Banka e Shqipérisé

RAPORTI TREMUJOR |
POLITIKES MONETARE

2025/

DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE

MIRATUAR ME VENDIMIN NR.23, DATE 7.5.2025 TE
KESHILLIT MBIKEQYRES TE BANKES SE SHQIPERISE



Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/II

Nése pérdorni t& dhéna & kétij publikimi, jeni & lutur € citoni burimin.
Botuar nga: Banka e Shqgipérisg,

Sheshi “Skénderbej”, Nr.1, Tirané

Tel:  +35542419301/2/3; + 355 4 2419401/2/3

Faks:  + 3554 2419408

E-mail:  public@bankofalbania.org

www.bankofalbania.org

Banka e Shqipérisé e




PERMEBAIJTJ A

PARATHENIE

FJALA E GUVERNATORIT

INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES MONETARE

MIEDISI | JASHTEM

Mijedisi ekonomik

Cmimet e mallrave né tregjet botérore
Normat e interesit

TREGJET FINANCIARE DHE KUSHTET E KREDITIMIT
Tregu financiar vendas

Kushtet e kreditimit

Kreditimi i sektorit privat

RRITJA EKONOMIKE
Produkti i brendshém bruto
Kérkesa agregate

INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE EKONOMI
Cmimet e konsumit
Pércaktuesit e inflacionit

12
12
15
16

18
18
21
24

27
27
28

36
36
39

Banka e Shqipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/II

Banka e Shqipérisé e




PARATHENIE!

Obijektivi kryesor i politikés monetare & Bankés sé Shqipérisé éshté arritjo
dhe ruajtia e stabilitetit 1€ ¢mimeve. Stabiliteti i ¢gmimeve nénkupton arritien e
normave t& uléfa, por pozitive, té inflacionit dhe ruajtien e tyre né kéto nivele
pér njé periudhé relativisht & gjate. Né terma sasioré, Banka e Shqipérisé
e ka pérkufizuar stabilitetin e ¢mimeve si njé inflacion vietor i ¢mimeve t&
konsumit né nivelin 3.0% né afatin e mesém. Népérmijet ruajties sé stabilitetit
t& gmimeve, Banka e Shgipérisé ndihmon né krijimin e nj¢ ambienti monetar t&
géndrueshém dhe i vien né ndihmé familieve dhe bizneseve shqiptare pér t&
planifikuar konsumin dhe investimet e veta.

Keshilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé mblidhet tete heré né vit pér &
marré vendime t& politikés monetare, € cilat kané pér géllim arritien e objektivit
& stabilitetit 1€ ¢mimeve. Késhilli Mbikégyrés cakton normén bazé té interesit.
Ndryshimet né normén bazé t€ inferesit ndikojné - me njé kohé vonesé - normat
e fiera t& inferesit né tregun financiar, si pér shembull yieldet e lefrave me vieré
& geverisé dhe normat e interesit t& kredisé. N& vijim, kéto ndryshime sjellin
rritien apo uljen e kérkesés pér mallra dhe shérbime népérmiet njé zinxhiri gé
njihet me termin “mekanizmi i fransmisionit”. Ndryshimet né kérkesén pér mallra
dhe shérbime sjellin rritie apo ulje & ¢mimeve 1€ tyre.

Mekanizmi i transmisionit pérfshin edhe kanale & tiera népérmijet t& cilave
¢mimet mund & ndryshojné, si pér shembull kanalin e kursit t& kémbimit, até
& prifieve inflacioniste dhe afé t& pasurive financiare. Banka e Shqipérisé ka
ndértuar modele pér t& parashikuar ndryshimet né € gjitha elementet gé ndikojné
cmimet dhe per te poroshikuar inflacionin deri né tre vjet. Kur poroshikimef
fregojné dominimin e presioneve & uléta inflacioniste, t& cilat mund ta gojné
inflacionin nén vlerén e shénjestruar prej 3.0%, ky éshté njé sinjal gé politika
monefare duhet t& jeté lehtésuese — normat e interesit duhet t& géndrojné né
nivele t& uléta. E kundéra &shté gjithashtu e viefshme. Megjithaté, hartimi i
politikés monefare nuk éshté njgé proces mekanik. Vendimmarrja e politikés
monetare merr né konsiderafé arsyet gé shkakiojné devijimin e inflacionit nga
objekiivi dhe kohén qgé i nevojitet ekonomisé t& reagojé ndaj ndryshimeve né
normat e inferesit.

Vendimet e Késhillit Mbikéqgyrés mbi politikén monetare merren né bazé 1€ njé
shuméllojshmérie informacioni, pérfshiré vlerésimet mbi zhvillimet ekonomike,
parashikimet pér inflacionin, ecuriné e tregjeve financiare, rreziget dhe
pasigurite gé rrethojné parashikimet. Konsideratat dhe gjykimet mbi kéto
informacione gjenden né Raportin e Politikés Monetare, i cili éshté pérbérési

Kuadri i politikés monefare né Bankén e Shqipérisé pérshkruhet né Dokumentin e Politikés
Monetare, i disponueshém né adresén https://www.bankofalbania.org/Politika_Monetare
Obijekiivi_dhe_strategjia
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kryesor i vendimmarries pér politkén monetare. Duke gené se Banka e
Shqjipérisé synon & komunikojé me transparencé politikén monetare & saj, ajo
e publikon rregullisht kété raport dhe e vé né dispozicion & publikut.

Raporti i Politikés Monetare publikohet ¢do tremujor. Ai pérgatitet nga
Departamenti i Politikés Monetare né Bankén e Shqipérisé dhe miratohet nga
Keshilli Mbikéqgyrés. Raporti né vijim pérmban t& dhéna gé dafojné deri né
datén 30 prill 2025. Ai u shqyrtua dhe u miratua nga Késhilli Mbikéqyrés né
mbledhjen e datés 7 maj 2025.
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FJALA E GUVERNATORIT

Ekonomia shgiptare e ka nisur vitin 2025 mbi baza t& shéndosha dhe tregues
pozitivé ekonomiké e financiaré.

Aktiviteti ekonomik ka vijuar té rritet, duke nxitur rritien e punésimit dhe t&
pagave, ndérsa inflacioni ka géndruar prané nivelit 2%. Né t& njgjten kohé,
kushtet e financimit pér ekonominé kané mbetur t& favorshme dhe rritia e
kreditimit ka pérkrahur konsumin dhe investimet private. Né mars, agjencia
"Standard&Poor's” rriti pérséri vlerésimin ofatgjaté t& kreditit sovran t& Shqipérisé
né "BB", me perspektivé t& géndrueshme.

Kéto zhvillime pasqyrojné njé ambient makroekonomik t& géndrueshém dhe
nié sistem bankar t& forte. N& vecanti, ulja e inflacionit nga nivelet e larta €
periudhés postpandemike ka pérmirésuar fuging blerése 1€ qytetaréve shqiptaré
dhe ka krijuar njé miedis mé t& géndrueshém pér vendimmarrjen e bizneseve.
Pér mé tepér, ky rezultat &shté arritur pa kosto pér tregun e punés apo rritjen
ekonomike, duke reflekiuar gasjen e kujdesshme, proaktive dhe 1€ balancuar t&
politikés monetare 1€ Bankés sé Shqgipérisé.

Né pérputhje me kété filozofi dhe gjithmoné t& pérkushtuar ndaij stabilitefit &
¢cmimeve, ne ndogém nié géndrim mé akomodues & politikés monetare gjaté
vitit 2024. Ulja e normés bazé 1€ inferesit né 2.75%, si dhe mbaijfja e saj e
pandryshuar né vijim ka dhéné njé ndikim pozitiv né ekonomi. Ky géndrim
ka kontribuuar né ulien e kostove t€ financimit pér bizneset dhe familiet, né
rritien e kreditimit dhe né mbéshtetien e aktivitetit ekonomik. Njékohésisht, ai ka
ndihmuar n& menaxhimin e pritieve pér inflacionin, né prani & goditieve nga
jasht€, duke krijuar kushte t& pérshtatshme pér kthimin e tij né objektiv.

Perspektiva pér t& ardhmen mbetet pozitive. Ekonomia shgiptare pritet t€ rritet
afér potencialit & saj dhe inflacioni t€ stabilizohet prané obijektivit 3% brenda vitit
2026. Kjo rritie do & mbéshtetet nga bilancet e shéndetshme t& sektorit privat,
klima e géndrueshme e besimit dhe vazhdimi i politikave makroekonomike t&
kujdesshme. Ndérkohé, rritia e punésimit dhe e pagave do 1 forcojné mé fej
fuginé blerése t& gytetaréve dhe do & pérmirésojné standardin e jetesés.

Megijithat€, pasigurité né miedisin e jashtém jané shtuar. Intensifikimi i tensioneve
gjeopolitike dhe ndryshimet né politikat tregtare po zbehin perspektivén
e ekonomisé botérore. Edhe pse ekonomia shqgiptare ka njé ekspozim té&
drejtpérdrejté relativisht t& ulét ndaj kétyre zhvillimeve, ndikime indirekte pérmes
ekonomisé evropiane mbeten t& mundshme. Banka e Shqgipérisé po ndjek me
vémendje t& shtuar zhvillimet né ftregjet ndérkombétare, duke vierésuar me
kuides ¢do rrezik potencial gé mund 1€ reflekiohet né ekonominé vendase.
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Né mbledhjen e muajit maj, bazuar né parashikimet pér ecuriné e ekonomisé
dhe duke vlerésuar balancén akiuale € rrezigeve, vendosém t& mbajmé té
pandryshuar géndrimin e politikés monetare.

Vendimet fona t& ardhshme do & vijojné & jeté & kujdesshme dhe & fokusuara

fe ruajtia e stabilitefit & cmimeve, si njé nga shtyllat kryesore pér njé rritie t&
géndrueshme dhe ofatgjaté t& vendit.
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1. INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES
MONETARE

Informacioni i ri i analizuar né kété raport tregon se ekonomia shqiptare
ka vazhduar té rritet né tremujorin e paré té vitit 2025, e shogéruar me
pérmirésimin e fregut té punés dhe stabilitetin e inflacionit. Mjedisi financiar
ka vijuar té jeté i favorshém, ndérsa kredia bankare ka financuar rritien e
konsumit dhe t& investimeve té sektorit privat.

Ndonése pasiguria né ambientin e jashtém éshté rritur, perspektiva e
ekonomisé vendase mbetet pozitive. Aktiviteti ekonomik projektohet né
rrifie gjaté viteve né vijim, ndérsa inflacioni parashikohet t& kthehet né
objektivin 3% brenda gjysmés sé paré té vitit 2026.

[ Bazuar né informacionin aktual dhe pritjet pér t& ardhmen, né mbledhjen
e datés 7 maj 2025, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t€ mbajé té pandryshuar
normén bazé té interesit, né nivelin 2.75%. Ky vendim synon té ruajé
premisat e duhura monetare pér t€ garantuar kthimin e inflacionit né

objektivin 3%. ]

Pas njé ecurie pérgjithésisht pozitive gjaté vitit 2024, ekonomia globale
u pérball sérish me sfida & reja né kété fillim viti. Vendosja e tarifave dhe
paqartésité lidhur me politikat tregtare né skenén globale kané rritur ndjeshém
pasigurite dhe kané dobésuar perspektivén pér rritien ekonomike globale.
Ekonomia evropiane éshté gjithashtu e ekspozuar ndaj kétyre zhvillimeve.

Rritia ekonomike né zonén euro ishte e ngadalté gjaté vitit & shkuar, ndérsa
inflacioni u rrit né 2.3% gjaté fremujorit 1€ paré & vitit 2025. Rritja e inflacionit
u ndikua kryesisht nga rrifia e ¢mimit & gazit né muajin shkurt dhe t& disa
ushgimeve né muajin mars, ndérsa inflacioni i shérbimeve vijoi prirjen rénése.
Banka Qendrore Evropiane (BQE) pret njé ulie graduale € inflacionit gjaté vitit
akiual dhe luhatjen e tij prané objektivit 2% nga tremujori i paré i vitit 2026.
E motivuar nga vazhdimi i procesit dezinflacionist dhe nga dobésia e rrifies
ekonomike, BQE-ja uli tre heré normén e depozités njéditore, duke e zbritur né
2.25% né& muaijin prill. Pér & ardhmen, ajo theksoi se vendimet do t& merren
mbi bazén e t& dhénave € reja, vecanérisht né prani t& nivelit t& larte &
pasigurisé globale.

Trendet ekonomike né vend mbeten pozitive, té karakterizuara nga rritje
e aktivitetit ekonomik, pérmirésim i tregut t& punés dhe géndrueshméri e
inflacionit.

