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OBJEKTIVI

Objektivi kryesor i Bankés sé Shqipérisé éshté arritia dhe ruajija e stabilifefit t& cmimeve.
Nxitia e investimeve afatgjata, ruajiia e fuqisé blerése 1€ parasé, ritja e eficiencés sé
shpérmdarjes sé fondeve né ekonomi dhe mbéshtetja e stabilitetit financiar, jané disa
nga pérfitimet e njé mjedisi ekonomik 1& karakterizuar nga stabiliteti i ¢mimeve. Ky
stabilitet éshté konfributi mé i madh gé banka gendrore mund 16 japé né mbéshtetje té
njé rrifieje ekonomike t€ géndrueshme dhe afatgjaté.

Né pérputhje me strategjiné e miratuar né Dokumentin e Politikés Monetare, Banka e
Shqipérisé angazhohet né arritien dhe ruajtien e inflacionit vietor né nivelin 3.0 pér gind
né njé periudhé afatmesme. Shpallja e objekiivit sasior pér inflacionin synon ankorimin
e prifieve 1€ agjentéve ekonomiké dhe ulien e primeve té rrezikut.

Neé pérmbushje 1 kétij géllimi dhe pér té forcuar fransparencén e saj, Banka e Shqipérisé
pérgatit dhe publikon ¢do tre muaj Raportin e Politikés Monetare. Ky Raport éshfé
instrumenti kryesor i komunikimit 1& politikés monetare me publikun. Ai paraget njé tablo
gjithépérfshirése 1& zhvillimeve mé té fundit makroekonomike dhe & fakioréve gé priten
t& ndikojné né ecuriné e cmimeve té konsumit né vend.

Raporti i Politikés Monetare pér tremujorin e paré 1 vitit 2015 v miratua me vendim
te Késhillit Mbikéqyrés nr. 28, daté 6.5. 2015. Andliza ekonomike, financiare dhe
monefare né kéfé raport mbéshtetet mbi t& dhénat mé té fundit né dispozicion, deri mé

27 prill 2015,
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1. FJALA E GUVERNATORIT

Zhvillimet e fundit ekonomike dhe financiare kané rezultuar pérgjithésisht né
pérputhje me pritiet tona. Rritja ekonomike u pérshpejtua gjaté vitit 2014 dhe
freguesit parapraké flasin pér vazhdimin e késaj tendence edhe gjaté kéfij
viti. Né linjé me skenarin toné bazé, pérmirésimi i kérkesés sé brendshme po
reflekiohet né rrifie progresive t& akfivitefit ekonomik dhe né njé forcim gradual,
por ende t& brishté, t& presioneve afatgjata inflacioniste.

Codifiet e ofertés né tremujorin e paré sollén njé inflacion mé 1€ larté se pritjet
fona. Kéto goditie béné t& nevojshém nijé rishikim t& lehté né kahun e poshtém
€ rritjes sé pritur ekonomike pér vitin 2015. Megjithaté, efekti i tyre pritet t& jeté
kalimtar. Kéto zhvillime nuk kané cénuar vlerésimet tona pér ecuring né afat &
mesém & akfivitetit ekonomik dhe & inflacionit. Rritia ekonomike pritef t& vijé né
pérmirésim gradual gjaté kétij horizonti kohor, e mbéshtetur né fazén fillestare
nga rritja e kérkesés sé brendshme. Ekonomia shgiptare parashikohet t' afrohet
nivelit potencial gjaté vitit 2016, cka do € krijojé premisat e duhura pér kthimin
e inflacionit né ob]ekﬁv, brenda horizontit afatmesém té veprimit té po|itikés
monetare. Kéfo trajektore t& pritura do t& kérkojné ruajtien e kahut stimulues t&
politikés monetare edhe né periudhén e ardhshme.

* Kk *

Inflacioni viefor rezultoi né vlerén mesatare prej 1.9% né tremujorin e paré
€ vitit 2015, duke gené mé i larfé se sa ai i tremujorit paraardhés dhe mbi
parashikimet tona. Inflacioni bazé, i cili mat tendencat mé afatgjata t& ecurisé
s& cmimeve, vazhdoi & shénojé rritie gjaté kétij tremujori. Megjithaté, rritja e
shpejté e inflacionit né fremujorin e paré u shkakiua né pjesén mé t& madhe
nga ritjia e gmimeve f& ushgimeve. Kéfo € fundit u shirenjtuan pértej siellies
sé tyre sezonale gjafé késaj periudhe. Né gjykimin e Bankés sé Shqipérisé,
ky zhvillim pasqyroi reduktimin e ofertés s& produkteve té freskéta ushgimore,
si pasojé e pérmbytieve né muait janar e shkurt. Si i fillg, reduktimi i ofertés
s& produkfeve f€ freskéta ushgimore pritet 1€ keté njé efekt t& pérkohshém né
ecuriné e ¢mimeve & konsumit. Nga ana tietér, reduktimi i ¢mimit & naffés
né fregjet botérore dha njé kontribut negativ né inflacionin e kétij tremujori,
ndonése ai u balancua pjesérisht nga mbicmimi i dollarit amerikan ndaj lekut.
Cmimet e arfikujve 1é tjeré & shportés ishin & géndrueshme dhe me ndikim &
vogél né& inflacionin e pérgjithshém.

Presionet afafgjata inflacioniste nga ana e kérkesés po gjallérohen, por ato
mbeten ende t€ pérmbajtura. Ndonése aktiviteti ekonomik vijon t& pérmirésohet,
ekonomia ka ende kapacitete 1 pashfrytézuara prodhimi. Shirytézimi jo i ploté i
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fregut t& punés dhe i kapacitetit prodhues t& biznesit, mban aktivitetin ekonomik
poshté nivelit t& tij potencial dhe inflacionin poshté objekfivit & Bankés s&
Shqgipérisé.

Sipas t& dhénave & INSTAT-t, rritja vietore e vlerés sé shtuar rezultoi 1.9%
pér vitin 2014, kundreijt vlerés 1.4% t& shénuar njé vit mé paré. Né aspekiin
sektorial, rritja ekonomike u mbéshtet nga rritjia e prodhimit né sektorin e
shérbimeve, né afé & bujgésisé e mé pak né afé t& industrisé. Nga krahu i
shpenzimeve, rritia ekonomike reflekioi né masén mé t& madhe gjallérimin e
kérkesés sé& brendshme private, por edhe njé kontribut pozitiv t& shpenzimeve
publike né fremujorin e fundit. Nga ana tiefér, kérkesa e huaj ka gené e dobét
dhe akfiviteti ekonomik me jashte nuk ka dhéné impulse pozitive né rritien
ekonomike.

Né bazé € informacionit € disponuar, Banka e Shqgipérisé vleréson se
ritmet pozitive & rrities kané vijuar edhe né tremujorin e paré & vitit 2015.
Rritia ekonomike e késaj periudhe vlerésohet € keté pésuar njé ngadalésim
& pérkohshém, si pasojé e démeve nga pérmbytiet né sektorin bujgésor e
blegtoral, por edhe si pasojé e reduktimit t& prodhimit & naftés, né pérgjigje €
konjukturés sé dobét & tregut botéror.

