* (grafik 29, majtas). Paralelisht me
zhvillimet e mésipérme, shkalla e pjesémarries né forcat e punés ka vijuar t&
rritet, duke arritur nivelin 74.8% né tremujorin e fundit t& vitit 2022 (grafik 29,
djathtas).

Norma e papunésisé (%)

' Grafik 29.
1 Riitia e punésimit ko vazhduar né ferma vjetoré, por Shkalla e pjesémarijes né forcat e punés ka viar }
' norma e papunésisé éshté rritur lehtésisht si pasojé e prirjen mifése i
1 efekteve sezonale tremujore né punésim }
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Té punésuar (mijg, b.d.) —Shkalla e piesémarries né forcat & punés :

24 Megjithé rrifien vjetore, punésimi éshté pakésuar me 0.3% né terma tremujoré duke pasqyruar
efektin e zakonshém sezonal né kété periudhé. Si pasojé e kétij efekti, norma e papunésisé

ka shénuar rritie me 0.2 piké pérgindje gjaté tremujorit t& katért 1 vitit 2022, krahasuar me
fremujorin e frefé.
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Paga mesatare né sektorin privat ka vazhduar t€ zgjerohet me ritme té larta
dhe & pérshpejtuara. Rritja vietore shénoi 14.2% nga 12.3% njé tremujor mé
paré (grafik 30, majtas). Kontributet sekforiale kané rezultuar me bazé € gjerg,
por spikasin n& ményré & vecanté degét e “Tregtisé, transportit, akomodimit
dhe shérbimit ushgimor”, “Industrise” dhe “Administratés publike”. Rritia e
pagés nominale ka gené mijaftueshmérisht e larté pér t& rikthyer tendencén
pérshpejiuese edhe tek treguesi i pagés reale. Ky i fundit &shté rritur me 6.3%
né terma vietoré, nga 4.4% njé tremujor mé paré.

Produktiviteti dhe Kostot e Punés pér Njési. Treguesi i kosfove & punés pér
nigsi>> ka shénuar nié rritie mesatare me rreth 2.0% gjaté vitit 2022. Kjo ecuri
éshté e ndryshme krahasuar me até té vitit 2021, kur ky tregues u pakésua me

|

.0%. Rritja e kostove & punés pér niési erdhi si pasojé e efektit mbizotérues

nga rrifia e pagés reale kundrejt ndikimit t& kundért nga rritja e produktivitetit.
Késhtu, rritia mesatare e pagés reale gjaté vitit 2022 ishte 5.2%, ndérkohé
qé rritia mesatare e produkfivitefit & punés rezultoi 3.2% (grafik 30, djathtas).
Kostot e punés pér njési nisén tendencén zgjeruese gjaté tremujorit 1& dyté 1€
vitit 2022, pas njé ecurie tkurrése gé zgjaste prej fillimit t& vitit paraardhés.
Kio lidhet si me rritien gjithnje e mé t& forté t& pagave, ashtu edhe me nié
produktivitet gé &shté zgjeruar me ritme t& ngadalésuara.

Grafik 30.

Reitia e pagés né sektorin privat vazhdon me ritme Kostot e punés pér njési jané zgjeruar pérséti si pasojé e
dyshifrore, 1é pérshpejtuara dhe me bazé 1 gjeré efektit mé 18 forté nga paga krahasuar me produktivitetin
18 - ndryshime vietore, né % 10,

= Ndikimi i produkfivitetit t& punés (p.p.)
Ndikimi i pagés mesatare (p.p.)
—Riifia nominale  —Riitia reale —Kostot e punés (ndryshime viefore, %)

Shénim: Mbi reguesit éshté zbatuar mesatarja méshgitése me 4
terma (e 4 tremujoréve) 1
Burimi: INSTAT. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shaipérisé.

Kostot e tiera prodhuese kané vazhduar & zgjerohen me norma dyshifrore
rrifieje. Cmimet e prodhimit industrial u rritén me 21.4% gjaté fremujorit 1€ katért
& vitit 2022, ku afo pér fregun vendas u pérshpejtuan me 19.4%. Nga ana
fietér, ¢mimet e prodhimit pér eksport u rriten 24.2%, normé e ngadalésuar
krahasuar me fremujorin e frefé té vitit 2022. Njé ngadalésim i lehté vihet re edhe
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Kostot e punés pér njési vierésohen pér sektorin privat jobujgésor duke u bazuar né statistikat
e llogarive Kombétare, t& punésimit dhe 1& pagave. Ndryshimet vietore paragiten si mesatare
réshqitése e katér fremujoréve pér 1& zbutur luhatshmériné e trequesve pérbérés né llogaritien
e kostove 1& punés pér njési.
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Grafik 31.