Né tremujorin e paré t& vitit 2025, inflacioni mesatar rezultoi 2.0%,
duke géndruar i pandryshuar prej mesit & vitit t& kaluar. Kéto nivele & fij
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pasqyrojné mé s& shumfi inflacionin e ulét 1€ ushgimeve — kryesisht 1€ atyre &
papérpunuara — dhe kontributin negativ t& ¢mimit t& karburanteve. Ndérkohg,
luhatiet e ¢mimeve & tiera kané balancuar njéra — tietrén, duke mbeéshtetur
stabilitetin e pérgjithshém & inflacionit. Prej muaijit shkurt, rénia e ¢cmimit t&
energjisé elekirike pér konsumatorét ka dhéné nié ndikim rénés né inflacion.

Né aspektin makroekonomik, inflacioni i ulét pasqyron presionet nga
miedisi i huaj, & cilot materializohen né vlera historikisht & uléta t& inflacionit
f& importuar. Nga ana tjefér, presionet nga ekonomia e brendshme mbeten t&
géndrueshme, sikurse ilustrohet nga stabiliteti i freguesve t€ inflacionit bazg, t&
cilét luhaten rreth njé mesatareje prej 2.0% gé nga mesi i vitit 2024.

Qéndrueshméria e presioneve t& brendshme inflacioniste reflekton fazén
pozitive té ciklik t& biznesit, ku ndodhet ekonomia shqgiptare. Akfivitefi
ekonomik u rrit me 3.6% né tremujorin e katért & vitit 2024, duke e cuar né
4% rritien e & gjithé vitit. Rritja u nxit nga konsumi privat e publik, investimet
dhe eksportet e turizmit, si dhe u pérkrah nga bilancet dhe besimi i forfé i
sekforit privaf, nga kushtet e leht€suara & financimit dhe rritia e kredisé. N&
kéndvéshtrimin sektorial, rritja u mbéshtet nga zgjerimi i aktivitetit né sektorét
e shérbimeve dhe ndértimit, ndérsa aktiviteti né sekforin bujgésor dhe até
industrial vijoi t& tkurret. Té dhénat e disponuara pér tremujorin e paré & vitit
2025 ofrojné sinjale pozitive pér vazhdimésiné e rrities ekonomike.

Tregu i punés u pérmirésua mé tej gjaté vitit 2024, me rritjen e géndrueshme
té punésimit dhe té pagave, ndérkohé qé shkalla e papunésisé zbriti né
nivele té uléta historike. Té dhénat e Anketés sé Forcés sé Punés pér tremujorin
e katért tregojné njé rritie 1€ punésimit me 1.8%, si dhe njé rénie 1€ shkallés sé
papunésisé né 8.8%, nga 9.5% nié vit mé paré. N& t& nigjtén kohé, pagat
né sekforin privat u rriten me 9.5%, duke e guar normén e rrities pér gjithé vitin
né 8.6%. N& prani & njé inflacioni t& ulét e t& géndrueshém, rritja e pagave
éshté pérkthyer né rritie reale € 1€ ardhurave & familieve dhe né pérmirésimin
e fugisé sé tyre blerése.

Mijedisi financiar karakterizohet nga kushte té favorshme financimi, té
cilat po mbéshtesin rritien e konsumit dhe investimeve népérmiet rritjes sé
kredisé. Kéto kushte pasqyrojné normat e uléta & inferesit — né refleklim 1€
politikés monetare lehtésuese dhe primeve € kontrolluara t& rrezikut — si dhe
njé qasje mé aktive & bankave ndaj kreditimit, & nxitur nga géndrueshméria
e bilanceve financiare dhe klima pozitive e besimit. Gjithashtu, stabilizimi i
kursit t& kémbimit & Lekut ka ndikuar pozitivisht né kushtet e pérgjithshme t&
financimit.

Ng& reflekiim t& kétij mjedisi financiar pozitiv, kredia pér sektorin privat ka
ardhur né rritie, duke regjistruar normén 16.7% né tremujorin e paré & vitit
2025. Né vijim t& tendencave € nijé viti mé paré, ritia e kredisé vijon t&
keté njé bazé € gjeré dhe diversifikim 1€ larté né& pérdorim, me njé kontribut
€ madh nga kredia pér investime, e cila ruan ritme dinamike. Paralelisht,
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cilésia e porfofolit & kredisé ka vijuar & pérmirésohet, me raportin e kredive
me probleme gé ka réné né 4.02%, duke reflekiuar njgé menaxhim € miré t€
rrezikut dhe performancé & géndrueshme t& huamarrésve.

Perspektiva e ekonomisé shgiptare mbetet pozitive. Akiiviteti ekonomik
parashikohet t& rritet prané potencialit, i mbéshtetur nga kérkesa e brendshme
dhe eksportet e turizmit. Fugia blerése e familieve pritet 1€ forcohet mé tej, falé
rities sé pagave dhe punésimit. Né 1€ njéjtén koh&, normat e uléta € interesit,
ritia e kredisé dhe klima e géndrueshme e besimit pritet 1€ nxisin rritien e
investimeve. Kérkesa e huaj pér furizém né Shqipéri pritet, po ashtu, € japé
njé kontribut pozitiv né rritie, ndonése me njé ritem disi mé 1€ moderuar se vitet
e kaluara.

Inflacioni parashikohet & rritet gradualisht dhe t& stabilizohet prané
objektivit 3% gjaté gjysmés sé paré té vitit 2026. Kjo ecuri pritet t& reflekiojé
nié rrifie 1€ inflacionit t& importuar, ndérsa presionet nga ekonomia vendase
pritet t& reflekiojné njé rritie t& shéndetshme t& aktivitetit ekonomik dhe pritie
& ankoruara pér inflacionin. Goditjet e pérséritura né cmimet e ushgimeve, t&
materializuara né nivelet e uléta t& inflacionit 1& tyre, si gjaté vitit 2024, ashtu
dhe né fillim t& kétij viti, kané ngadalésuar kthimin e inflacionit né objekfiv.

Pasiguria né mjedisin global éshté rritur. Ndryshimet né politikat tregtare dhe
paparashikueshméria e tyre kané krijuar njé mjedis ekonomik 1€ pagéndrueshém,
me ndikime potenciale negative né rritien globale, kushtet e financimit dhe
luhatshmériné e ¢mimeve € mallrave né tregjet ndérkombétare. Ekspozimi i
drejtpérdrejté i Shqipérisé ndaj ekonomisé amerikane é&shté i kufizuar dhe i
pérgendruar kryesisht né disa degé specifike t& ekonomisé. Megjithaté, ndikime
& terthorta pérmes ekonomisé sé Eurozonés mbeten t& mundshme. Né kété
kontekst, Banka e Shqipérisé po monitoron me kujdes situatén pér & vlerésuar
— nése do té keté — ndikimet potenciale né ekonominé vendase.

Né pérputhje me analizén dhe parashikimet e paragitura mé lart, Késhilli
Mbikéqgyrés vendosi t& mbaijé t& pandryshuar normén bazé té interesit né
2.75%. Ky vendim reflekion gjithashtu balancén aktuale 1€ rrezigeve dhe rritjen
e pasigurisé pér perspektivén e ekonomisé globale.

Vendimet e politikés monetare né té ardhmen do t& orientohen nga té
dhénat e reja. Kjo gasje siguron njé pérshtatshméri & ploté me zhvillimet
ekonomike dhe garanton fleksibilitetin e nevojshém pér t& ndérhyré né ményré
efektive, né rast materializimi t& skenaréve té rrezikut.
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2. MJEDISI | JASHTEM

Aktiviteti ekonomik botéror éshté zgjervar me ritme té ngadalta gjaté
tremujorit t& fundit té viti 2024, ndérsa treguesit e disponuar sugjerojné njé
pérmirésim té lehté gjaté tremujorit t& paré té vitit 2025. Parashikimet pér
rritien e ekonomisé globale mbeten té uléta dhe jané rishikuar pér poshté,
kryesisht né reflektim & pérshkallézimit t& tensioneve tregtare dhe té rritjes
S€ pasigurisé pér ecuriné e tyre né vijim.

Normat e inflacionit kané mbetur pérgjithésisht t& qéndrueshme gjaté
tremujori paré té vitit, ndérkohé qé bankat gendrore té ekonomive t€ médha,
né pérgjithési, kané ulur normat bazé té interesit. Né vijim, bankat gendrore
do té pérballen me sfida komplekse, né prani té rreziqeve té dykahshme
ndaj inflacionit dhe perspektivés pér rritjie t€ ngadalté ekonomike.

2.1 MJEDISI EKONOMIK

Pas njé periudhe goditiesh & njépasnjéshme, ekonomia globale shfaqi
shenja stabilizimi gjaté vitit 2024. Akfiviteti ekonomik u rrit dhe inflacioni
u redukiua nga nivelet e larfa € viteve & méparshme. Megjithaté, ritia e
ekonomive & zhvilluara mbeti né nivele € uléta me rritien ekonomike 0.9%
né Eurozoné, 2.8% né Shtetet e Bashkuara t& Amerikés (SHBA) dhe 1.0% né
Mbretériné e Bashkuar (Grafiku 1, maitas). Treguesit paraprijés sinjalizojné njé
pérmirésim relafiv & aktivitetit ekonomik gjaté tremujorit t& paré & vitit 2025

(Grafik 1, djathtas).

Ndérkohé, ritmi i rénies sé inflacionit éshté ngadalésuar dhe, né disa
ekonomi, inflacioni ka ardhur né rritie né tremujorin e paré té vitit 2025.
Né Eurozoné, inflacioni u rrit né 2.3% né kété periudhé nga 2.2% né tremujorin
paraardhés, ndérsa né Mbrefériné e Bashkuar u rrit né 2.8%, nga 2.5%. Nga
ana fiefér, inflacioni né SHBA géndroi i pandryshuar né 2.7% né tremujorin e
paré.
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Grafik 1.
1 Aktivitetit ekonomik ka ndjekur njé ecuri relativisht té Treguesit paraprijés sugjerojné njé ecuri mé 16 miré né
1 géndrueshme gjaté tremujorit té katért 16 vitit 2024 tremujorin e paré 16 vitit 2025
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Shénim: Riifa vietore e PBB-s6. afatshkurtra 1 ndryshimeve cilésore né ciklet e biznesit.
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Bankat gendrore kané vijuar té pérshtatin me kujdes politikat e tyre monetare
pér t& garantuar stabilitetin e ¢mimeve, né njé kohé me rritje t& ngadalté
ekonomike dhe pasiguri té larté. BQE-ja dhe Banka e Anglisé kané vijuar me
lehtésimin e politikés monetare edhe gjaté tremujorit t& paré, ndérsa Rezerva
Federale e ndérpreu kété cikél si pasojé e parashikimeve pér njé inflacion né
rritje gjaté vitit.

Né kété mjedis, ndryshimet né politikat tregtare dhe mungesa e qartésisé
po rrisin pasiguriné ekonomike dhe po ushqejné pritje pér njé ngadalésim
té rrities globale. Prej muajit shkurt, SHBA{a ka shpallur dhe zbatuar disa
raunde tarifash, ndérsa disa nga parinerét tregtaré kané reaguar me masa 1€
ngjashme. Situata kulmoi me 2 prill, kur SHBA-ja vendosi njé farifé bazé prej
10% pér & gjitha importef, pérfshiré edhe afo nga Shqipéria, si dhe farifa
shtesé pér rreth 60 vende € tjera. Pas kétij vendimi, SHBA-ja dhe partnerét
fregtaré rané dakord pér njé periudhé Q0-ditore negociatash, e cila vijon ende.

Sipas parashikimeve mé & fundit t& Fondit Monetar Ndérkombétar?, aktiviteti
ekonomik botéror parashikohet té zgjerohet me ritme mé & ngadalta gjaté
periudhés 2025-2026. Rritia e ekonomisé globale parashikohet t& géndrojé
né 2.8% pér vitin 2025 dhe 3.0% pér vitin 2026, pas rrities me 3.0% né vitin
2024. Kéto parashikime jané mé t& uléta se prifiet e kaluara dhe ngadalésimi
éshté mé i dukshém né vendet e Amerikés Veriore dhe né Eviopé. Né vecanti,
ekonomia amerikane pritet t& ndikohet miaft negafivisht nga vendosja e
farifave fregtare dhe ky ndikim do t& pércillet né pjesén tietér t& botés, pérfshiré
ekonomité né zhvillim. Ndérkohé, inflacioni global parashikohet t& bjeré né

4.3% né vitin 2025, dhe 3.7% né vitin 2026, nga 5.7% né vitin 2024.