Pavarésisht nga sa mé sipér, viti 2015 parashikohet € regjistrojé nié rritie
ekonomike mé t& larté se viti i kaluar. Rritia ekonomike prifet t& mbéshtetet
nga forcimi i konsumit dhe i investimeve private, & cilat do & ndihmohen
nga kushtet monetare stimuluese dhe nga rritia e oreksit pér rrezik né tregjet
financiare. Gjithashtu, buxheti dhe planet fiskale € vitit 2015 parashikojné njé
infensitet mé t& vogél konsolidimi fiskal, cka po vihet re tashmé né ecuring e
freguesve buxhetoré 1€ tremujorit t& paré. Sé fundi, ekonomia shgiptare pritet
& pérfitojé dhe nga perspekiiva mé pozitive e zhvillimit t& vendeve kryesore
parinere fregtare. Ndonése kjo e fundit parashikohet € jeté e pamiaftueshme
per te dhéné njé kontribut direkt pozifiv né rritien ekonomike té vitit 2015, nie
kimé mé e favorshme ekonomike e financiare né vendet parinere ndihmon
besimin e agjentéve ekonomiké né vend, pérmiréson kushtet e huaja €
financimit dhe fenton & rrité investimet e huaja direkte. Tabloja e mésipérme
pritet t& ruhet edhe né vitet né vazhdim, por me njé kontribut gjithnjé e mé 1€
madh t& eksporteve shqiptare né rritien ekonomike. Pérmirésimet e pritura né
akfivitetin ekonomik do & zbusin gradualisht hendekun negativ t& prodhimit,
duke ndihmuar mbyllien e tij né vitin e ardhshém.

Informacioni i ri i disponuar dhe projeksionet e reja ekonomike nuk e ndryshojné
frajektoren e pritur afatmesme 1€ inflacionit. N& pérputhie me pérmirésimin e
ekonomisé, inflacioni pritet t& rritet gradualisht gjaté vitit 2015 dhe né vazhdim.
Inflacioni, pas katér Tremu]orésh, pritet t& luhatet rreth nie niveli mesatar pre|
2.2% dhe 1€ kihehet mé tej n& objektiv né afat t& mesém. Ai pritet & ndihmohet
gjithashtu nga rritia e inflacionit né Eurozoné dhe nga rritia e pritieve pér
inflacionin né vend.
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Balanca e rrezigeve rreth parashikimit € inflacionit mbefet e zhvendosur né
kahun e poshtem. Né vecanti, rikuperimi mé i ngadalté i ekonomisé, rénia
mé e forfé e ¢gmimeve né fregjet botérore dhe rénia e métejshme e pritieve
inflacioniste mund t& ¢ojné né vlera mé t& uléta t& inflacionit.

Ecuria akiuale dhe e pritur e ekonomisé shgiptare ka kérkuar ndjekjen e nié
politike monetare lehtésuese. N& linje me sinjalizimet fona pér ruajtien e
normave & uléta & interesit, Banka e Shqipérisé ka redukiuar normén bazé
me 0.25 piké pérgindje né muajin janar, duke e guar até né nivelin 2.0%.
Politika monetare lehtésuese ka synuar dhe ka arritur t& ulé koston e financimit
né ekonomi, né mbéshtefie & rrities sé kérkesés dhe t& kthimit t& inflacionit
né objektiv. Transmetimi i saj né ulien e normave € interesave ka rezultuar i
kénagshém, por reflektimi i saj né rritien e kreditimit &shté mé i ngadalté.

Zgijerimi i kredisé &shté i ulét, ndonése sistemi bankar &shté i mirékapitalizuar
dhe treguesit e likuiditefit dhe t& pérfitueshmérisé jané né nivele t& kénagshme.
Ecuria e ngadali€ e kreditimit reflekion kérkesén e dobét pér kredi, por dhe
siellien konservatore & bankave. Modeli i financimit t& deficitit buxhefor gjaté
ketij viti pritet & sjellé lehtésimin e kushteve & financimit t& sekforit privat.
Zhvendosja e huamarrjes publike, nga tregu i brendshém né afé t& huaj, do
€ krijojé premisa pér redukiim € méfejshém t& normave 1& interesit dhe pér
rrifien e inferesimit 1€ bankave dhe t& ofertés pér kredi. Gjithashtu, adresimi i
pritur i ¢éshtjes sé kredive me probleme, népérmiet njé platforme kombétare
gjithépérfshirése, do € lehtésojé bilancet e bankave dhe do € pérmirésojé
qasjen e tyre ndaj kreditimit. Kéto zhvillime pritet t& materializohen né kushte
mé t& mira financimi gjafé vitit né vazhdim dhe né njé fransmefim mé & miré
f& stimujve & deritanishém monefaré né rritien e aktivitetit ekonomik. Né &
ardhmen, pérmirésimi i besimit dhe i gjendjes financiare né sektorin privat pritet
& reflekiohen né rritie 1€ kérkesés pér financim.

* Kk k

Banka e Shqipérisé konstaton se ecuria e ekonomisé &shté pérgjithésisht né
pérputhje me pritjet. Rritia ekonomike pritet 1€ vijé né pérmirésim gradual gjoté
viteve né vazhdim, ¢ka do & krijojé premisat e duhura pér kthimin e inflacionit
né objektiv brenda horizontit kohor t& veprimit t& politikés monetare.

Forcimi i kérkesés agregate do 1€ jeté motori kryesor i rrifies ekonomike né afat
& shkurtér e 1& mesém. N& afat 1€ gjaté, Banka e Shqipérisé thekson nevojén e
thellimit t& reformave strukiurore, si instrumenti mé i réndésishém pér & prodhuar
rifie & géndrueshme ekonomike. Reformat strukturore duhet € synojné rritien
e produktivitetit t& ekonomisé shqiptare dhe zgjerimin e tregjeve pér produktet
tona. Ndér & flera, k]o do té realizohet népérmjet ndértimit t& nie infrastrukture
modeme zhvillimi, krijimit t& njé¢ klime & favorshme biznesi dhe investimit &
vazhdueshém pér pérmirésimin e burimeve njerézore.
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Bazuar né pérfundimet e analizés sé prezantuar né kété raport, Banka e
Shqgipérisé vleréson se kushtet monetare akituale jané konsistente me arritien e
objekiivit pér stabilitetin e gmimeve. Pér € béré t& mundur pérmbushijen e skenarit
foné bazé t& parashikimeve ekonomike, por edhe pér t& adresuar balancén
negative t& rrezigeve, Banka e Shqipérisé gjykon se politika monetare do &
vazhdojé t& mbetet né kahun stimulues edhe pér disa tremujoré.
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2. STABILTETI | CMIMEVE DHE OBJEKTIVI | BANKES SE
SHQIPERISE

Norma vjetore e inflacionit ndoqi prirje rritése gjaté tremujorit 1€ paré 1 vitit
2015, duke shénuar vlerén mesatare prej 1.9%. Rritia e inflacionit ishte mé e
shpejté nga sa parashikohej. Ajo u shkakiua /<rye515/7f nga faktoré t& ofertés, 1&
lidhur me ¢mimet e mallrave ushgimore. Megjithaté, prirja rritése e inflacionit
reflektoi edhe forcimin e presioneve afalgjata inflacioniste, ashtu si¢ tregohet
nga tendenca rritése e inflacionit bazé. Projeksionet afatmesme té inflacionit
sugjerojné njé rritie graduale, por progresive, gjaté fremujoréve né vijim.