Presionet e Huaja Inflacioniste jané ngadalésuar né tremujorin e

paré 18 vitit 2023

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime 1§ Bankés sé Shqipérisé.
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né indeksin e kushtimit né ndértim, rritja vietore e té cilit
shénoi vlerén 7.0% nga 7.2% nié tremujor mé paré.

Presionet e huaja inflacioniste, jané ngadalésuar
gjaté tfremujorit 1€ paré t& vitit 2023. Rritja viefore e
freguesit t& Presioneve & Huaja Inflacioniste (TPHI)?
shénoi 16.3%, nga niveli 27.8% né fremujorin e katért
& vitit 2022 (grafik 31). Ngadalésimi lidhet kryesisht
me ecuriné e gmimeve & huaja, rrifia vietore e & cilave
shénoi 25.3% nga 37.4% njé fremujor mé paré. Kursi
nominal efektiv i kémbimit ka vazhduar & mbicmohet,
por me magnitudé mé t& ulét. Mbicmimi né terma vieforé
arriti né 9.0%, nga niveli 9.7% njé fremujor mé paré.

s (mimet ¢ hucja t6 malliove ~ —TPHI

Zhvillimet e mésipérme jané materializuar né
kontributet né rénie & inflacionit € importuar gjaté
fremujorit t& paré t& vitit 2023. Ky i fundit vlerésohet
t& kefé kontribuuar me rreth 25% apo me rreth 1.6 piké pérgindje mé pak se
nié tremujor mé paré né formimin e inflacionit fofal (grafik 26, djathtas). Ky
zhvillim ka pércaktuar ngadalésimin e inflacionit, ndérkohé gé komponenti i
brendshém éshté zgjeruar né terma mesataré me rreth 0.2 piké pérgindie.

Pritiet pér inflacionin kané shénuar njé kthesé rénése né tremujorin e paré t&
vitit 2023%. Pritiet e bizneseve pér inflacionin pas njé viti pésuan rénien mé
& theksuar me 5.3 piké pérgindje. Aktualisht, bizneset presin gé inflacioni pas
njé viti t& jeté 6.6%. Konsumatorét presin gé inflacioni pas njé viti té jefé 8.9%,
eth 2.1 piké pérgindjeje mé i ulét se nijé tremujor mé paré. Agjentét financiaré

' Grafik 32.
v Pritiet pér inflacionin pas njé vifi té bizneseve dhe 1é Pritiet afatmesme pér inflacionin sipas agjentéve }
' konsumatoréve kané shénuar rénie financiaré po i afrohen objektivit }
S - |
| 74 | |
e ., o 188 |
| 5 a4 8 1 |
I \ 15 - i
! 4+ 38 ! !
- % " v
| 2 i |
! | 54 |
BERE | |
Do L 0 e
| T 8T 885 3z 8 8 &8 = TTEEcEEEcEEE T !
| Inflacioni aktual AF 3 viet Inﬂgclom akiual . |
! — W 2t MLt Prifiet e konsumatoréve !
! —— Inflacioni i perceptuar nga konsumatorét :
i Shénime: Neryshime viefore né pérginde. Shénime: Nehyshime vietore né pérgindje. 1
1 Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |

2 TPHI llogaritet si rritia vietore e indeksit 16 ¢mimeve t& 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& importuar me rreth 3-5 muaj.

Analiza e pritieve pér inflacionin bazohet né rezultatet e vrojtimit t& besimit 16 bizneseve dhe

t& konsumatoréve, si dhe né vrojtimin e pritieve 1& agjentéve financiaré.
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presin g& inflacioni pas nig vitit & jete 5.3%, shumé ofér vierés akiuale 1€
inflacionit pér tremujorin e paré (grafik 32, djathtas). Kéto pritie jané 0.4 piké
pérgindje mé té uléta né krahasim me fremujorin e katért 1€ vitit t& kaluar. Nga
ana fietér, prifiet afatmesme vijojné & jené mé & géndrueshme dhe mé prang
objekivit pér inflacionin. Agjentét financiaré presin gé inflacioni té jeté 4.0%
né harkun kohor té fre viteve.