2 Refervar vierésimeve t& "World Economic Outlook — April 2025, IMF.
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EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés u zgjerua me 1.2% né terma vjetoré né tremujorin
e katért té vitit 2024, njé normé kjo lehtésisht mé e ngadalté krahasuar me
fremujorin e méparshém (1.3%). Rritia u mbéshtet kryesisht nga konsumi privat,
ndérsa investimet dhané njé konfribut negativ. Bizneset kané shfaqur hezitim
pér kryerien e investimeve, si pasojé e pasigurive t& lidhura me tensionet
gjeopolitike dhe mbi & gjitha me politikat e paqgarta tarifore nga SHBAE;
nié pasiguri gé pritet t& shtohet né vijim. Ndérkohé, tregu i punés ka mbetur i
géndrueshém, me normén e papunésisé gé ra né 6.1% né muaijin shkurt.

Grafik 2.
 Aktiviteti vlerésohet 1é jeté pérmirésuar lehtésisht gjaté ...Idérkohé qé inflacioni paragitet péigjithésisht i
tremujorit 18 paré 1 vitit 2025... qéndrueshém.
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L Shénim: Indekse vrojtimeve 1 biznesit gé sinjalizojné pér ecuriné e
aktivitetit ekonomik né afat 16 shkurtér. !
Burimi: Indekset PMI. Burimi: Eurostat, institutet kombétare té statistikave.

Ballkani Peréndimor (mesatare)

Inflacioni né Eurozoné u zgjerua lehté né 2.3% gjaté tremujorit t& paré t&
vitit, nga 2.2% njé tremujor mé paré. Té dhénat tregojné se ritia e ¢mimeve
t& [éndéve energijetike — kryesisht gazit = né muajin shkurt, dhe e ¢mimeve t&
ushgimeve né& muajin mars, jané kompensuar vetém pjesérisht nga rénia e
cmimeve té shérbimeve.

Né parashikimet mé t€ fundit makroekonomike € BQE-s&, inflacioni parashikohet
t& géndrojé né 2.3% dhe 1.9% pérkatésisht né vitet 2025 dhe 2026, ndérsa
rritia ekonomike t& pérmirésohet né 0.9% dhe 1.2% pér t& njgjen periudhé®.
Né krahasim me parashikimet e kaluara, rritja ekonomike éshté rishikuar pér
poshté.

EKONOMITE E RAJONIT

Ekonomité e rajonit jané shfaqur né pérgjithési & géndrueshme gjaté
tremujorit t& katért t& vitit 2024 (Tabelé 1). Ekonomia e Kosovés u rritme 4.1%,
e mbéshtetur nga rrifja e forté e konsumit privat, e investimeve dhe eksporteve.
Né Republikén e Magedonisé sé Veriut, rritia ekonomike u pérshpeijtua né

Burimi: Projeksionet Makroekonomike t& stafit t&6 BQE, mars 2025.
Partnerét kryesoré tregtaré jashté Bashkimit Eviopian (Kosova, Magedonia e Veriut, Serbia).
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3.2%, nga 3.0% nijé tremujor mé paré, e nxitur nga zgjerimi i investimeve dhe
i konsumit publik, ndérkohé gé konsumi privat périetoi njé rritie modeste dhe
eksportet shfagén nié dinamiké negative. Né Serbi, rritia ekonomike rezultoi
3.3%, e pandryshuar nga njé tremujor mé paré, duke u mbéshtetur kryesisht
nga rrifia e konsumit privat dhe e eksporteve, ndérkohé gé investimet shénuan
ritie mjaft & ngadalté.

Ecuria e normave t& inflacionit né rajon ka shfaqur njé prirje rritése gjaté
tremujorit t& paré té vitit 2025 (Tabelé 1). Faktori i pérbashkét pas rrities
sé inflacionit né rajon ka gené rifia e gmimeve t& léndéve energjetike né
krahasim me tremujorin e kaluar. Ndérsa né Kosové dhe Magedoniné e Veriut
ky zhvillim u pasqgyrua né kontribute mé pak negative & késaj kategorie né
inflacion, né& Serbi inflacioni i cmimeve t& léndéve energietike kaloi né ferritor
pozitiv. Nga ana fiefér, inflacioni i ushgimeve & papérpunuara ka mbetur i ulét
né Magedoning e Veriut dhe né Serbi, ndérsa éshfé ritur né Kosove. Midis
vendeve & rajonit, Kosova regjistroi rrifien mé & shpeijté € inflacionit, i cili u rrit
me 1.3 piké pérgindjeje krahasuar me tremujorin e kaluar.

Tabela 1. Treguesit ekonomiké pér vendet kryesore partnere fregtare

 Ndryshim vitor i PBB p.p) Inflocioni vieor (4~ Papunésia (%]
202413 20244 2024T4 2025T1  Publikimi i fundlt
0.9 0.8 1.3 1.8 59

[tali

Giee 2.6 25 3.1 3.0 8.6
Kosové 4.1 4.1 0.7 2.0 10.7
agedon e 3.0 3.2 41 42 119
Serbi 3.3 3.3 44 45 8.6
e 42 3.6 20 20 8.8

Burimi: Institutet stafistikore pérkatése.

Parashikimet pér vendet e rajonit pér vitet 2025 dhe 2026 sugjerojné: |i)
nié rritie ekonomike & géndrueshme pér Magedoniné e Veriut dhe Serbiné dhe
ngodalésim t& ritmit & rrities né Kosové; dhe (i) njg¢ ngadalésim 1€ inflacionit né
Magedoniné e Veriut dhe Serbi, dhe pérshpejtim i tij né Kosové.

2.2. CMIMET E MALLRAVE NE TREGJET BOTERORE

Indeksi i gmimeve t& léndéve bazé®, shénoi njé rritje t& lehté prej 0.7% gjaté
tremujorit t& paré té vitit 2025, pas tkurrjeve né dy tremujorét e kaluar. Ky
zhvillim ka vijuar t& ndikohet nga prirja ritése e ¢mimeve & mefaleve pér t&
katértin tremujor radhazi, si edhe nga rifja e ¢mimeve t& disa produkfeve
specifike (kakao, kafe efj.]. Nga ana fiefér, ¢gmimet e léndéve energjetike dhe
ushgimeve u shfagén me rénie, e pérgendruar kjo kryesisht né muajin mars &
ketij viti (Grafik 3, majtas). Luhatshméria afatshkurtér e gmimeve 1€ léndéve bazé

> Indeks me frekvencé mujore i publikuar nga Banka Botérore, i cili pérbéhet nga indeksi

i cmimeve & léndéve energjetike (qymyri, nafta buto dhe gazi natyral) dhe joenergjetike
([produktet bujgésore, plehrat kimike dhe metalet).
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né fregjet boférore ka pasqyruar pasigurité e shtuara nga zbatimi i tarifave &
reja tregtare ndérmjet SHBA-sé dhe parineréve & saj.

Cmimi i naftés Brent u kuotua rreth nivelit mesatar 75.6$ pér fuci gjaté
fremujorit & paré fé vitit, duke shénuar njé rénie vietore prej rreth 9% (Grafik 3,
djathtas). Faktori kryesor gé po ndikon né rénien e kétij ¢mimi mbetet kérkesa
globale e ulét, pérballé njé oferte miaft mé € larté. Krahas kétij fakiori, rénia e
pérshpeijtuar e ¢mimit & naftés gjaté muaijit mars u ndikua edhe nga vendimet
e disa prej vendeve anéfare t& OPEC-ut, lidhur me lehtésimin vullnetar té
kufizimeve t& prodhimit nga ana e tyre.

Indeksi i ¢gmimeve & ushgimeve shénoi tkurrje vietore prej 4% gjaté tremujorit
& paré t& kétij viti, rénie kjo me ngadalté se né tremujorét e méparshém (Grafik
3, majtas). Dinamika negative vietore e indeksit éshté ndikuar nga prodhimi i
larté, kushtet e favorshme t& motit, si dhe rénia e vazhdueshme e cmimeve té
naftés, ku kéto t& fundit kané lehtésuar kosfot né zinxhirét pérkatés t& prodhimit
dhe t€ transportit.

Grafik 3.

(mimet e léndéve energjetike dhe ushgimeve kané réné,
ndérsa cmimet e metaleve kané vijuar mitjen.

Rénia e cmimit jashté dhe forcimi i kursit 1& kémbimit
kané lehtésuar rénien e cmimit 1 naffés né vend.
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Shénim: Indekset kryesore & cmimeve té malliave bazé, ndryshim
vietor (%).

Kurs USD/LEK
—Cmimi i naftés né vend

Shénim: Ndryshime vietore 1 treguesve. Cmimi i naftés né vend
pérafrohet me indeksin e cmimit 1 naftés né shportén e konsumit.

Burimi: Banka Botérore. Burimi: INSTAT, llogaritje 1 stafit.

2.3 NORMAT E INTERESIT

Pavarésisht lehtésimit t& politikés monetare, kushtet e financimit né mjedisin
e huaj mbeten ende & shirénguara (Crafik 4, majtas). BQE-ja ka ndérmarré
fre ulje 1& normés sé depozités niéditore me nga 25 piké bazé né muaijt janar,
mars dhe prill, duke e cuar afé né nivelin 2.25%. Banka e Anglisé uli normén
bazé né muajin shkurt, por vendosi ta mbaijé t& pandryshuar né mbledhjen e
muajit mars. Ndérkohé, Rezerva Federale zgjodhi & mbajé & pandryshuar
normén e interesit né intervalin 4.25-4.5% gjaté tremujorit t& paré 1€ vitit, pas
fre uljeve né vitin 2024.
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Vendimet e bankave gendrore jané ndikuar si nga faktoré t& brendshém,
ashtu edhe nga dinamika globale. Késhtu, lehtésimi i métejshém i géndrimit
& politikés monetare nga BQE-ja u mor pér & pérmirésuar kushtet e financimit
dhe pér t& mbéshtetur rritien ekonomike. Nga ana tjetér, vendimi i Bankés sé
Anglisé pér & mos ndryshuar normén bazé né muajin mars reflekioi gasjen
e kujdesshme & saj, e cila balancoi progresin e procesit dezinflacionist, me
rritien e ngadalté ekonomike dhe 1€ pasigurive. Né rastin e Rezervés Federale,
qéndrimi pasqyroi pritjet pér rritien e inflacionit gjate vitit, €& nxitur nga
efekii i tarifave t& rejo fregtare. N& pérgjithési, ecuria e inferesave né fregijet
ndérkombétare financiare tregon njé fransmetim t& ngadalté & géndrimeve €
politikés monetare né kushtet e financimit.

Tregjet financiare u karakterizuan nga njé luhatshméri e larté gjaté
tremujorit t& paré t& vitit 2025, e nxitur nga pasigurité né lidhje me politikat
tregtare t& SHBA-sé. Njoftimet e njépasnjéshme pér vendosjen, shiyrien dhe
pérshkallézimin e tarifave tregtare konfribuuan ndjeshém né lévizjet e shpeshta
dhe luhatiet e forta t& kétyre tregjeve. Né kété kontekst, yieldet e obligacioneve
qgeveritare & SHBA-s& shénuan njé rénie prej muaijit janar, duke reflektuar shenjat
e ngadalésimit & akfivitetit ekonomik dhe njé zhvendosije 1€ investitoréve drejt
akfiveve mé t& sigurta. Ndérkohg, né zonén euro, yieldet geveritare fillimisht
shénuan njé ritie t& pérkohshme € ndikuar nga pritiet pér ndikimin e planit
fiskal gjerman pér investimet infrastrukiurore dhe € iniciativés sé pérbashkét
pér mbrojtien evropiane. Por, né vijim, afo rang, si pasojé e pérshkallézimit
& fensioneve fregtare dhe efekieve frenuese 1€ tyre & mundshme né rritien

ekonomike (Grafik 4, djathtas).

Crafik 4.
BQF ka ulur normén bazé 18 interesit gjaté remujorit 16 Vield-et e obligacioneve qeveritare né tre muajt e paré
paré. nuk kané ndryshuar né zonén euro.
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Shénime: Normat bazé 16 interesit pér bankat kryesore & médha me Shénime: Yieldet e fitujve 2- dhe 10-vjecaré é geverive.
ndikim né fregjet ndérkombétare. Burimi: Bankat gendrore pérkafése.

Burimi: Bankat gendrore pérkatése.
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3. TREGJET FINANCIARE DHE KUSHTET E KREDITIMIT

Tregu i brendshém financiar né kété fillim viti ka vijuar t& shfagé prime
rreziku né rénie dhe norma té uléta interesi né té gjitha segmentet e fij.
Tregu valutor éshté karakterizuar nga stabilitet i kursit t& kémbimit té Lekut,
rritie e véllimeve té tregtimit dhe luhatshméri e ulét.