Presionet e uléta inflacioniste kérkuan forcimin e kahut stimulues 1€ politikés
monetare. Banka e Shqgipérisé uli né 2.0% normén bazé 1 interesit né muajin
janar 2015 dhe vijoi & fumnizojé tregun bankar me té gjithé likuiditetin e
kérkuar. Ruajtia e kushteve t& lehtésuara monetare do & ndihmojé ringritien
e kérkesés dhe do fé afrojé gradualisht inflacionin drejt objektivit afatmesém.

2.1 ZHVILUMET NE INFLACION
Inflacioni dhe objektivi

Inflacioni mesatar viefor rezultoi 1.9% né tremujorin

Grafik 1. Inflacioni vistor dhe obijekiivi . e paré té vitit 2015. Ndonése mé i larté se sa né
: (né& pérgindie)* '~ tremujorin paraardhés, inflacioni vijoi & géndrojé nén
S . objekfiv. Ecuria e normés sé inflacionit u pércakiua
B .| kiyesisht nga ritia e ¢cmimeve 1& disa produkieve
: ‘ f/\ . . ushgimore & papérpunuara. Né & njéjtin tremujor,
! 3 jekfivi !

' Aktiviteti ekonomik ka shénuar norma pozitive rritjeje

o . ¢mimi i karburanteve vijoi t& jeté dukshém mé i ulét
2/’\/\/ \r/ W | se sa i njé viti mé paré.

T . né gjashtémujorin e dyfé & vitit t& kaluar, i mbéshtetur
| NN N RN NN N DN RN DNNNDNDRNDNDNDNNDNDNDN |

| O O O O O O O O O O O O O oo o o o o | . . . .

. §88S988%8%cc--nsuassxg | kiyesisht nga ritjia e shpenzimeve private dhe e
I —_— W =W =W W= =W =W =W I

‘ . investimeve publike. Zbatimi i njé politike monetare
| *Deri né viin 2014 ,objektivi i Bankés s& Shqipérisé pér mﬂocwonm lehte dhe stimuli fiskal orit 1 fundit kane
! &shté percoktuor né nivelin 3.0% me njé interval tolerance! 1€ fesuese ahe stimuli fiskal i fremujorif & fundif, kane

3 +/-1.0%. Me rishikimin e Dokumentit t& Politikés Monetare né: mbéshtetur rritien e kérkesés s& brendshme. Rritia e
1 janar 2015, ky interval u hog duke u mbaitur njé objektiv plkesor | ’ |

! 3%. Pér mé shumé, sh|hm "Dokumenti i Politikés Monetare” .1 pérmirésuor ekonomike ka zbutur hendekun negoﬁv

ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff t& prodhimit, por nuk e ka shuar até. Pér rriedhojé,

presionet inflacioniste € gjeneruara nga krahu i

kérkesés agregate vazhdojné € mbefen t& dobéta dhe nén infensitetin e tyre

historik.
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Krahas ndikimit t& faktoréve té kérkesés, t& cilét 1

rezultuan me infensitet lehtésisht & shtuar né kéte | Grafik 2. Hendeku i prodhimit dhe konfributi }
! i inflacionit baz&* !

tremujor, edhe fakiorét e ofertés luajién rol €

réndésishém né luhatiet e inflacionit. Kushtet e
pafavorshme 1€ mofit ndikuan n& reduktimin e

pérkohshém 1€ oferfés sé produkieve ushgimore
f& papérpunuara né tregun e brendshém, si edhe |
né rritien e kostove & transportit. Veprimi i kétyre 1
fakioréve riti mé shumé dhe mé shpejt nga sa o o ‘ ]1]]1|| o
pritej cmimet pérkatése, duke devijuar nga siellia |

sezonale. Efekti i faktoréve té mésipérm prifet & | 838883008 -0 proe e rrrnG
| [ IH o L< L« |4< ' L< L< L« o IH L< L< Ly |
| —“NWh—=NWA-— A= A= WA —=NWA-— |

shirihet pérgjaté vitit aktual, pér t'v shuar né fillim P .
& vitit € ardhshém. Megjithaté, projeksionet pér & Koniriouf f inflacionit baze (pp

mHendeku i prodhimit_MA(4] (si % ndaj potencialit) !
pérmirésim t& vazhdueshém té aktivitetit ekonomik
! *Shénim: Seria e vlerésuar e hendekut t& prodhimit, eshte

sugjerojné se presionet mbi inflacion Nga ANA € ' sheshuar duke zbatuar mesataren l&vizése me katér terma [MA(4]].!
kérkesés do t& vijné né rritie. N& linjé me intensitetine 1 Burimi: Vlerésime 1& Bankss s& Shajpérisé; INSTAT |
pérmirésimit t& pritur t& akfivitefit ekonomik, inflacioni

parashikohet t& kthehet né objektiv né afat t& mesém.

Inflacioni dhe pércimi i politikés monetare

Ambienti i pérgjithshém ekonomik, i karakferizuar nga presione € dobéta
inflacioniste dhe nga rritie ekonomike nén potencial, ka dikiuar ndiekjen e njé
politike monetare lehtésuese. Banka e Shgipérisé uli me 0.25 piké pérgindjeje
normén bazé té interesit né muajin janar, duke e guar até né nivelin 2.0%. Si
piesé e instrumenteve t& politikés monetare, ajo vijoi t€ sinjalizojé verbalisht
publikun pér vazhdimin e njé politike monetare lehtésuese edhe né tremujorét
e ardhshém. Nijekohésisht, operacionet monetare kané konsistuar né injektime
& likuiditetit me aofaf deri né 1-muaj pér sistemin bankar. Kérkesa pér likuiditet
ka gené normale dhe éshté reflekiuar né nivele & uléta dhe luhatie t& moderuar
f& normave njéditore & inferesit né tregun ndérbankar. Né té kundért, yield-et
e lefrave me vleré t& geverisé vijuan & rriten né fremujorin e paré. Kjo lévizje
giykohet e pérkohshme, pér arsye se rifja e yieldeve u shkakiua kryesisht
nga rritja e financimit t& deficitit buxhefor. Rritie t& lehté pésuan dhe inferesat
pér krediné né leké né muajt janarshkurt, né reflekiim t& sjellies sezonale €
kredisé dhe t& akfivitetit ekonomik. Politika monetare lehtésuese dhe ulia e
pritur e huamarries sé sekiorit publik né tregjet e brendshme financiare, do 1€
shogérohen me ulje 1€ métejshme & interesit t& kredisé gjaté vitit 2015.