HAPESIRE INFORMUESE 2:

KUSHTET NE TREGUN E PUNES SI PREMISA PER PRESIONE TE SHTUARA NE
PAGA DHE NE INFLACIONIN E BRENDSHEM

Tregu i punés né Shqipéri éshté karakterizvar nga pérmirésime ciklike dhe
ndryshime té réndésishme strukturore gjaté viteve té fundit. Kéto zhvillime jané
diktuar jo vetém nga rritja e kérkesés pér puné nga bizneset, por edhe nga
trendet afatgjata socio-demografike. Né vecanti, periudha 2021-2022 éshté
karakterizuar nga ecuri pozitive e treguesve kryesoré té tregut té punés, nga
rritie e shpejté e pagave né ekonomi, nga kushte té shirénguara té tregut té
punés dhe nga rritje e presioneve & pérgjithshme inflacioniste né vend. Nisur
nga kéto zhvillime, kjo hapésiré informuese ka pér synim t& pasqyrojé mé né
detaje zhvillimet e tregut té punés dhe té identifikojé pasojat gé ato kané né
ecuriné e inflacionit.

Kushtet né tregun e punés jané té shirénguara. Té dhénat e INSTAT-it dhe
vrojtimet tona prané bizneseve' flasin pér kushte gjithnjé e mé t& shtrénguara
né tregun e punés. Bizneset deklarojné se “mungesa e fuqisé punétore” éshté
kthyer né njé problem serioz né zhvillimin e aktivitetit t& tyre. Réndésia e kétij
faktori kufizues éshté rritur me rreth 3-4 heré gjaté periudhés 2021-2022 kundrejt
mesatares sé periudhés 2016-2020. Sipas njé vrojtimi" dedikuar tregut té punés
dhe ecurisé sé pagave gjaté periudhés 202 1-2022, problematikat mé té mprehta
né procesin e punésimit konsistojné né mospérputhjen e aftésive profesionale
me kérkesat e vendeve & punés dhe né mos-dakordési pér nivelin e pagés. Kéto
problematika paragiten mé té theksuara pér bizneset e industrisé dhe t& ndértimit
(grafik 1, majtas). Faktorét e tieré té evidentuar nga veté bizneset, marrin njé
réndési mbi shkallén mesatare. Né rreth 70% té rasteve, bizneset evidentojné si
problem “mungesén e ofertés né tregun e punés” dhe “emigracionin”. Sektorét
qé evidentojné “emigracionin” si faktor me peshé té larté & rasteve & pérgjigjura
jané: ndértimi (74%); industria (69%); dhe shérbimet (50%). Vendet e lira apo
vakante gjithashtu pérbéjné njé tregues alternativ pér té vlerésuar kérkesén pér
punonjés nga ana e bizneseve, né kushtet e ofertés sé munguar né kété treg.
Bizneset deklarojné se vendet vakante kané ardhur né rritie gjaté vitit 2022
(grafik 1, djathtas). Kjo rritje éshté transversale sipas pozicioneve dhe sektoréve.
Rritiet mé t€ médha té vendeve vakante paragiten né pozicionet mbéshtetése
dhe ndihmése pér té gjithé sektorét. Ndértimi, industria dhe shérbimet kané
rritie t& dukshme té vendeve vakante pér profesionistét jodrejtues dhe rritie mé
té pakta pér drejtues e menaxheré.

Rritja e vendeve vakante gjaté vitit 2022 éshté ndikuar si nga zgjerimi i shpejté i
kérkesés pér mallra e shérbime, cka i korrespondon fazés pozitive f ciklit té biznesit
né fé cilin ndodhet ekonomia shqjiptare, ashtu edhe problemeve afatgjata strukturore
té tregut t& punés. Kéto probleme lidhen pjesérisht me zhvillimet e pafavorshme
demografike dhe pjesérisht me problemet qé ka kualifikimi profesional.
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Zhvillimet demografike do té béhen njé pengesé gjithnjé e mé e mprehté pér
zhvillimin ekonomik té vendit né afatin e gjaté. Popullsia né Shqipéri ka shénuar
tkurrje t& shpejté gjaté dekadés sé fundit". Rénia e popullsisé éshté ndikuar nga
ulja e lindshmérisé, nga plakja e popullsisé, si dhe nga rritia e emigracionit.
V Kéto tendenca jané pérkthyer né njé ngushtim t& bazés sé piramidés sé
popullsisé né vend dhe rritje t& raportit t& popullsisé né moshé t€ madhe ndaj
asaj né moshé té re.” Ndryshimet demografike kané ndikuar edhe kompozimin
e rritjes sé forcés sé punés dhe & punésimit sipas kontributeve nga grup-moshat.
MEé konkretisht, gjaté periudhés 2016-T4-2019-T4, kontributet pozitive t& grup-
moshés 15-29 vjeg drejtonin rritien e freguesve t€ mésipérm. Né té kundért, gjaté
periudhés 2019-2022, rritiet e punésimit dhe té forcés sé punés u pércaktuan
nga kontributet pozitive t& grup-moshés 30-64 vje¢, ndérkohé gé kontributet
nga grup-mosha mé e re (15-29 vjeg), kaluan né kahun negativ”.