Momenti pozitiv i ciklit t& aktivitetit ekonomik dhe kushtet e favorshme financiare
kané mbéshtetur rritien e géndrueshme 1€ kredisé pér sektorin privat. Kjo rritje
ka vijuar me bazé té gjeré, me kontribuves kryesor financimin e bizneseve, té
cilat kété tremujor kané rritur kérkesén pér financimin e nevojave & tyre pér
likviditet. Ndérkohé, ritmet e rrities sé depozitave kané ardhur né pérmirésim,
duke reflektuar njé ecuri mé té miré t& depozitave 1€ individéve dhe t& bizneseve
né Lek.

3.1 TREGU FINANCIAR VENDAS

Interesat e tregut ndérbankar né tremujorin e paré kané rezultuar lehtésisht
mé poshté se fremujori i méparshém. Diferenca e tyre nga norma bazé mbetet
minimale, ndérkohé qé fregu nuk ka shfoqur presione & shiuara pér likuiditet
(Grafik 5). Ecuria e interesave né fregun e parasé ka gené né linjé me obijekivin
operacional t& politikés monetare, duke mbéshtetur mekanizmin e transmisionit &
saj. Banka e Shqgipérisé ka vijuar & kryej€ operacione injekiuese & likuiditetit n&
sistem me ané t& instrumentit t& saj kryesor, repos nigjavore. Shuma e injektuar né
kéta tre muaj té paré f& vitit ka gené mé e ulét se né tremujorin e kaluar®, por kjo
nuk ka ndikuar né ecuring e primeve & likuiditefit né sistemin bankar.

Grafik 5.
Situata e likuiditetit 1€ bankave né tre muajt e paré Normat e interesit né trequn ndérbankar jané luhatur
mbetet e qeté. ngushté prané normés bazé.
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Likuiditeti i injekiuar né tremujorin e paré pérmes repos /ditore rezulton rreth 26.2 mld leké,
duke shfaqur rénie nga niveli prej 51 mld lekésh t& tremujorit t& fundlit té vitit 1€ kaluar.




Presionet mbicmuese mbi kursin e kémbimit jané moderuar né tremujorin
e paré té vitit dhe Leku éshté shfaqur i géndrueshém. Kursi eur/lek rezultoi
mesatarisht 98.9, nga 98.4 qgé ishfe né tremujorin e fundit t& vitit t& kaluar
(Crafik 6, majtas). N&é terma vieforé, mbicmimi i lekut u ngadalésua, duke
zbritur né 4.7% né tremujorin e paré, nga 5.6% qé ishte né& tremujorin e
méparshém. Qéndrueshméria e kursit t& kémbimit vijoi edhe gjaté muaijit prill,
ku kursi eur/lek rezultoi 99.1, prangé mesatares sé vérejtur né muajin mars,

Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

- Crafik 6. }
 Leku éshté shfaqur i géndrueshém né tremujorin e paré... ..ndérsa presionet mbicmuese afatgjata kané ardhur
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Lekut kundrejt Euros dhe Dollarit amerikan. mbigmim,/néncmim .

Situata né tregun valutor ka gené e geté, e karakterizuar nga luhatshméri e ulét e
kursit dhe spreade kuotimi brenda infervalit normal (Grafik 7, djathtas). Véllimet e
fregtimit né tregun valutor, pavarésisht rénies sezonale krahasuar me fremujorin e
katért, kané vijuar t& rrifen né tremujorin e paré, me rreth 12%. Shifrat e plofa &
bilancit & pagesave pér vitin 2024 konfirmuan vazhdimésing e lidhjes s& ngushté
mes ecurisé s& véllimeve né fregun valutor dhe ecurisé sé tregfisé s& mallrave dhe
shérbimeve me jashté, me njé korrelacion prej mbi 90% (Grafik 7, maijtas).

. Crafik 7.
v Véllimet e tregtimit né tregun valutor kané vijuar mitien Spread-et e kuotimit kané rezultvar brenda intervalit
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! tregun valutor dhe vierén e fregtisé sé mallrave dhe shérbimeve blerjes dhe f& cmimit fé shites t& monedhés euro, mesatare mujore. |
(importe + eksporte), né min euro. Intervali éshté llogaritur si mesatare +/- njé devijim standard.
1 Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Ecuria e Lekut kundreijt Dollarit amerikan éshté ndikuar mé sé shumti nga luhatjet
né tregun ndérkombétar t& kétij t& fundit. leku u néngmua ndaj Dollarit né dy
muait e paré té vitit, ku njé dollar amerikan u kuotua mesatarisht me 95.1 leké,
nga 93.9 leké né dhjetor té vitit t& kaluar. Mé pas, dobésimi i Dollarit amerikan
né tregun ndérkombétar, si pasojé e pasigurive mbi efektet e politikave fregtare
t& ndérmarra nga SHBA4E, dikloi rénien e kursit usd/lek né muajt mars dhe
prill. Né muaijin prill, kuotimi mesatar pér dollarin ishte 88.4 leké, nivel ky
6.6% mé i ulét se ai i njé viti mé paré.

Yield-et e bonove dhe & obligacioneve né tregun primar vijuan té shfaqin
ecuri rénése edhe né tremujorin e paré té vitit. Ulja e yieldeve ka gené e
pérgjithshme, por éshté shprehur disi mé e forté né segmentet e maturiteteve
afatmesme dhe afatgjota (Crafik 8, maijtas). Yieldi i bonos 12-mujore kété
fremujor shénoi mesatarisht 2.75%, nga 2.85% qgé ishte né& fremujorin e
méparshém. Ndérkohg, yieldet e obligacioneve shénuan nié rénie prej
mesatarisht 0.70 piké pérgindjeje nga vlerat e tremujorit t& méparshém. Kurba
e yieldeve ka pasqyruar kéto zhvillime duke u ulur né nivel dhe zbutur pjerrésing

(Grafik 8, djathtas).

Grafik 8.
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Burimi: Banka e Shqipérisé. !

Pertej kahut lehtésues & politikés monetare, ecuria e yieldeve ka reflekiuar
nevojén mé f& ulét pér fonde nga ana e geverisé né kété periudhé, pérballé nié
kérkese t& larté nga ana e investitoréve’. N& kété drejtim, evidentohet edhe
rritjia e inferesit t& investitoréve & huaj pér t& investuar né tituj borxhi t& qeverisé
shqiptare né monedhé vendase, nxitur edhe nga pérmirésimi i funditi vierésimeve
f€ agjencive ndérkombeétare pér kreditin sovran t& vendit.

Ng vija & pérgjithshme, kjo panoramé konfirmon prime & redukiuara reziku,
shprehur né redukiimin e diferencés s¢ yieldit 12-mujor me normén bazé,
si edhe t& diferencave mes primeve t& kérkuara pér obligacionet afatgjata

7 Treguesi bid cover i kérkesés né ankandet e fregut primar pér fre muajt e paré rezulfoi 1.9
nga 1.7 gé ishte né tremujorin e fundit t& 2024.
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dhe atyre afatshkurtra. Kjo shprehet edhe né rezultatet e emetimit t& paré t&
obligacioneve me maturitet 20-vjegar, ku yieldi i realizuar né dy ankandet e
zhvilluara gjaté késaj periudhe u ul né 6.15%, nga vlera fillestare prej 6.78%.

Né muaijin shkurt u emetua me sukses edhe njé eurobond me maturitet 10-vjecar.
P&rmirésimi i vlerésimit ndérkombétar pér borxhin sovran u reflekiua né njé
kérkesé veganérisht t& larté pér kété instrument, cka rezultoi né njé yield € ulér
té tij, prej 5.0%.

3.2. KUSHTET E KREDITIMIT

Interesat e kredisé sé re né Lek jané shfaqur relativisht t& géndrueshme
dhe né nivele & uléta né tre muait e paré té vitit (Crafik 9, majtas). Ecuria e
tyre fregon pér pérciellie t& miré 1€ dy ulieve & normés bazg, t& ndérmarra né
gjashtémujorin e dyté 1€ vitit t& kaluar. Ndérkohé, primet e mezikut t& kredisé
géndrojné né nivele & uléta hisforike, sikurse déshmohet nga diferencat e vogla
mes normave té& interesit t& kredive dhe bonos 12-mujore. Né kéndvéshtrimin
makroekonomik, redukfimi i primeve & rrezikut né dy vitet e fundit &shté diktuar
nga performanca e miré e ekonomisé dhe oftésia pér t& pérballuar godifiet
negative, konsolidimi i bizneseve dhe rritia e affésisé paguese 1€ kredimarrésve.

Inferesi i kredisé sé re pér biznese rezultoi mesatarisht .4% né tremujorin e
paré t& vitit, duke mbetur i pandryshuar nga tremujori i kaluar dhe lehtas mé
poshté se mesatarja e vitit 2024, prej 6.6%. Pér individét, normat jané ulur
pér kredité konsumatore né 8.2%, nga 8.5% gé shénonin né tremujorin e fundit
& vitit t& kaluar. Norma e inferesit pér kredité hipotekare shénoi 3.7% kété
fremujor, duke mbetur e njgjt€ me até t& tremujorit paraardhés.

Normat e interesit pér kredité né lké jané shfaqur
pérgjithésisht té géndrueshme né tremujorin e paré.
12%

10%

—Kredi deri 35 mn lek biznese  —Kredi mbi 35 mln lek biznese
Kredi konsumatore —Kredi blerje banese
Shénim: Normat e interesit 1é kredisé s re né Lek si mesatare
néshgitése é-mujore.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Interesat pér kredité né euro jané né rénie prej
giysmés sé dyfé 16 vitit 18 kaluar.

1.0%

6.0%

—Biznese — Individg-hipotekare

Shénim: Normat e inferesit 16 kredlsé sé re né Furo si mesatare
néshgitése &-mujore. |
Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Normat e inferesit pér kredité né Euro kané vijuar rénien né tremujorin e
paré (Crafik 9, djathtas). Lehtésimi i shpejté i politikés monetare nga BQE-a
éshté reflektuar né normat referencé t& monedhés Euro né tregun ndérkombétar,
duke diktuar rénie 1€ interesave t& kredisé né& Euro né vend pas muaijit gusht t&
vitit & kaluar. Interesi mesatar i kredisé sé re né Euro pér bizneset shénoi 5.7%
né fremujorin e paré, nga 6.1% qé ishte né& gjashtémujorin e dyté & vitit t&
kaluar. Ndérkohg, interesi mesatar i kredisé hipotekare né Euro pér individét,
pas rénies sé shpejté né tremujorét e méparshém, regjistroi njé ulie minimale
prej 0.1 piké pérgindjeje kété tremujor, duke u ndalur né 4.8%. Diferenca e
interesave t& kredisé midis lekut dhe Euros prej muaijit gusht t& vitit & kaluar
ka kaluar né territor pozitiv pér bizneset, ndérkohé gé mbetet negative, por né
zvogélim, pér financimin e blerjes sé banesave tek individét.

Grafik 10.
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Burimi: Banka e Shqipérisé. kredité hipotekare dhe depozitat.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Burimi: Banka e Shaipéiisé. _:
Tremujori i paré &shté karakterizuar nga rénie e lehté e interesave té
depozitave né Lek, ndérkohé ato né Euro mbeten t& pandryshuara, duke u
luhatur né nivele minimale (Grafiku 10, maijtas). Interesi mesatar i depozitave
né Lek rezulioi 1.9%, nga 2.0% dhe 2.2% qé ishte pérkatésisht né dy fremujorét
e fundit. Rénia e inferesave t& depozitave né kété tremujor ka gené si né
maturitetet deri né njé vit, ashiu dhe tek ato mbi njé vit. Inferesi mesatar pér
depozitat né Euro rezulioi né 1.2% kété tremujor, duke gené aférsisht i njgjté
me fremujorin paraardhés. Diferenca mes interesave t& depozitave né Lek dhe

atyre né Euro mbetet pozitive dhe e géndrueshme.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/I1

HAPESIRE INFORMUESE 1: KUSHTET E OFERTES DHE KERKESA PER KREDI
GJATE TREMUJORIT TE PARE 2025*

Bankat ndogén pérqasje t& ngjashme me njé tremujor mé paré né kreditimin
e sekforit privat, duke i mbajtur kushtet e ofertés té pandryshuara. Kérkesa pér
kredi u raportua e larté, né reflektim t€ nevojave mé té larta pér financim nga
t& gjithé agjentét ekonomiké.