Né pérgjithési, tendenca e normave té interesit né segmentet e fregut financiar
ka gené rénése, duke iu pérgjigjur sjellies stimuluese t& politikés monetare &
ndjekur nga Banka e Shqgipérisé gé prej vitit 201 1. Interesat e huamarrjes né
leké pér sektorin privat jané ulur ndjeshém, sidomos gjaté vitit 2014. Diferenca
e fyre me inferesat e huamarries né euro &shté ngushtuar dukshém. Kéto prirje
kané gené mé f& shprehura né segmentin e bizneseve, drejt & ciléve éshte
akorduar dhe pjesa mé e madhe e kredisé né leké. Megjithaté, zgjerimi i
akfivitetit kreditues vijon & frenohet nga hezitimi i bizneseve pér t'v angazhuar

Banka e Shqipérisé 13
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: " né investime afafgjata nga oreksi i ulét i sistemit

: Crafik 3. Reagimi i normave 1€ interesit né '~ bankar pér & ndérmarré rrezige né kredidhénie.
; segmente & ndryshme ndaj uljes s& normés

bazé (djathtas) ;
" Natyra stimuluese e politikés monetare t& Bankés do

! T S e 2 ‘

} R LIl e Dg gy . 1€ vijojé t& mbéshtesé nxitien e akfivitetit ekonomik,
| SESE 28 h e s B2s fes sy " népérmiet lehtésimit t& kushteve & financimit
S ESRERSEnEEOSROER IS ESE permi ’
‘ 05?}%\/\ ”””””””””””””” o5 | duke ndihmuar njgkohésisht ankorimin e pritieve
oY 12 1 inflacioniste dhe kthimin e inflacionit né objektivin
29 \; 1201 3.0%, brenda njé periudhe afatmesme.

30 Repo 3.25pp \ L0

L3 L35

40 —_ L40

Lo S~——— 45

L SOb iso 2.2 INFLACIONI SIPAS KATEGORIVE

! norma bazé !

3 —interesi mesatar | deporzités 3 o _ o . . S

: —yield 12m - Artikujt ushgimoré ishin kontribuesit kryesoré né nivelin
! —inferesi mesatar i kredisé (mesafare rméshqitése 6m) A . — . S ..

! yield 24m dhe proﬂhn e mﬂoaomf, gjate fremujorit te pare.

e Burimi: Banka e Shajpérsé., Kafegoria “ushgime t& papérpunuara” formoi thuajse

Q0% t& inflacionit vietor, duke e rritur konfributin e saj
me 1 piké pérgindje, krahasuar me tremujorin paraardhés. Ndikimin kryesor
né kéfe rritie e dha shtimi me 0.9 piké pérgindjeje i kontributit & néngrupit
"perime”. Pjesa mé e madhe e rrities sé kontributit & késaj kategorie erdhi pér
shkak t& inflacionit mé t€ larté € saj gjaté dy muajve & paré t& vitit. Vecanérisht
né muajin shkurt, kur pérmbytiet arritén intensitetin mé & larté, u verifikua
nié inflacion mujor prej 10.2% né grupin e ushgimeve t& papérpunuara. '

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Kategoria “ushgime t& pérpunuara” kontribuoi me
. 0.3 piké pérgindjeje né formimin e inflacionit fofal

Crafik 4. Konfributet sipas kategorive ushgimore
P J q viefor. Efekli i akcizave &€ reja ndikoi né rrifien e

dhe joushgimore né inflacionin viefor total }
‘ . ¢cmimeve pérkafése, por né njé masé mé & zbutur se

sa né vitin e kaluar.

. Kategorité e fiera rezultuan kryesisht me inflacion
vietor negativ dhe pakésuan me 0.1 piké pérgindje
'~ inflacionin total. N& veganti, né kahun redukiues vijoi
. 1€ veprojé kontributi i kategorisé “mallra 1€ konsumit
" joushgimor” (0.4 piké pérgindie), pér shkak & rénies
vietore & ¢mimeve 1€ karburanteve.?

; mKonfributi i grupit "ushgimor” Kategoria “mallra me ¢mime 1€ rregulluara” kontribuoi
| mKonirbuf T grupit fjoushgjmor” —Tofel . vetém me 0.1 piké pérgindje né formimin e inflacionit
f& fremujorit t& paré. Né muajin mars, u reflekiva né
llogaritien e ICK-s¢ edhe efekii i zbafimit & skemés
s& re f& farifimit & energjisé elekirike. Kjo skemé rezultoi t& keté ndikuar né
reduktimin me reth 0.1 piké pérgindje t& inflacionit total né muajin mars. Ky
redukiim pritet t& mbartet né vlerén e inflacionit total gjaté vitit né vazhdim, deri

né shuarjen e kétij efekti.

! Burimi: Banka e Shajipérisé. !

Rreth 5 piké pérgindje mé i larté se mesatarja e pesé viteve fé fundlit.
Rénia vjetore e ¢mimit & karburanteve u frenua pérgjaté tremujorit 16 paré. Kjo sepse né terma
mujoré, gjaté muajve shkurtmars 2015, inflacioni kaloi nga vlera negative né pozitive.
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Tabelé 1. Kontributi i kategorive kryesore né inflacionin vjetor (né piké

pérgindje)
T1:13 T2:13 T3:13 T4:13 T1:14 T2:14 T3:14 T4:14 TI1:15
Ushgime f& pérpunuara (pp) 0.5 0.3 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1 0.2 0.3
Buké dhe drithéra (pp) * 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Alkool dhe duhan (pp) 0.1 0.2 0.1 0.1 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Ushgime & papérpunuara (pp) 1.7 2.0 1.5 1.5 1.6 1.3 1.5 0.8 1.7
Fruta (pp) 0.3 0.4 0.8 0.5 0.7 0.7 0.2 0.4 0.5
Perime(pp) 1.2 1.5 0.5 1.1 0.9 0.6 1.2 0.2 1.1
Shérbime (pp) 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1
Mallra me ¢mime t& rregulluara (pp) 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
Léndé djegése dhe energji (pp) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Strehim (pp) 0.1 0.1 0.0 0.3 0.3 0.2 0.1 0.1 0.1
Mallra konsumi joushgimor 00 03 04 02 0.2 0.2 0.2 00 04
Mallra konsumi afatgjaté (pp) 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0
Indeksi i cmimeve t& konsumit (v/v %) 2.5 2.2 1.5 1.5 1.9 1.6 1.7 1.3 1.9

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
*Ng fabelé jané paraqitur disa nga grupet kryesore 1€ kategorive.

! Crafik 5. Inflacioni vietor sipas kategorive € mallrave dhe € shérbimeve :
(né pérgindje) ‘

|
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HAPESIRE INFORMUESE 1: TRANSFORMIME TE SELUES SEZONALE TE
INFLACIONIT: IMPLIKIME PER ANALIZEN DHE PARASHIKIMING

Prania e sezondlitetit né serité kohore & inflacionit éshté njé fenomen i zakonshém
né ekonomité e zhvilluara dhe né ato né zhvillim. Luhatjet thuajse 1€ rregullia &
ecmimeve & disa mallrave dhe shérbimeve, brenda periudhave apo muajve &
caktuar dhe pér disa vite radhazi, krijojné profilin sezonal 1 inflacionit. Disa nga
faktorét gé drejtojné sjellien sezonale né kéto cmime jané: sezonaliteti né prodhimin
bujgésor; sezonaliteti né kérkesén dhe né sjellien konsumatore efj. (Kaminski et.al.,
2014). Njohja e sjellies sezonale t& ¢mimeve ka réndési pér politikén monetare,
si né aspekiin e interpretimit & sakié t& informacionit 1€ ri ashtu edhe né rritien e
sakfésisé sé parashikimit.