Pamundésia e tregut pér t'iu pérgjigjur kérkesés sé shtuar pér puné, si né aspektin
sasior dhe né afé cilésor, shndérrohet né premisé pér rritje té shpeijté té pagave,
té kostove té prodhimit dhe té inflacionit.

Presionet pér rritje pagash po vijné drejt forcimit. Situata e mésipérme e tregut
e punés né vend éshté shogéruar me rritie pagash pér té térhequr fugi punétore
t6 kualifikuar. Pér t6 analizuar kété fenomen, ne kemi ndértuar njé model
ekonometrik, i cili pérpiget té identifikojé faktorét gé qéndrojné pas rritjes sé
shpejté t& pagave, si dhe peshén specifike té tyre. Rezultatet e késaj analize
sugjerojné se rritja e pagés mesatare né ekonomi éshté ndikuar nga rritja e
pagés minimale, nga inflacioni i larté i vitit t& fundit, si dhe nga faktoré té tieré
t& cilét kané fituar njé peshé né rritjie gjaté dy viteve & fundit (grafik 2, majtas).
Kéta faktoré kapin kontributin né rritje té tregut t& shtrénguar t& punés, rritjes sé
konkurrencés dhe mé pak té produktivitetit t& punés.

NEé linjé me vlerésimet e mésipérme jané edhe rezultatet e vrojtimit prané
bizneseve (grafik 2, djathtas). Bizneset deklarojné se faktoré me réndési té larté
pér rritiet e pagave gjaté dy viteve té fundit kané qené rritjet e pagés minimale
dhe inflacioni. Né té njéjtén kohé, faktoré té tieré me réndési té larté jané
mungesa e ofertés sé punés dhe, mé pak, rritja e produktivitetit dhe eficiencés. Mé
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konkretisht, mbi 50% e pérgjigjeve, specifikojné se rritia e pagave éshté nxitur
nga mungesat né ofertén e fugisé punétore, kombinuar me largimet né emigrim
t& punonjésve (rreth 80% e tyre). Vetém 14-20% e bizneseve té pérgjigjura
deklarojné se rritiet e pagave jané béré pér shkak té rrities sé performancés,
stimulit né puné, eficiencés dhe mirémenaxhimit. Sipas bizneseve té vrojtuara
rishikimi i pagave do té vijojé edhe gjaté vitit 2023, por me njé rritie mé té
ngadalté se njé vit mé paré.

= Rritil vietore € pagés mesatare, -1 fremujor (pp)
—Ruitia vietore e pagés mesatare (%)
Shénim: Totali” éshté llogaritur si mesatare e ponderuar e réndésisé
Shénim: Rezultate 1 vierésimit té njg modeli ekonometrik. sé arsyeve pér secilin sektor me peshén pérkatése né punésim.

Burimi: Vlerésime té Bankés sé Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé, Vrojtim prané bizneseve, shkurt 2023.
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Né pérfundim, analiza e mésipérme sugjeron se zhvillimet né tregun e
punés pérbéjné sfida & réndésishme afatmesme dhe afatgjata pér ekonominé
shqiptare. Né aspektin ciklik dhe afatmesém, analiza joné sugjeron se ekonomia
e brendshme do 1€ vijojé té gjenerojé presione relativisht té forta inflacioniste.
NEé aspektin strukturor dhe afatgjaté, trendet e pafavorshme demografike dhe
procesi i emigracionit sugjerojné nevojén e pérshpeitimit t& reformave strukturore,
t& orientuara drejt rrities sé shkallés sé kualifikimit profesional dhe nxitjes sé
produktivitetit.

https: //www.bankofalbania.org,/Politika_Monetare /Vrojtimet/Viojtimi_i_bizneseve_

dhe_i_konsumatoreve/

I Rubriké e vecanté, Banka e Shqipérisé, shkurt 2023.

I INSTAT: Popullsia né 1 Janar sipas grupmoshés dhe gjinisé 2001 - 2022. hitp://
databaza.instat.gov.al/pxweb,/sq,/DST/START__DE/POPO1 /

M https://www.instat.gov.al/al/statistikat-n%C3%AB-shkolla/popullsia-e-
shqip%C3%ABrisC3%AB/

Y https://www.instat.gov.al/al/statistikat-n%C3%AB-shkolla/piramida-e-
popullsistC3%ABs%C3%AB-shqip%C3%ABris%C3%AB/

' Ndryshimet né strukiuré 1é llogaritura si t& akumuluara pér periudhat 2016T4-2019T4

dhe 2019T74-2022T4.
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