Standardet e kreditimit pér kredité akorduar bizneseve né tremujorin e paré
nuk ndryshuan, duke géndruar si té tilla pér té tetin tremujor me radhé.
Standarde t& pandryshuara kreditimi u aplikuan né kredité pér biznesin e
madh, né financimin e investimeve té planifikuara dhe né mbulimin e nevojave
afatshkurtra pér likuiditet. Kushtet e termat e kreditimit pér kredité e bizneseve
né pérgjithési u mbajtén té pandryshuara. Pér kredité pér bizneset e vogla
e t&é mesme, bankat ndogén njé pérqasje favorizuese, duke lehtésuar jo
vetém standardet, por edhe kushtet e termat e kreditimit. Kostot e kufizimet
mé té uléta nga bilanci, sé bashku me trysniné e shtuar nga konkurrenca né
sistem bankar ishin nxitésit kryesoré pas politikave lehtésuese té kreditimit té
ndjekura nga bankat. Shkalla e refuzimeve pér kredi — né raport me totalin
e aplikimeve pér kredi — ndryshe nga njé tremujor mé paré, v raportua mé
e larté, kryesisht né sajé té perceptimit t6 bankave mbi aftésiné paguese té
kredimarrésve.

Kuadri kreditues mbeti i pandryshuar edhe pér individét. Standardet, kushtet
dhe termat e kreditimit mbetén té njéjté, si né kredité konsumatore ashtu edhe
né kredité pér blerjen e banesave. Megjithaté, né kushtet e njé konkurrence té
larté, bankat aplikvan marzhe mé té uléta né kredité konsumatore.

Kushtet e ofertés pér kredi shfagén ndryshime minimale nga njé tremujor mé paré
30 . Oferta e kredisé

20 ¢
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Biznese Incivide Burimi: Banka e Shqipérisé. ‘

Vlerat né grafik pérfagésojné balanca neto. Vierat pozitive pér standardet e kushtet fregojiné lehtésim dhe anasjelltas. Vierat pozitive pér shkallén e
refuzimeve fregojné rritie 16 saj, dhe anasjellfus. |

Kérkesa pér kredi u raportua me rritje né ¢cdo segment té biznesit sipas madhésisé
dhe qéllimit t& pérdorimit té kredisé, pér té katértin vit me radhé. Ambienti me
norma té uléta té interesit né tregun vendas dhe até té huaj, sé bashku me
pérmirésimin e métejshém & besimit t& biznesit nxitén bizneset té kérkojné sasi
mé 1 larta huash pér financimin e investimeve dhe pérballimin e nevojave
afatshkurtra pér likviditete. Kérkesa pér kredi e individéve, u raportua e larté,
pér té tetin tremujor me radhé. Kérkesa e shtuar pér kredi krahas nevojave mé
t& larta pér financimin e konsumit dhe té blerjes sé banesave, u mbéshtet dhe

Banka e Shqipérisé



Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/l

nga zhvillimet aktuale e té pritura né tregun e banesave, si edhe nga ambienti
favorizues i normave té interesit.
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Burimi: Banka e Shaipérisé. |
w Vierat né grafik logariten si pérginde neto. Vlerat pozitive tregojné mitie 1 kéikesés pér kredi, ato negative rénie 18 kérkesés. |
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Analiza mbéshtetet né Vrojtimin e Aktivitetit Kreditues, i cili kryhet me frekuencé tremujore
dhe publikohet né adresén https://www.bankofalbania.org/Politika_Monetare
Viojtimet/Vrojtimi_i_aktivitetit_kreditues

3.3. KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT®

Kreditimi i ekonomisé nga bankat ka vijuar me ritme té larta edhe né
tremujorin e paré té vitit 2025. Norma viefore e rrities sé kredisé pér sekiorin
privat, prej 16.7% né kété tremujor, ishte rreth 1.0 piké pérgindje mé e larté se
njé fremujor mé paré, duke reflektuar njé fluks fremujor né nivele t& larfa historike,
prej 30 miliardé lekésh. Kérkesa pér kredi ka vijuar t€ jefé e larté, si nga
bizneset ashtu edhe individét, e nxitur nga rrifja e vazhdueshme e ekonomisé,
pérmirésimi i besimit dhe i tregut & punés. Nga ana fiefér, treguesit pozitivé
f& shéndetit t& sekforit bankar, dhe né veganti pérmirésimi i raportit 1 kredisé
me probleme ndaj totalit, s& bashku me konkurrencén e shtuar mes bankave,
kané pérkrahur zgjerimin e oferés pér kredi. Sé fundmi, mjedisi financiar ka
vazhduar 1€ karakterizohet nga norma 1€ uléta inferesi dhe prime & kontrolluara
meziku. Si rezuliat i kétyre fakforéve, portofolit i kredisé ndaj PBB-sé shénoi
nié tietér rritie né tremujorin e paré, né 32.2%, duke géndruar rreth 2.2 piké
pérgindje mé lart se njé vit mé paré.

Analiza e kredisé sipas monedhave tregon njé rrite mé t& ngadalté té
kredisé né Lek dhe pérshpejtim t& asaj né valuté (Grafiku 11, majtas). Késhtu,

Analiza e kredisé bazohet né sefin e stafistikave & flukseve sipas metodologjisé sé BQE-sé pér
flukset “reale” 1& kredisé, € pastruar si nga lévizjet e kursit t& kémbimit, ashtu edhe 1& kredive
16 nxjerra nga bilanci.
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kreditimi né Lek u rrit me 15.2%, rreth 0.7 piké pérgindje mé pak se rritia e
shénuar nié tremujor mé paré. Ndérkaq, kredia né valuté pérshpejtoi ritmet
e rriies né 18.7%, duke arritur nivelin mé t& larté t& pesé viteve t& fundit. Ky
zhvillim ka reflektuar kryesisht kreditimin e biznesit € madh dhe &shté ndikuar,
ndér t& tjera, edhe nga diferenca pozitive e normave 1€ interesit midis Lekut dhe
Euros pér kredité pér biznese. Pavarésisht kétyre zhvillimeve, portofoli i kredisé
s& bankave dominohet nga kreditimi né Lek, i cili pérbén 57.2% té tofalit.

Grafik 11.

Kredia pér sektorin privat vijon ¢ zgjerohet me ritme 1é larta, e mbéshtetur nga 1 gjitha kategorité, por kontribut
mé 1& madh ka dhéné kredia pér biznese.
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Burimi: Banka e Shqipérisé. |

Kreditimi i bizneseve vijon t€ jeté kontribuuesi kryesor né rritien dinamike
t& kredisé pér sektorin privat (Crafiku 11, djathtas). Kredia pér kété segment
u it me njé normé t& pérshpeijtuar prej 17% né tfremujorin e paré. Kjo ritie
reflektoi kryesisht zgjerimin e financimit pér kapital qarkullues, i cili formoi rreth
80% t& rrifies sé kredisé s& bizneseve kété periudhé. Né krahasim me njé vit
mé parg, rritja e kredisé pér kapital garkullues ishte 15% mé e larté. Ndérkohg,
rifia vietore e kredisé pér géllime investimi shénoi 18.3%, duke géndruar né
nivele t€ larta.

Nga ana tietér, zgjerimi i kredisé pér individét ka ruajtur njé rritie té
njétrajtshme. Né tremujorin e paré, kredia pér individé u rrit me rreth 16.2%,
duke shénuar njé ritém & ngjashém me njé tremujor mé paré. Kredia pér
banesa u rrit me njé normé lehtésisht mé té ngadalté, prej rreth 17.5%, ndérsa
kredia konsumatore pérmirésoi ritmet e rrities né 16.8% mesatarisht.

Zhvillimet pozitive né financimin e sektorit privat jané shogéruar edhe
me rritien e fondeve t& bankave, népérmiet rrities sé depozitave (Grafiku
12). N& tremujorin e paré & vitit, norma mesafare e rritjes sé depozitave &
bizneseve dhe individéve ka géndruar e pandryshuar né rreth 8.6%, e nigjte
si né fremujorin e fundit & vitit. Mé konkretisht, depozitot né lek jané rritur me
8.8%, duke géndruar 0.5 piké pérgindje mé lart se né tremujorin paraardhés.
Ky pérmirésim vihet re si tek individét, ashtu dhe te bizneset, duke reflekiuar
kryesisht ¢lirimin e likuiditetit & akumuluar nga geveria. Ndérkohé, depozitat né
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valuté jané rritur mé ngadalé, me nié normé prej 8.4%, nga 8.9% njé tremujor
mé paré, si pasojé e pérdorimit & njé pjese t& likuiditetit & akumuluar nga
bizneset.

—Total | depozitave t& sektorit privat
Shénime: Rritja e totalif té depozitave sipas monedhés né % 1é megulluara nga lgviziet e kursi.
Burimi: Banka e Shqipérisé. !

. Crafik 12 |
Depozitat kané shfaqur njé mitie té géndrueshme né tremujorin e paré.
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Depozitat e individéve jané rritur me njé rittm mé t& shpejté né tremujorin e
paré 1€ vitit, duke reflektuar rritien e kursimeve né valuté dhe né Lek. Norma
vietore e rities sé tyre arriti né 9.5%, nga 8.9% qé ishte njé fremujor mé
paré. Nga ana fiefér, rifjo e depozitave té bizneseve éshté ngadalésuar né
5.5%, nga 6% né tremujorin paraardhés, si pasojé e terhegjes sé likuiditetit t&
akumuluar né valuté. Né raport me PBB-ng, niveli i depozitave t& bizneseve
mbetet i larte, né 12.5%.
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4. RRITJA EKONOMIKE

Ekonomia shqiptare shénoi njé rritie vjetore prej 3.6% né tremujorin e
katért té vitit 2024, njé normé kjo mé e ngadalté krahasuar me tremujorét e
méparshém. Rritia u mbéshtet nga kérkesa e brendshme, ndérsa kérkesa e
huaj neto kontribuoi negativisht, kryesisht pér shkak té rritjes sé importeve.

Pér gjithé vitin 2024, ekonomia v rrit me 4.0%, duke ruajtur njé normé
t& ngjashme me vitin paraardhés, por me njé strukturé t& dominuar nga
kérkesa e brendshme. Té dhénat e disponuara pér tremujorin e paré té vitit
2025 japin sinjale pozitive pér njé rritie me bazé té gjeré té ekonomisé,
pérfshiré njé rikthim té rritjes sé eksporteve t€ mallrave né territor pozitiv.

4.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO

Prodhimi i brendshém bruto (PBB) u rrit me 3.6% gjaté tremujorit t& katért &
vitit 2024, duke shénuar njé ngadalésim krahasuar me njé fremujor mé paré
(Crafik 13, djathtas). Rritia ekonomike u mbéshtet nga zgjerimi i aktiviteteve
né sekiorét e shérbimeve dhe t& ndértimit, ndérsa akfiviteti i sekorit bujgésor
dhe afij industrial u tkurr (Grafik 13, djathtas). Rénia e akfivitetit né sekiorin e
industrisé ishte me bazé t& gjeré, duke pérfshiré si industring nxjerrése, ashtu
edhe até pérpunuese.

- Grafik 13.

Reitia ekonomike né tremujorin e katért v ngadalésua né  Rritia ekonomike u mbéshtet nga shérbimet dhe ndértimi.
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Sektori prodhues kontribuoi negativisht me 1.0 piké pérgindje né rritjen
ekonomike t& tremujorit t& katért, si pasojé e tkurries viefore t& akfivitefit
né sekiorin e "Bujgésise” me 2.7% dhe & “Industrisé” me 7.7%. Rénia né
akfivitetin industrial rezultoi mé e thellé né krahasim me fremujorin e kaluar, né
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reflektim t& pérkegésimit & akfivitetit né industriné nxjerrése dhe pérpunuese.
Nga ana tjetér, sektori i “Ndértimit” vijoi & japé njé kontribut pozitiv, ndonése
me inftensitet mé & ulét. Kontributi i tij ra né 0.2 piké pérgindje, nga 0.6 piké
pérgindje né tremujorin e treté, ndérsa norma viefore e rrities zbriti né 1.6%,
nga 5.3% pér t& njéjten perivdhé.

Sektori i shérbimeve mbeti nxitési kryesor i rrities, me njé kontribut prej
3 pikésh pérgindjeje. Rritia e kétij sekiori u mbéshtet nga t€ gjitha degét
pérbérése fé tij. Megjithaté, rriien mé 1€ shpeijté dhe kontributin mé 1€ larté e
dhané grupi i aktiviteteve “Tregfi, fransport, akomodim dhe shérbim ushgimor”,
"Administraté publike, mbrojtie, arsim dhe shéndetési”, si edhe “Pasurite e
paluajtshme”.