8 Pérgatitur nga Evelina Celiku, Departamenti i Politikés Monetare.
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Ecuria mujore e ¢mimeve 1€ konsumit né Shqipéri shfaq né ményré & dukshme njé
siellie sezonale. Né nivel mé “mikro” 1€ shportés sé ICK-sé, fakiorét sezonalé kané
rezulfuar statistikisht t& réndésishém vecanérisht pér seriné e inflacionit t& ushgimeve
t€ papérpunuara. Megjithaté, zhvillimet né inflacion né Shqipéri, rajon dhe mé gjeré,
kané treguar se intensiteti i tyre mund 1& ndryshojé né kohé (Sahn, 1989; Reardon,
1997 Dorward et. al. 2004). Ecurité e inflacioneve fotale dhe & grupit & ushgimeve
né ekonomi 1& ndryshme, kané forcuar bindjen e ekonomistéve se sellja sezonale ka
ndryshuar gjaté pesé viteve 1& fundit’. Transformimet né sezondlitet jané shkaktuar
nga faktoré 1 1illé si: ngjarje “surprizé” t& mofit; pérfshirjet e poliikave & marketingut;
diferencat né kostot e fransaksioneve dhe té transportit; ndryshimet né strukiurén e
fregjeve dhe & infegrimit té tyre; kufizimet financiare; shkalla e investimeve dhe e
metodave intensifikvese né bujgési; nénshkrimi i marréveshjeve doganore®. Kéto 16
fundit kané ndikuar aktivitetin e importeksporteve € prodhimeve bujgésore fé freskéta
dhe pér rrjiedhojé edhe ¢cmimet e fyre. Pér shkak t& kombinimit fé efekteve té disa
prej faktoréve & mésipérm, né rastin e Shqipérisé, sjellja sezonale éshté shformuar.
Vlerésimet e méposhime fregojné se ka ndryshuar intensiteti i faktoréve sezonalé
sipas perivdhave & caktuara: kané ndodhur zhvendosje né kohé & sezondlitetit;

né muaj 16 vecanté ka ndryshuar kahu i veprimit & fakioréve sezonalé.

Tabelé 2. Vlerésimi i faktoréve sezonalé gjaté M2:2003-M3:2015

Fakiorét sezonalé pér 2 nénperiudha dhe pér periudhén fotale

Muait M2:2003 -  M3:2008 - M2:03 - Ndryshimet statistikisht t&
! M2:2008 M3:2015 M3:2015 réndésishme né sjelljet
Nénperiudha | Nénperiudha Il Periudha tofale sezonale

1 0.14 4.43 2.86 Forcim i fakforit (+) ***
2 277 8.18 6.02 Forcim i fakforit (+) ***
3 0.46 0.63 0.53 Jo-sezonalitet
4 -1.24 -3.73 -2.70 Forcim i fakforit (-) (**)
5 937 8.40 8.87 Sezonolitetéllorgcf die }LO
ndryshim kahu

6 877 6.66 770 Sezonalitet i larté dhe jo
ndryshim kahu

- 614 579 501 Sezonalitet i larté dhe jo
ndryshim kahu

8 -1.58 0.72 0.05 Josezonalitet
o 1 06 917 1 88 Sezonalitet i lehté dhe jo
ndryshim kahu

10 0.19 0.18 -0.38 Josezonalitet
11 373 -1.66 0.43 Ndryshim i kahut ***
12 20.05 10.23 13.83 Dobésim i faktorit (+)* * *

Burimi: INSTAT dhe vierésime t& autores; (* * *) dhe (* *) diferenca t& réndésishme statistikore
pér 5% dhe 10% nivel kritik, respekfivisht.

Muait gé evidentojné devijimet mé & forta nga sjelljia mesatare sezonale jané janari
dhe shkurti, ku faktori sezonal ka rritur intensitetin né vite; dhjetorét e viteve té fundit,
ku sjellia sezonale e vitit 2014 rezulton me vlerén minimale; si edhe nénforét, ku né
vitet e fundit vérehet ndryshim i kahut historik, nga pozitiv né negativ. Sezondlitefi
né muait dhjetor dhe nénfor éshté zbehur ndjeshém né kohé.

Kjo sjellie evidenton njé pérafrim té& profileve sezonale té inflacionit ndérmjet
Shqipérisé dhe panelit t& pérzgjedhur & vendeve, kryesisht né muaijt néntor dhe
dhjefor. NE & njéjtén kohé, rezulton se ndryshimet mujore 1& ¢mimeve 1& ushgimeve

4 htto://www.imf.org/ external/np/seminars/eng,/2014/food/
> http://www.imf.org/external/np/seminars/eng,/ 2014/ food/pdf/Kaminski.pdf
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sezonale né Shqipéri, kané ruajtur njé mesatare disa heré mé té larté se sa né
vendet respekiive.

Crafik 6. Inflacionet mujore t& ushgimeve sezonale pér periudhén

M2:2003 /\/\3 2015 dhe mesatarja e sezono|e
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Burimi: INSTAT dhe vlerésime t& autores; Eurostat: (HICP, 2005 = 100%) - monthly data (lndex]
[prc_hicp_midx]. |

Njé arsye mé shumé gé e thekson ndryshimin e profilit sezonal né rastin toné,
éshté pesha e réndésishme gé kéto produkte kané né shportén aktuale 16 ICK-s&°.
Transformimeve jo shumé t& médha fé sjellies sezonale, u pérgjigjen efekte fé
konsiderueshme né inflacion.

Tabelé 3. Pesha mesatare né shportén e ICK/HICP* pér dy kategorité e
ushgimeve me ¢mime me sezonalitet té larté (né pérqgindje)

Ushgime

sezonale f& Mesatare Mesatare Q§hqime té Mesatare Mesatare
freskéta 2003-2007 20082015 papérpunuara  2003-2007 2008-2015
BE27 3.6 3.7 BE27 7.3 7.3
Bullgari 6.3 4.3 Bullgari 12.1 8.9
Greqi 5.0 4.8 Greqi 8.9 8.8
Kroaci 6.1 54 Kroaci 13.7 1.7
ltali 4.3 4.4 ltali 8.1 8.4
Rumani 7.3 7.0 Rumani 16.5 16.1
Turqi 7.9 7.3 Turgi 12.3 11.6
Shqjipéri 11.3 10.4 Shqjipéri 21.9 19.3

*Indeksi i Harmonizuar i Cmimeve t& Konsumit (HICP).
Burimi: INSTAT dhe llogaritie t€ autores; Eurostat: [HICP - ltlem weights [prc_hicp_iné] — pesha
e arfikujve tek Indeksi i Harmonizuar i Cmimeve i€ Konsumit (HICP).

Pesha mesatare e ushgimeve me sezondlitet t€ larté t& ¢mimeve éshté rreth 2.6-2.8
heré mé e larté né Shqipéri se sa né vendet e BEsé. Njé peshé relativisht e larté
e kombinuar me ngjarje € paparashikuara né siellien sezonale t& ¢mimeve, rrit
pasigurité e vendimmarrésve né inferpretimin e luhatjeve té pritshme té inflacionit
brenda vitit. Kjo pasiguri do té zbutej me kuptimin dhe vlerésimin mé & sakié t&
sezonalifetit.

6 Shporta mbi 1 cilén matet ICK+a (dhjetor 2007).
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3. ZHVILUMET MAKROEKONOMIKE

Ekonomia shgiptare po rekuperohet gradualisht, né pérputhje me pritiet dhe
parashikimet tona. Rritia ekonomike pér tremujorin e katért 1 vitit 2014 rezultoi
2.4%, duke e cuar né 1.9% rritien pér gjithé vitin. Politika monetare stimuluese,
zbutja e nalyrés konsoliduese fé politikés fiskale né pjesén e dyté & vitit dhe
pérmirésimi i besimit né ekonomi, mbéshtetén rritien e kérkesés agregate. Né
Vlerésimin toné, rritia ekonomike pér vitin 2015 do t& pérshpejtohet, duke
ruajtur né pérgjithési tendencat e vérejtura gjaté vitit 20 14.

Pavarésisht rekuperimit & ekonomisé, presionet inflacioniste mbefen t& dobéta
dhe inflacioni géndron poshté objekiivit 1& Bankés sé Shqipérisé. Inflacioni
mesatar vjetor rezulfoi 1.9% né tremujorin e paré 1 vitit 2015. Kthimi i inflacionit
né objektiv vijon 1& pengohet nga faktoré 1& kérkesés dhe fé ofertés. Sé pari, né
afat t& gjaté, kérkesa agregate nuk po arrin & absorbojé plotésisht kapacitetet
prodhuese t€ ekonomisé, duke i mbaijtur kostot e prodhimit dhe marzhet e fitimit
t& uléta. Sé dyti, né afat 1& shkurtér, rénia e cmimeve té produkteve bazé dhe
e inflacionit né tregjet partnere ka dhéné njé ndikim té drejtpérdrejté né rénien
e ¢cmimeve & mallrave 1& importuara e njé ndikim té térthorté népérmjet kostove
mé & uléta pér inputet e importuara nga jashté. Sé trefi, pritiet e agjentéve
ekonomiké pér inflacion & ulét kané pérforcuar presionet e dobéta inflacioniste.

Né pérgijithési, veprimi i kétyre fakioréve pritet t€ jefé i pranishém edhe gjaté
tremujoréve né vazhdim. Rritia e ekonomisé parashikohet f€ forcohet dhe
kapacitetet prodhuese 16 ekonomisé t€ shirytézohen né ményré mé & ploté. Né
kéto rrethana, inflacioni parashikohet té ritet gradualisht, duke konverguar né
objektiv né afat 16 mesém. Banka e Shqipérisé vieréson se rreziget rreth kétij
parashikimi mbefen né kahun e poshtém. Ato lidhen mé sé shumti me pasiguriné
pér zhvillimet e ardhshme ekonomike né Eurozoné, si dhe me faktoré 1€ brendshém
cikliké dhe strukiuroré gé frenojné rrifien e géndrueshme 1€ kérkesés private.

Ruajtia e kahut stimulues 1 politikave makroekonomike éshté e nevojshme pér
kthimin e ekonomisé né ekuilibér dhe té inflacionit né objektiv.

3.1 AMBIENTI | JASHTEM | EKONOMISE

3.1.1 RRITJA EKONOMIKE DHE BALANCAT KRYESORE MAKROEKONOMIKE

Ekonomia botérore” ka treguar ecuri pozitive né tre muajt e paré & vitit, duke
vijuar gradualisht rimékémbien e saj. Dinamikat e treguesve parapraké dhe &

7 Paragralfi i referohet kryesisht buletinit & fundit ekonomik 1& BQE-s&, mars 2015 dhe analizés

sé freguesve PMI pér PBB-né nga Markit, 7 prill 2015 (| P Morgan Global Allndustry Ouitput
Index, OECD ClI).
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ferthorté né fremujorin e paré sugjerojné se rritja ekonomike botérore do 1€ jeté
mé e shpejté. Ajo do t& mbéshtetet kryesisht nga rritja e pritshme né vendet e
zhvilluara. Ulja e ¢mimit & naftés dhe e ¢cmimit t& produkfeve energjetike pritet
f& nxisé mé fej rritien e ekonomive kryesore & zhvilluara. Rritia e normave &
papunésisé né shumé nga kéto vende éshté frenuar, krahas pérmirésimeve né
freguesit e besimit 1€ bizneseve dhe t& konsumatoréve. Presionet inflacioniste
jané zbutur dukshém, si pasojé e ecurisé rénése 1€ gmimeve 1€ léndéve té para,
kryesisht atyre energijetike. Parashikimet flasin pér prirje ritése & PBB-sé né
vitin 2015. Megjithaté, kéto parashikime rrethohen nga rrezige, balanca e té
cilave peshon mé shumé pér poshté. Zhvillimet gé e mbéshtesin kété vlerésim
lidhen me tensionet gjeopolitike né Evropén Lindore (Rusi, Ukraing), si dhe me
diferencat e ritmeve té rrifies ndérmiet shteteve dhe rajoneve.

Ndryshimi i PBB-s& Neme ¢ Norma e inflacionit Tobelé 4. %SO prej
Shtetet SelUMERIEE frequesve kryesoré
T4-14/ T4-14/ Shkurt15 Mars-15/ 1 Mars15/  makroekonomiké
13-14 T4-13 Shkurt-15 Mars-14
ShBA 1.0 2.4 5.5! 0.2 0.1
Eurozoné 0.3 0.9 11.3 1.1 0.1
Gijermani 0.7 1.5 4.8 0.5 0.1
Francé 0.1 0.2 10.6 0.7 0.0
Mbretéri e Bashkuar 0.5 2.7 5.6 0.2 0.0

Burimi: BQE, FED, Eurostat dhe institutet statistikore pérkatése.
'Muaji mars 2015.

Ekonomia e Eurozonés

Rritia ekonomike né Eurozoné pér tremujorin e fundit t& vitit 2014, rezulioi
0.3% dhe 0.9%, pérkatésisht né terma tremujoré dhe vietoré®. Krahasuar me
fremujorin e méparshém, ekonomia e Eurozonés éshté forcuar. Analiza e
zérave tregon vijim 1& rritjes sé& konsumit 1€ brendshém me njé kontribut pozitiv
né formimin e PBB-sé. Kategoria e investimeve dhe ajo e eksporteve kané
ndikuar mé pak ose kané gené neutrale né rritie. Né analizén sipas shteteve,
spikat rritia e Gjermanisé, Spanjés dhe e Portugalisé, rritia modeste e Francés
dhe tkurrja e ekonomisé italiane. Treguesit e fundit paraprijés € ecurisé sé
PBB-sé pér Eurozonén né tremujorin e paré paragiten mé t& gjalléruar, duke
reflektuar edhe ndikimin e “lehtésimit sasior” € filluar nga BQEja kété vit”.
Vlerésimet paraprake dhe indirekte mbi ecuriné e shitjeve, porosive t& reja
dhe prodhimit industrial, sugjeroiné pér nié rritie ekonomike mé 1€ forté né kété
fremujor, si edhe forcimin e pérgjithshém 1€ aktivitetit ekonomik gjaté gjithé vitit
2015. Né kété drejtim jané shfaqur edhe treguesit e besimit t& biznesit dhe
konsumatoréve, f€ cilét paragiten mé optimiste. Normat e inflacionit mbetén
& uléta dhe né vlera t& vogla negative gjaté muajve € fundit. Parashikimet e
fundit'® pér Eurozonén e vendosin inflacionin né nivelin 0% pér vitin 2015 dhe
né rritie pér vitin 2016.