Ndérkohé, taksat neto kontribuuan ndjeshém né rritien ekonomike, me 1.6 piké
pérgindije.

4.2. KERKESA AGREGATE

Rritja ekonomike e tremujorit & katért t& vitit 2024 u nxit nga kérkesa e
brendshme dhe kryesisht nga konsumi privat (Grafik 14, maijtas). Rigjallérimi
i konsumit privat, i cili u rrit me 3.3%, nga 0.7% né tremujorin e trefé, solli dhe
pérshpeitimin e rrities sé kérkesés sé brendshme né 2.6%, nga 2.2% pér t&
nigjtén periudhé. Paralelisht me €, edhe investimet u rritén, por me norma té
ngadalésuara krahasuar me tremujorin e frefé. Zgjerimi i investimeve u diktua
nga ato private, ndérkohé gé investimet publike u pakésuan.

Kérkesa e huaj neto kontribuoi negativisht né rritje, si pasojé e rritjes sé
importeve dhe tkurrjes sé eksporteve t& mallrave (Grafiku 14, djathtos). Nga
ana tjetér, eksportet e shérbimeve kané vazhduar t& zgjerohen me ritme &
ngjashme me ato t& tremujorit t& treté & vitit 2024.

- Crafik 14.
Rritia ekonomike éshté mbéshtetur nga kérkesa e Kontributet nga kérkesa e huaj kané qené negative.
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Rritja e konsumit privat né fremujorin e katért ishte shumé prané rrities mesatare &
dy viteve t& fundit, prej 3.3%. Zgjerimi i shpenzimeve konsumatore gjaté késaj
periudhe u nxit nga ritia e punésimit, e pagave, si dhe nga reduktimi i pasigurisé
né& miedisin ekonomik (Grafik 15, maitas). Pér mé tepér, rritja e kredisé konsumatore
dhe ajo e prurieve nga remitancat vijuan & jené burime t& réndésishme financimi.
Rritia e konsumit u regjistrua né t& gjitha kategorité pérbérése, pérfshiré mallrat
ushgimore, mallrat e konsumit afatgjaté dhe shérbimet”.

Tregues indirekié t& disponuar pér tremujorin e paré t& vitit 2025 sugjerojné
nié vazhdimési & dinamikés pozitive t& konsumit privat (Grafik 15, djathtas).
Treguesi i besimit konsumator éshté pérmirésuar dhe géndron mbi mesataren
historike pér t& katértin fremujor radhazi. Ndérkohé, konsumatorét raportojné
ritie 1€ blerjeve t& médha, ndérsa bizneset né sekiorét e shérbimeve dhe &
fregtisé raportojné rritje 1€ kérkesés konsumatore gjaté késaj perivdhe.

Grafik 15.
Konsumi privat u it né tremujorin e katért 2024. Tiegues nga Vioftimet Sugleroing noma 16 ngj ashme
nitieje né fremujorin e paré 2025.
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Rritja e investimeve totale u ngadalésua né tremujorin e katért né 2%, nga
6.7% nié tremujor mé paré (Grafik 16). Rritja e investimeve u mbéshtet nga
investimet private, ndérkohé gé investimet publike kontribuuan negativisht'®.
Niveli i larté i besimit & bizneseve, shfrytézimi i ploté i kapaciteteve, si dhe
kérkesa konsumatore e rritur mbeten fakiorét kryesoré gé kané nxitur ndérmarrien
e investimeve & reja, ndérsa kushtet e favorshme té& financimit, rritja e kredisé
bankare, krahas giendjes sé¢ miré financiare t& biznesit, kané mundésuar
financimin e tyre. Tregues t& frthorté sugjerojné se investimet e bizneseve jané
pérshpeijtuar né kafegoringé e makinerive dhe paijisieve, por ngadalésuar né
akfivitetin ndértues (Grafik 17, maitas).

9

Analiza pér konsumin e shérbimeve mbéshiefet né frequesin e érthorté i rrifies sé vierés sé shiuar
né sekiorin e shérbimeve, sipas matjes sé PBB-sé sipas metodés sé prodhimit. Analiza pér konsumin
e mallrave pér konsum dhe afalgjata bazohet né 16 dhénat e indeksit 1€ fregtisé me pakicé.
INSTAT nuk i publikon investimet & dezagreguara sipas llojit. Analiza lidhur me ecuriné e
investimeve private dhe publike dhe sipas kategorive bazohet né vierésime 1& brendshme
gjykuar mbi fregues 1 térthorté 1& disponuar.
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Crafik 16.
Investimet totale u ngadalésuan né tremujorin e katért 2024.
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. kryesor né rritie do 1€ vijé nga investimet publike
- (Grafik 17, djathtas), ndérsa faktorét mbéshtetés
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. géndrueshém.  Késhtu, gjendija financiare e
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Eksportet neto t&¢ mallrave dhe shérbimeve né terma realé dhané njé
kontribut negativ né rritien ekonomike té tremujorit té katért. Deficiti tregtar
u zgjerua me 33.4% né kété periudhé, i ndikuar kryesisht nga zgjerimi i
importeve, ndérkohé gé edhe eksportet jané tkurrur krahasuar me njé vit mé

paré (Grafik 18).
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Né ngjashméri me tremujorét e kaluar, eksportet totale shfagén njg ecuri €
ndryshme midis eksporteve t& shérbimeve dhe atyre t& mallrave. Késhtu, eksporti
i shérbimeve, i nxitur nga turizmi, u it me 4.1% né tremujorin e katért, ndérsa
eksportet e mallrave u tkurrén me 21.3% pér t& njgjten periudhé. Ndérkohé,
importet e mallrave dhe shérbimeve u zgjeruan me 3.1%, normé kjo mé e
ngadalté krahasuar me fremujorin e méparshém. Ky ngadalésim erdhi si pasojé
e rénies s& importit & shérbimeve me 2.9%, ndérkohé gé né tremujorin e treté
ishin zgjeruar me 1.1%. Nga ana tietér, rritjia e importeve totale u ndikua
pozitivisht edhe nga rritja e importit € mallrave me 6.0%.

. Crafik 18.
Eksportet neto dhané njé kontribut negativ né ritien ekonomike edhe gjaté remujorit 1§ katért 16 vitit 2024, me
magnitudé 1& ngjashme me tremujorin e méparshém.
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Shénime: Kontributet ¢ eksporteve dhe importeve né ritien ekonomike. 1

Té dhénat pér tremujorin e paré t& vitit 2025 jané té disponueshme vetém
pér tregtiné e mallrave dhe raportohen né vleré nominale. Kéto t& dhéna
fregojné rrifie 1& eksporteve dhe rénie t& importeve né fillim & vitit, duke shfaqur
nié ecuri & ndryshme krahasuar me afé t€ vitit t& kaluar. N& reflektim t& kétyre
zhvillimeve, deficiti tregfar i kétij fremujori éshté ngushtuar me 10.4%.

Eksportet e mallrave u zgjeruan me 4.7% gjaté fremujorit t& paré, pas rénies
me 18.9% né fremujorin paraardhés (Grafik 19, majtas). Rritja e eksporteve
u nxit nga eksportet e kategorive “Minerale, léndé djegése, energii elekirike”
dhe "Ushgime, pije dhe duhan”, t& cilat shénuan nié rritie t& genésishme t&
volumeve eksportuese 1€ tyre. Nga ana tiefér, eksportet e kategorisé “Materiale
ndértimi dhe metale” u tkurrén, si pasojé e zhvillimeve strukiurore specifike
brenda industrisé, né njé kohé gé ¢cmimet e metaleve né tregjet ndérkombétare
ishin me rrifje.
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Grafik 19.
Rrija e eksporteve reflekton mitien e eksporteve 1 Lévizjet e cmimeve 1§ huaja kané ndikuar né ecuriné e

“Minerale, léndé djegése, energji elektrike”. pérgjithshme 1§ importeve 16 mallrave.
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Importet e mallrave rané me 3.5% gjaté tremujorit t& paré, pas njé periudhe
prej disa fremujorésh me norma rrifieje pozitive (Grafik 19, djathtas). Kategorité
kryesore gé ndikuan né kété ecuri ishin “Makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi”
dhe "Materiale ndértimi dhe metfale”. Pér kategoriné e paré, rénia e importeve
lidhet kryesisht me njé efekt bazé nga rrifja e forté e tyre vitin e kaluar, ndérsa
pér kategoriné e dyté, vihet re njé rénie e sasive t& importuara. Nga ana
fietér, importet e kategorive “Minerale, léndé djegése, energii elekirike” dhe
"Ushgime, pije dhe duhan” erdhén né rritje.

POLITIKA FISKALE DHE KERKESA E SEKTORIT PUBLIK'!

Politika fiskale pér vitin 2025 éshté projekiuar 1€ kefé natyré konsoliduese, por
né njé infensitet mé 16 ulét sesa né vitin e méparshém. Balanca primare edhe
pér kété vit Eshté projektuar & jeté pozitive, né 0.02% t& PBB-sé, nga 1.05%
gé rezultoi né vitin 2024.

Impulsi fiskal né fund € tremujorit 1€ paré kaloi né ferren pozitiv, i vlerésuar
né 0.1 piké pérgindje & PBBsé (Grafiku 20, maitas). Rriia mé e shpejté
e shpenzimeve krahasuar me t& ardhurat gjeneroi vlera mé t& uléta pozitive
€ bilancit fiskal krahasuar me t& nigjten periudhé nié vit mé paré. Balanca
buxhefore né tremujorin e paré shénoi nié vleré pozitive prej 33.8 miliardé
lekésh. Suficiti fiskal u vierésua né rreth 5.6% & PBB-s& né tremujorin e paré,
nga 5.7% i vlerésuar nijé vit mé paré (Grafiku 20, djathtas).

I Té dhénat mé & fundit & publikuara pér sekiorin publik deri né datén e pérgatities sé raportit
i pérkasin muaijit néntor. Tremujori i katért i vitit 2024 éshté pérafruar me ecuriné e secilit prej
freguesve gjaté muajve fefor e néntor.
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. Crafik 20.
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negative politiké fiskale konsoliduese.

Shpenzimet né tremujorin e paré ishin rreth 147.4 miliardé leké, me njé ritie
prej 11.7% né terma vietoré (Grafiku 21). Rritja vietore e shpenzimeve géndroi
mbi mesataren e shénuar né fremujorin e paré pérgjaté katér viteve & fundit,
me rreth 6.2 piké pérgindie. Zgjerimi i shpenzimeve u mbéshtet né masén
mé t& madhe fe shpenzimet pér sigurimet sociale, shpenzimet pér personelin
dhe ato pér pushtetin lokal. Kéto kategori kontribuuan pérkatésisht me 4.3,
3.6 dhe 1.6 piké pérgindje né rritien e fofalit, duke formuar meth 84% 1€ saj,
kryesisht né sajé té rrities sé vazhduar t& pagave né sekiorin publik. Investimet
publike, ndryshe nga njé vit mé paré, ndikuan pozitivisht né rritien e totalit &
shpenzimeve, me njé kontribut prej 1.5 pikésh pérgindjeje.
Grafik 21.
Shpenzimet v mitén me ritme mé 1& shpejta...
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Burimi: Ministria e Financave
Shénime: Kompozimi i rrifjes sé shpenzimeve sipas tremujoréve.

Té ardhurat buxhetore né tremujorin e paré ishin rreth 181.1 miliardé leke,
duke shénuar njé rritie vietore prej 10.2% (Grafiku 22). Rritia e tyre ishte e
ngjashme me até t& shénuar né tremujorin e fundit t& vitit, por lehté nén mesataren
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e shénuar né fremujorin e paré pérgjaté 4 viteve & fundit, me rreth 2.2 piké
pérgindje. Rreth % e rrities u formua nga tatimi mbi & ardhurat personale, duke
dhéné késhtu sinjale pozitive pér fregun e punés gjaté késaj periudhe. Zérat e
fieré me kontribut 1€ larté né zgjerimin e totalit ishin t& ardhurat nga tatimi mbi
vlerén e shiuar (TVSH) dhe & ardhurat nga sigurimet sociale, me konfribute
pérkatésisht 2.9 dhe 2.8 piké pérgindje. Piesa mé e madhe e kontributit t&
TVSH-s&, /4%, ishte nga aktiviteti i ekonomisé s& brendshme, duke sugjeruar
ecuri t& kénagshme t& prodhimit t& mallrave e shérbimeve né vend.

Grafik 22.
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Shénime: Kompozimi i ritjes sé & ardhurave sipas fremujoréve.