8 Vlerésimi i dyté pér fremujorin e katért 2014, (Eurostat, 6 mars 2015).

¢ Vendimi u mor nga Késhilli Drejtues i BQE-sé né janar 2015 dhe zbatimi filloi né mars 2015.
19 Parashikime 1 stafit t& BQE-sé pér Eurozonén, 5 mars 2015.
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Ekonomia e ShBA-sé

Ekonomia e ShBA-sé vijoi rritien edhe né tremujorin e katért t& vitit 2014, duke
ndjekur pririen pozitive & & gjithé vitit. Akfiviteti ekonomik &shté nxitur nga
ritia e shpenzimeve konsumatore, e eksporteve, e investimeve rezidenciale
dhe nga shpenzimet e geverive vendore. Né kahun e kundért kané ndikuar
rénia e shpenzimeve t& geverisé gendrore dhe rritjia e importeve. Papunésia
ka vijuar t& zvogélohet, ndérsa inflacioni vietor né muajin mars rezultoi 0%,
pas dy muajve me vlera negative. Té dhénat paraprake nga fremujori i paré
sugjerojné pér ritie t& shpenzimeve konsumatore, mbéshtetur nga té ardhurat
e disponueshme mé t& larta, si pasojé e rénies s& cmimit & naftés. Eksportet
pritet t& zvogélohen, duke reflektuar mbigmimin e dollarit kundrejt monedhave
fe tjera.

Ekonomité e rajonit

ltalia géndroi né recesion ekonomik edhe né tremujorin e katért t& vitit 2014.
Rénia e aktivitetit ekonomik u pércakiua nga dinamika negative e prodhimit
industrial dhe afij bujgésor, ndérsa dega e shérbimeve shénoi njé rritie t&
lehte. Nga krahu i shpenzimeve, investimet dhe shpenzimet konsumatore
vijuan ecuringé negative, ndérkohé gé eksportet neto kontribuan pozitivisht. Té
dhénat nga tremujori i paré i vitit jané t& pagarta. Aktiviteti i rritur fregtar &shié
shogéruar me rritie t& indekseve & besimit, por edhe me rritje t& papunésisé e
rénie t& prodhimit industrial.

Ekonomia e Greqisé shénoi njé ngadalésim 1€ rrities ekonomike, né tremujorin
e katért 1€ vitit 2014. Rritja e investimeve, e shpenzimeve kapitale dhe konsumit
t& brendshém, i dedikohet mé s& shumti efektit & bazés sé ulét & krahasimit.
Shpenzimet geveritare ishin mé t& uléta se i njgjti fremujor i vitit paraardhés.
Situata ekonomike né fremujorin e paré pritet t& jeté zhvilluar né terma &
ngjashém, nén klimén e paqgartésive politike dhe negociatave & vazhdueshme
f& geverisé me kreditorét e saj.

Turgia shénoi pérshpeitim & ritmeve t& aktivitetit ekonomik né tremujorin e
katért t& vitit, si rezultat i permirésimit te kérkesés s& brendshme. Shpenzimef
konsumatore dhe rritia e inventaréve kané gené mbéshtefésit kryesoré 1€ rritjes
ekonomike, ndérkohé gé eksportet nefo ndikuan negativisht. Investimet private
dhe publike rezultuan me ritme rritieje mé € frenuara, duke ngadalésuar
ecuriné ekonomike né vend. Né tremujorin e paré 1€ vitit 2015, t& dhénat nga
fregtia me pokicé, eksporfef neto dhe shfrytézimi i kapocifefe\/e, sin]o|izo]né nie
aktivitet ekonomik mé t& ngadalésuar se né tremujorin e kaluar.

Rritia ekonomike vietore né Kosové né tre tremujorét e paré t& vitit 2014
vlerésohet'! rreth 0.1%. Tkurrjes s& konsumit & brendshém i &shté pérgjigjur njé
rritie e eksporteve nefo dhe e shpenzimeve € geverisé. Té dhénat e fundit nga
fregtia e jashtme flasin pér njé rritie t& deficitit fregtar né dy muaijt e paré & vitit
2015. Numri i t& papunéve rezulfon 1€ jefé rritur né tremujorin e fundit t& vitit

Té dhénat e pérdorura jané paraprake dhe bazohen kryesisht tek raporti periodik i Komisionit
Eviopian 'EU Candidate and Potential Candidate Countries’ Economic Quarterly (CCEQ),
prill 2015.
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2014. Normat e inflacionit kané treguar prirje rénése gé prej muajit tefor &
vitit & kaluar, duke koluar né ferren negativ né fre muait e fundit. Inflacioni né
muajin mars shénoi vlerén -0.4%, mé i ulét se ai i muaiit shkurt. Ritmet e rritjes sé
kredive dhe t& depozitave né dy muait e paré té vitit 2015 nuk kané ndryshuar,
ndérkoh& gé interesat mesatare t& depozitave jané ulur. Inferesi mesatar pér
kredité nuk ka ndryshuar, duke sjellé késhtu rritien e diferencés midis kétyre dy
parametrave.

Ritmi i rritjes sé akfivitetit ekonomik né Magedoni éshté ngadalésuar né tremujorin
e kafért, pas tre fremujorésh rritieje t& shpeijté. Kjo ecuri ka pasqyruar frenimin
e investimeve. Efekti pozitiv nga rrifja e eksporteve &shté shuar pjesérisht nga
pérshpejtimi i importeve. Zhvillimi ekonomik éshté¢ mbéshtetur tek prodhimi
industrial dhe tek akfiviteti i sektorit & ndértimit. Té dhénat pér muaijt e paré
& vitit 2015 sugjerojné njé rritie t& ngadalésuar t& aktivitetit ekonomik né
fremujorin e paré.

Ndryshimi i PBB-s& Inflacioni vietor Norma e papunésisé  Tabelé 5. Tregues

Shiefet T4:14/T4:13 Mars-14 Shkurt-14  ekonomiké pér vendet
ltali 0.5 0.0 127 e rajonit

Creqi 1.3 -1.9 26.1!

IRIM 2.7 0.3 27.6!

Serbi -1.8 1.9 16.8'

Kroaci 0.4 0.0 18.5

Turqi 2.6 7.6 118

Kosové 1.42 0.4 30.04

Shqjipéri 2.4 2.2 18.0

' Vlera pér T4 2014; ? Viera pér T3 2014, ° Vlera pér mugjin janar 2015; 4 Vlera pér vitin 2013

3.1.2 CMIMET E LENDEVE TE PARA DHE TE PRODUKTEVE BAZE

Cmimet e mallrave kryesore kané shénuar rénie t& konsiderueshme vietore
gjaté tremujorit t& paré t& vitit 2015. Sipas indeksit

krahasim me & niéjtén periudhé t& njé viti mé paré. | Grafik 7. Ndryshimi vietor i gmimeve bazé
! (né pérgindje) !