Huamarrja e re neto né fregun e brendshém ra me 6.5 miliardé leké né tre muaijt
e paré f& vifit, né reflekiim & strukturés sé& maturitefit gé kishte portofoli i fitujve
dhe 1€ strategjisé s& huamarries sé& geverisé pérgjaté késaj periudhe (Grafiku
23). Késhtu, huamarria né obligacione u pakésua me 4.3 miliardé leké, si
pasojé e maturimeve f€ larta & titujve referencé 3- dhe 5-viecare. Huamarria
né bono thesari u pakésua me 2.2 miliardé leké, né reflekiim t& Strategjisé sé
Menaxhimit t& Borxhit Publik, e cila synon zgjatien e maturitetit t& borxhit t&
brendshém. Struktura e huamarrijes né fremujorin e paré dikioi njé ekspozim mé
& ulét t& bankave né financimin e borxhit t& geverisé, si pasojé e sasisé sé larté
& maturuar gjaté késaj periudhe t€ obligacioneve referencé 3- dhe 5-vjegare,
ku bankat zotérojné pjesén mé t& madhe 1€ tyre (mbi Q0%). Jorezidentét vijuan
& shfojné porfofolin e titujve geveritaré, me meth 5.3 miliardé leké né tremujorin
e paré fé vitit.

Huamarrja nefo né tregun e huaj pér fre muaijt e paré t€ vitit rezultoi rreth
58.7 miliardé leké. N& muaijin shkurt u emetua Eurobondi i shiaté né tregjet
ndérkombétare, né vierén e 650 milioné eurove.

Zhvillimet né huamarrjen e brendshme e t& huaj t& geverisé, sé bashku me vlerat
e suficitit fiskal 1€ késaj periudhe, u fakiorizuan né teprica t€ larta likuiditeti, t&
cilat do & pérdoren né vijimési pér shérbimin e borxhit t& huaj dhe kryerjen e
shpenzimeve 1é fiera & qeverisé.
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Crafik 23.
Huamarija né tregun e brendshém ra... ...e 56 bashku me 1 dhe ekspozimi i tregut
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5. INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE EKONOMI

Inflacioni u luhat rreth normés 2.0% gjaté tremujorit t€ paré & vitit 2025,
duke regjistruar njé vleré pothuajse té njéjté me até té tremujorit té katért té
vitit & kaluar. Presionet e brendshme inflacioniste mbeten pércaktuese dhe
t6 géndrueshme, sikurse ilustrohet nga stabiliteti i treguesve té inflacionit
bazé. Ndérkohé, inflacioni i importuar ka vijuar t& ruajé vlera t& uléta
historike, si pasojé e vazhdimit té prirjes rénése t& ¢cmimeve té naftés dhe
té ushgimeve né tregjet ndérkombétare dhe mbicmimit, ndonése mé té
ngadalté, té kursit t& kémbimit.

Inflacioni parashikohet té rritet drejt objektivit 3% gjaté tremujoréve né vijim,
i mbéshtetur nga géndrueshméria e presioneve té brendshme inflacioniste,
ankorimi i pritieve pér inflacionin dhe rritja e inflacionit t& importuar.

5.1. CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni rezultoi i géndrueshém prané vlerés 2% né tremujorin e paré &
vitit 2025, duke reflektuar njé ecuri t& njéjté me dy tremujorét paraardhés
(Grafik 24, majtas). Inflacioni i ulét i ushgimeve t& papérpunuara dhe kontributi
negativ i ¢mimeve & karburanteve jané komponentét kryesoré gé mbaijtén
inflacionin né kéfo nivele. Nga ana tiefér, luhatjet e gmimeve 1€ komponentéve
€ tieré kané gené t& moderuara dhe kané balancuar niéra — tiefrén. Muaiji
shkurt shénoi fillimin e aplikimit & ¢mimeve 1€ reja t& energjisé elekirike pér
konsumatorét. Efekti i drejtpérdrejté né muait shkurtmars rezultoi né njé reduktim
& inflacionit fofal me 0.1 piké pérgindjeje.

Né terma makroekonomiké, presionet afatmesme me origjiné & brendshme u
shfagén 1€ géndrueshme, ndérkohé & presionet nga mjedisi i jasht&ém mbetén
f& pérmbaitura, sikurse pasgyrohen né vlerat e uléta t& inflacionit t& importuar.

Inflacioni n& vend é&shte mé i ulét se né& Bashkimin Evropian dhe mesatarja e
rajonit (Grafik 24, djathtas). Edhe pse ndjek njé profil & ngjashém me to, pér
shkak t& faktoréve t& pérbashkét — si rrifia e konfributit & ¢mimeve t& léndéve
energjetike dhe t& ¢mimeve t& ushgimeve t& pérpunuara — gjafé tremujorit t&
paré, inflacioni né vend u ndikua edhe nga rénia e ¢mimit & rregulluar €
energjisé elekirike pér konsumatorét familjaré.
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- Crafik 24.
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! Shénim: Norma e inflacionit éshié ndryshimi viefor i Indeksit & Shénim: Normat e inflacionit jané ndryshime vistore, né pérgindje.

Cmimeve té Konsumit (publikuar nga INSTAT).

Analiza e inflacionit sipas kategorive kryesore té& shportés sé& konsumit
fregon rénien e konfributit t& grupit ushgimor né inflacionin e tremujorit & paré
(Tabelé 2). Kontributi i kategorisé “Ushqime té papérpunuara” u zvogélua
mesatarisht me 0.2 piké pérgindje krahasuar me fremujorin paraardhés. Rénia
ishte e theksuar né muait janar dhe shkurt, kryesisht pér nénkategoring “Perime”.
Nga ana tiefér, kategoria “Ushgime t& pérpunuara” shénoi kontribut né rritie,
me O.1 piké pérqind]e]e, krahasuar me njé tremujor mé paré. Ky zgjerim i
afribuohet kryesisht nénkategorisé “Vajra dhe yndyra”, kontributet e sé cilés
kaluan nga vlerat e uléta negative né fremujorét e kaluar, né vlera lehtésisht
pozitive né fillim t& vitit 2025.

Kategoria “Mallra konsumi joushgimor” kontribuoi me njé vleré lehtésisht mé
& larté krahasuar me fundin e vitit 2024, e ndikuar nga rritja e ¢mimeve &
naftés dhe t& gazit né tregjet e huaja gjaté muajve janarshkurt t& kéfij viti.
Megijithaté, kjo rritie u pércoll né tregun vendas me njé intensitet mé t€ ulét se
sa né vendet e rajonit dhe né BE. Konfributi i ¢mimeve t€ naffés né inflacion
vijon té jefé negativ.

Cmimet e komponentéve ku pérfshihen shérbime, strehim dhe mallra konsumi
afatgjaté dhané njé konfribut 1€ njgjté me njé fremujor mé paré, né formimin e
inflacionit fofal.

Ndérkohg, inflacionin e ndikoi né krahun rénés kafegoria e mallrave me
¢mime té rregulluara, pér shkak t& tarifimit t& ri t& cmimit t& energjisé elekrike
pér konsumatorét, duke filluar nga muaiji shkurt. Si pasojé e kétij tarifimi, ¢mimi
i energjisé elekirike shénoi njé tkurrje me rreth 3%, duke kontribuuar me -O. 1
piké pérgindjeje né normén e pérgjithshme t& inflacionit.
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Tabelé 2. Kontributet e kategorive kryesore né formimin e inflacionit vjetor, né

piké pérgindje.

Ushgime & pérpunuara
Buké dhe drithéra
Qumésht, djathé dhe vezé
Ushgime & papérpunuara
Fruta
Perime
Mish
Shérbime
Mallra me gmime & rreg.
Strehim (gira)
Mallra joushgimore
Karburant
Mallra konsumi afatgjaté
Inflacioni (%)

O.] O.] . . 1.7

0.8 0.6 0.5 O 3 O.2 0.3 O 3 O 2 3.6
2.5 2.3 2.1 0.9 0.3 0.4 0.7 0.5 3.0
0.4 0.3 0.3 0.1 0.2 0.1 0.0 0.0 1.4
1.1 1.3 1.3 0.5 0.3 0.3 0.5 0.2 3.4
0.9 0.7 0.4 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 3.8
0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3 24
0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3 0.2 0.2 1.2
0.6 0.4 0.1 0.1 0.3 0.1 0.1 0.0 0.5
0.9 0.6 0.2 0.1 0.1 0.2 0.4 0.2 6.2
0.5 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 3.8
2.1 0 2.0 2.0 2.0

4.6 4.1 3.9 2.7 . 2.
Burimi: INSTAT dhe vierésime 1€ Bankés sé Shqipérisé.

Shpémdarija e arfikujve t& shportés s& ICK-sé sipas normés sé inflacionit gjaté
fremujorit 1& paré &shté e ngjashme me afé € tremujorit t& méparshém'?. Piesa
mé e madhe e artikujve — rreth 52.5% e shportés — pérfshihet né kategoring
me inflacion nén 2% (Grafik 25, majtas). Kjo pérgindje éshté lehtésisht mé e
ulét krahasuar me tremujorin e kaluar, kur kjo kategori zinte 55% t& shportés.
Ndérkohé, artikujt me inflacion 2% - 4% kané shénuar njé rritie t& peshés né
32.9%, nga 29% njé tremujor mé paré. Nga ana fjetér, pesha e artikujve
me inflacion mbi 4% shénoi vlerén 14.7%, duke réné me 0.9 piké pérgindie
krahasuar me tfremujorin e méparshém.

Grafik 25.
Shpémdarja e artikujve sipas kategorive 1 inflacionit ishte  Frenimi i inflacionit u verifikua edhe né matjet e
e ngjashme me fremujorin & méparshém. inflacioneve nefo.
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Burimi: INSTAT, vlerésime té BSh-sé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Qéndrueshméria e inflacionit éshté verifikuar edhe né matiet e inflacionit
neto, t& cilat konfirmojné praniné e presioneve t& brendshme inflacioniste &
géndrueshme dhe relativisht & izoluara nga zhvillimet afatshkurtra (Grafik 25,

12 Vlerésimi éshté béré mbi bazén e 1€ dhénave 1§ inflacionit vjefor pér njé detajim né nivel
2-shifror sipas klasifikimit COICOP & artikujve 1& shportés sé ICK-s8, detajim me njé numér
total prej 96 mallrash dhe shérbimesh.
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djathtas). Né vecanti, inflacioni neto gé pérjashton ushgimet dhe energjing'®
mbeti pothuajse né & njgjtat nivele gjaté dy tremujoréve t€ fundit.

5.2. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

Gijendja ciklike e ekonomisé vijoi 1€ ishte pozitive gjaté tremujorit t& katért t&
vitit 2024. Késhtu, normat e shfrytézimit t& kapaciteteve vazhduan té géndronin
mbi mesataren afatgjaté, ndérsa t& dhénat e fregut t& punés treguan rritien e
punésimit, rénien e normés sé papunésisé dhe rritien e pérshpejtuar té pagave.

Né linjé me performancén ciklike, presionet nga inflacioni bazé dhe
i brendshém mbetén mbizotéruese dhe té géndrueshme né formimin e
inflacionit total gjaté tremujorit t€ paré té vitit 2025. Ndérkohé, presionet
nga inflacioni i importuar vijuan té jené té uléta.

Inflacioni bazé dhe ai i brendshém mbetén t& géndrueshém dhe mbizotérues
né formimin e inflacionit total gjaté tremujorit t& paré té vitit 2025.

Inflacioni bazé dhe ai bazé neto'” rezuliuan pérkatésisht 2.4% dhe 2.1%
né fremujorin e paré, duke shénuar vlera thuajse t& njgjta me ato t& fremujorit
paraardhés. Brenda fremujorit, kéto matie u zgjeruan me rreth 0.2 piké pérgindje
né muaijin mars, kundrejt normave thuajse t& pandryshuara t& dy muajve t& paré.
Ky pérshpeijtim pasqyroi kryesisht rritien e inflacioneve & néngrupeve 1€ qirave dhe
& argéfimit. Matjet kryesore € inflacionit bazé vijuan € géndrojné mbi vierat e
inflacionit fotal, ndérkohé gé pérbérésif afatshkurtér mbetén jo vetem nén inflacionin
fotal, por edhe né nivelet mé € uléta historike. Inflacioni jobazé rezulioi mesatarisht
1.1%, né& rénie krahasuar me fremujorin paraardhés. Ngadalésimi i ij u pércakiua
nga rénia e inflacionit & ushgimeve t& papérpunuara né muajin janar dhe e cmimit
& energjisé elekirike né muaijt shkurt dhe mars (Grafik 26, majtas).

Inflacioni i brendshém rezulioi reth 1.8% né tremujorin e paré, vleré kjo e
ni&jté me afé & tremujorit & kaluar. Inflacioni i brendshém géndroi mé poshté se
sa inflacioni fofal dhe ai bazg, zhvillim gé u theksua né muaijin shkurt, pér shkak
& fillimit t& efektit reduktues t& vendimit pér ulien e cmimit t& energjisé elekirike.
Inflacioni i importuar shénoi vlerén mesatare 2.9%, me luhatie pérgjate
muajve t& fremujorit né analizé. Rénia e lehté nga tremujori i méparshém (3.1%)
u shkaktua nga vlera e muaijit mars ( 2.1%), e ndikuar nga ¢mimet né rénie &
ushgimeve bazé, naftés dhe energjisé né tregjet e huaja, né prani t& kursit ende
& mbicmuar t& kémbimit. Pér rrjedhim, vlerat dhe konfributet e inflacionit t&
importuar né até total mbeten né nivelet e uléta historike, kundre]f kontributeve

pércakiuese nga inflacioni i brendshém (74%) (Grafik 26, djathtas).

18 Kétu pérfshihen kryesisht shérbime dhe mallra konsumi afatgjaté.

14 Nénshporta gé mat inflacionin bazé éshié zgjeruar lehtésisht me rishikimin e peshave né vitin
2025, né 69.6% & totalit & shportés sé ICK=s&, nga 69% né vitin 2024; inflacioni bazé nefo
pérjashton edhe néngrupet e disa ushgimeve 1& pérpunuara, me inflacion 1€ géndrueshém.

Pesha e tij gjithashtu éshté zgjeruar né 46.5% me rishikimin e fundit, nga 46% njé vit mé paré.
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Grafik 26.

Kontributi mesatar i inflacionit bazé v zgjerua lehfésisht
né tremujorin e paré 1€ viit 2025.

Inflacioni i brendshém mbeti i géndrueshém dhe
mbizotérues né formimin e inflacionit fotal.
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Burimi: INSTAT dhe vierésime 1& BSH-s¢.

= Inflacion i importuar (pp
—Inflacion i brendshém (pp)

—Inflacion total (%)

Burimi: INSTAT dhe vlerésime 1& BSH-sé.

Né pasqyrim t& persistencés mé t& forté t& inflacionit & shérbimeve dhe &
mallrave me afat 1€ gjaté pérdorimi, inflacioni bazé zgjeroi lehtésisht kontributet
né formimin e inflacionit total, né 83% né tremujorin e paré. Matjet e inflacionit
bazé mbetén mbi mesataret e tyre & dekadés sé fundit, ndérkohé gé inflacioni
i brendshém preku mesataren pérkatése (Grafik 27).

Crafik 27.
Inflacionet bazé mbetén mbi mesataret historike respektive.

—Inflacioni bazé neto
—— Mesatare_bazé_neto
—Inflacion i brendshém

—Inflacion bazé
— Mesatare_bazé
— Mesatare_i brendshém

Burimi: INSTAT dhe vierésime 16 BSH-s¢.

Gjendja ciklike e ekonomisé u luhat né zoné pozitive edhe gjaté tremujorit
t& katért & vitit 2024. Vlerésimet tona tregojné njé hendek prodhimi pozitiv,
por né ngushtim, né reflekiim € rities mé & ngadalté ekonomike né tremujorin
e katert. Ngo ana fiefér, norma e shfrytézimit t& kapaciteteve vazhdoi &
géndrojé mbi mesataren afatgjaté, ndérsa t& dhénat e tregut 1€ punés fregojné
pér zgjerim t& punésimit, normé papunésie né rénie dhe rritie 1€ pérshpeijtuar &
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pagave né sekiorin privat. Zhvillimet e mésipérme ndikuan né géndrueshmériné
e inflacionit bazé dhe t& brendshém, t& cilét mbetén pércakiuesit kryesoré t&
presioneve & pérgjithshme inflacioniste edhe gjaté fremujorit & paré & vitit

2025 (Graofik 28).

Grafik 28.

Pozicioni ciklik i ekonomisé paragitet pozitiv edhe gjaté tremujorit 16 katért té vitit 2024
10 .

—— Inflacioni bazé (né %)
——Hendeku i prodhimit (né % 1€ prodhimif potencial)
——Hendeku i shkallés s& papunésisé
——Hendeku i normés sé shirytézimit té kapaciteteve pér sekforin prodhues (né piké pérgindje)
Burimi: INSTAT dhe vlerésime 1& Bankés sé Shajpérisé. | ‘
Shénime: Hendeku i prodhimit éshté mesafare e disa matieve, mbi 16 cilén éshié aplikuar mefoda e mesatares févizése. Hendeku i normes sé |
shfrytézimit 1& kapaciteteve éshté logaritur i devijiim i vierés aktuale nga mesataria historike, dhe mé pas éshté zbatuar metoda e mesatares
[évizése. Hendeku i shkallés sé ﬁupunes:se Vlerésohet s: mesatare e hendegeve 1 papunésisé sipas 3 metodave, 1 cilat vlerésojné norméi ekuilibér

Punésimi dhe papunésia'. Faza pozitive e ciklit 1€ biznesit né ekonominé
shqiptare pasqyrohet garté né fregun e punés. Norma mesatare e papunésisé
rezultoi rreth 8.5% gjaté vitit 2024, kundrejt 9.5% nié vit mé paré. Shkalla
mesafare e punésimit dhe ajo e pjesémarrjes né forcat e punés arritén
respektivisht vlerat 68.6% dhe 75.7% gjaté vitit t& kaluar, duke shénuar
ritie 1€ lehta krahasuar me njé vit mé paré (Grafik 29, maijtas).

Té dhénat e disponuara pér tremujorin e katért 1€ vitit 2024 tregojné se punésimi
éshté zgjeruar me 1.8%, me bazé € gjeré sekioriale. Pér rrjedhim, norma e
papunésisé zbriti né 8.8%, nga 9.5% njé vit mé paré. Ndérkohé, pérmirésimi
i fregut t& punés u vérejt edhe né dimensione té tiera; norma e punésimit u rrit
né 68.3%, me njé zgjerim viefor prej 1.5 pikésh pérgindieje, ndérsa shkalla e
piesémarries né forcat e punés u ngjit né nivelin 75.5%, nga 74.3% qé ishte
né tremujorin e katért t& vitit 2023.

INSTAT publikoi t& dhénat e fregut t€ punés sipas Anketés Tremujore 1€ Forcés sé Punés pér
vitet 2023 dhe 2024 (12 mars 2025). Serité e trequt 16 punés jané rishikuar pér vitin 2023
né bazé 16 16 dhénave & Censit 2023, ndérkohé jané raportuar pér heré t& paré edhe 1&
dhénat pér gijithé vitin 2024. Pritet t& ndodhin rishikime t& métejshme pér periudhén para vitit
2023. Aktualisht, t& dhénat jané 16 disponueshme me frekuencé Tremu/ore pér vitet 2023
dhe 2024, dhe vetém pér treguesit e shprehur né pérgindje (jo né viera absolute).
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- Crafik 29. !
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! Burimi: INSTAT Burimi: INSTAT.

Pagat, Kostot dhe Produktiviteti i Punés. Rrifia vietore nominale e pagave &
sekiorit privat u pérshpejtua gjaté fremujorit 1 katért, duke shénuar 9.5%, nga 5.4%
nié fremujor mé paré (Grafik 30, majtas). Pérshpejimi i pagés vihet re kryesisht
fe sekiorét me paga nén nivelin mesatar, si “Tregtia, fransporti, akomodimi dhe
shérbimi ushgimor” dhe “Ndértimi”. Rritja viefore e pagés reale paragitet gjithashtu
e pérshpejtuar né 7.5% né tremujorin e katért, nga 3.4% njé fremujor mé pare.

Né reflektim t& rritjes sé pagés reale, kostot e punés pér njésilé u zgjeruan
me ritém té pérshpeijtuar gjaté tremujorit té katért. Ato u rritén me 8.0%, nga
1.1% né tremujorin e frefé & vitit t& kaluar. N& rritien e kostos s& punés pér
niési, krahas ndikimit t& rrities s& pagés, ka ndikuar edhe pakésimi i kontributit
nga produkfivitefi i punés, por né madhési t& vogél (Crafik 30, djathtas).

Grafik 30.
Reitia e pagés né sektorin privat u pérshpejtua né Kostot e punés pér njési u zgjeruan né tremujorin e
tremujorin e katért é vitit 2024. katért 16 vitit 2024, kryesisht nga rritia e pagés reale.
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—Riitia nominale  —Riifja reale —Ndikimi i produkfvitetit t& punés (p.p.)
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—Kostot & punés (ndryshime vietore, %)

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipéisé.
Shénim: Kontributi pozitiv i produktivitetit i punés né logaritien e

ndryshimeve vietore 16 freguesit 1é kostos sé punés pér njési, fregon se

indeksi produkiivitetit t& punés ka rezulfuar me normat negative viefore.

16" Treguesit e kostos sé punés pér njési dhe e produktivitetit 1€ punés jané vlerésime & Bankés
sé& Shqipérisé. Afo i pérkasin sekforit privat jobujgésor dhe llogariten duke u bazuar né 1&
dhénat e INSTAT mbi statistikat fremujore & Llogarive Kombétare, t& dhénave administrative
16 fregut t€ punés dhe 1& pagave.
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Kostot e tiera prodhuese kané vazhduar té rriten, por me ritme mé té
ngadalta gjaté tremujorit t& katért. Cmimet e prodhimit u riten me 1.0%,
nga 1.1% né tremujorin e méparshém, & ndikuara si nga rénia e ¢mimeve
t& prodhimit pér fregun vendas (1.3% nga 1.6%), ashtu edhe nga ato pér
eksport (0.5% nga 0.6%). Indeksi i kushtimit né ndértim, po ashtu shénoi njé
ngadalésim, duke zbritur né 1.2%, nga 1.6% né tremujorin e trefé.

Té dhénat pér tremujorin e paré 2025 tregojné se presionet e huaja
inflacioniste kané géndruar thuajse t& pandryshuara (Grafik 31). Treguesi i
Presioneve t& Huaja Inflacioniste (TPHI) u zgjerua me 4.1% gjaté kétij tremujori,
po aq sa edhe né tremujorin e méparshém. Cmimet e huaja jané zgjeruar me
ritme mé té ngadalta, prej rreth 10.1%, né krahasim me 11.9% né fremujorin e
katért 1€ vitit 2024, ndérkohé gé mbigmimi nominal efekfiv éshté ngadalésuar
né 6.0%, krahasuar me 7.8% nié tremujor mé paré. Presionet e moderuara
inflacioniste nga jashté kané vijuar & transmetohen né vlerat dhe konfributet e
uléta hisforike t& inflacionit t& importuar, i cili formoi rreth 24% t& inflacionit né
fremujorin e pare fe vitit.

\ Crafik 31. |
Presionet ¢ Huaja Inflacioniste nuk ndryshuan né tremujorin e paré 18 vitit 2025, krahasuar me ato 1 njé tremujori
mé paré.

s KNEK s (mimet ¢ hugja 1 mallrove —TPHI

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime té Bankés sé Shqipérisé.. ‘

Pritjet pér inflacionin & agjentéve t& ekonomisé jané rishikuar pér poshté
né tremujorin e paré 2025, bazuar né t& dhénat e vrojtimeve!”. Prifief
afatshkurtra (pas njé viti) € bizneseve dhe t& agjentéve financiaré shénojné
vlerat 3.3% dhe 2.4%, njé rishikim pér poshte me pérkatésisht 0.1 dhe 0.3
piké pérgindje kundrejt fremujorit 1€ méparshém. Pritiet e konsumatoréve,
megjithése jané rishikuar pér poshté me 0.5 piké pérgindie, vijojné & shénojné
vlera & larta edhe kété tremujor (2.3%) (Grafik 32, maijtas). Pritiet e agjentéve
financiaré pér inflacionin né horizontin kohor € dy dhe fre viteve mbetén shumé
afér vlerés sé dy tfremujoréve & méparshém, prej rreth 2.7%, duke géndruar mé
prané objekfivit afatmesém pér inflacionin (Grafik 32, djathtas).

17" Andliza e pritieve pér inflacionin bazohet né rezultatet e vrojtimit 1& besimit t& konsumatoréve

dhe né vrojtimin e pritieve & agjentéve financiaré.
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Grafik 32.

Pritjet pér inflacionin pas njé viti 18 bizneseve dhe & Pritiet afatmesme 1 agjentéve financiaré nuk
konsumatoréve u rishikuan lehtésisht pér poshté. ndryshuan dhe mbetén prané objektivit pér inflacionin.
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Shénime: Neryshime vietore né pérginde.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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