Nijé fuci naffe u tregtua mesatarisht me 54 dollaré/ |
fuci ose 30% mé liré se né tremujorin e kaluar. Kjo
ecuri i detyrohet kryesisht ritmeve 1€ uléta té rrities sé
kérkesés, kundreit rrities konstante t& prodhimit. Gjaté
kéfij tremujori, rénia e gmimit t& nafés, si dhe forcimi |
i dollarit amerikan né tregjet ndérkombétare, kané |
shtuar presionet pér poshté né ¢mimet e mallrave &
fregtuara né dollaré. |

Cmimet e mallrave kryesore rang me 35.4% né terma |
vietoré dhe me 19.1% né ata fremujoré. Né kété
linjé, géndroi edhe indeksi i cmimeve t& ushgimeve, | Crimiinafiss  —Crmimet & ushaimeve |
i cili né fund 1€ periudhés u tkurr me 23.0% né terma | |
Burimi: FMIN, EIA.!

Banka e Shqipérisé 2]



| Raporti tremujor i politikés monetare, maj 2015
vietoré. Ritmet e larta & rrities sé ofertés kundrejt njé dinamike t& dobét t&
kérkesés, kané gené faklorét pércakiues & kétyre zhvillimeve.

Cmimet e naffés pritet & luhaten prané vlerave 55 dhe 63.5 usd/fugi,
pérkatésisht né pjesén e paré dhe t& dyté t& vitit'?, dhe me rritie pérgjaté vitit
2016 (75 usd/fugi). Ndérkohé, ¢mimet mesatare & mallrave kryesore priten
t& ndjekin njé trajekiore né rénie, deri né tremujorin e trefé & vitit, dhe me njé
ritie sezonale né fund té fij'*.

3.1.3 POLTIKA MONETARE DHE NORMAT E INTERESIT

‘ . Bankat gendrore kryesore i kané €né € pandryshuara

; Crafik 8. Ngrmft bazé Tj interesit 1€ disa normat e tyre bazé & interesit: BQEja né 0.05%;
ankave gendrore ' Rezerva Federale né 0.15%; Banka e Anglisé né
e 0.5%; Banka e Japonisé né 0-0.1%.

L sad —BGE o

s FED - Normat euribor né fregjet e parasé t& Eurozonés
} P —BonkaeJoponisé 1| jané zvogéluar mé tej kété tremujor, ndérsa ato pér
3 4'093 Bankae Angliss 1 dollarin amerikan (libor] kané ruaijtur t& nigjtin nivel.
- / .| Politika lehtésuese e likuiditetit nga ana e BQE-sé

éshté faktori kryesor ndikues né kéfé sjellie. Norma
ditore eonia e tregut ndérbankar né euro, luhatet né
ferritor negativ gé prej muaijit dhjetor té vitit 2014.

Né ftregjet e kapitaleve né Eurozong, vyieldet e
obligacioneve kané reflekiuar efektet e fillimit t&
programit t& lehtésimit sasior nga BQEja, duke
regjistruar ulie 1€ méfejshme. Kjo pririe &shté reflektuar edhe tek yieldet e fitujve
& emetuar nga korporatat, duke ndikuar né ulien e kostos sé financimit & tyre.

.0 ==
' Yieldet e obligacioneve
qeveritare

o
~

—Euribor-3m —AAA bonds —ltali
—Libor Usd-3m —Spanjé Cregi (djathtas)

12 Sipas U.S Energy Information Agency (EIA). Té dhénat i referohen raportit mujor, prill 2015.
19 Sipas vierésimeve & FMN-sé (prill 2015).
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Giithsesi, yieldet e obligacioneve € shtefeve me detyra konsolidimi fiskal (Itali,
Portugali, Spanijé) jané influencuar nga pasigurité e lidhura me zgjidhjen e ngéreit
& Greqisé. Kéfo yielde jané shfaqur t& luhatshme, ndérsa né muajin mars & kétij
viti ulja e tyre éshté frenuar. N& fregjet valutore, euroja éshté néngmuar né terma
fremujoré ndaj: dollarit amerikan (9.9%); renminbit kinez (8.6%); paundit britanik
(5.8%) dhe jenit japonez (6.0%). Né ferma mesataré bilateralé, né muaijin
mars, nié euro u kémbye me 1.084 dollaré amerikang, duke u néngmuar 4.5%
krahasuar me njé muaj mé paré dhe 21.6% krahasuar me vitin e kaluar.

3.2 PRODHIMI | BRENDSHEM BRUTO DHE ECURIA E
KERKESES AGREGATE

Ekonomia shgiptare u it me 2.4% né fremujorin e katért € vitit 2014, e
mbéshtetur kryesisht nga investimet publike dhe e reflekivar né zgjerimin
e akfivitefit 1& sekiorit & shérbimeve dhe t€ afij & ndértimit. Nga ana fiefér,
kérkesa private u ngadalésua dhe kérkesa e huaj redukioi rritien e ekonomisé
né kété tremujor.

Né pérgjithési, informacioni i ri ekonomik ka ulur vierésimet tona pér rrifien e
ekonomisé né vitin 2015. Démtimi i sektorit t€ bujgésisé nga pérmbytiet né zonat
jugore & vendit, si dhe problemet né sekiorin e naftés, pritet t& fakforizohen
né nié rrifie mé 1€ ulét & ekonomisé né tremujorin e paré. Megjithaté, ndikimi
i kétyre goditieve pritet t& jeté i pérkohshém dhe t& kompensohet né vijim
nga forcimi i kérkesés private, pérmirésimi i kushteve t& financimit dhe nga
pérmirésimet e pritura t& ekonomive né vendet parinere. Rritia ekonomike pér
vitin 2015 parashikohet & jefé mé e larfé se ajo e vitit & kaluar, ndonése
balanca e rrezigeve mbetet e zhvendosur né kahun rénés.

Né linjg me vlerésimet tona t& méparshme, rritia ekonomike dhe aktiviteti
ekonomik pér vitin 2014 rezultuan & pérmirésuar, duke regjistruar njé normé
vietore rritieje prej 1.9%. Zgjerimi i akfivitetit ekonomik nuk ishte i njétrajtshém
népér tremujoré, i ndikuar nga faktoré 1€ pérkohshém dhe efekte statistikore 1€
bazés sé krahasimit'*. Pas tkurries me 0.2% né tremujorin e dyté & vitit, vlera e
shtuar n& ekonomi u rrit me 3.9% dhe 2.4%'°, pérkatésisht né tremujorét e treté
dhe t& kafért t& vitit. Pavarésisht kétyre luhatieve, ekonomia géndroi né njé prirje
f& garté rritése né pjesén e dyté té vitit.'¢

Kushtet monetare stimuluese, rritia e besimit & agjentéve ekonomike, si dhe
pérmirésimi i likuiditetit t& sekforit privat, kané nxitur kérkesén e brendshme. Nga
ana fiefér, kérkesa e huaj ka rezultuar e dobét. Tremujori i katért i vitit u karakferizua
nga njé konsum privat mé i pakét dhe kontribut mé i larté i sektorit publik né rritien

14

Anadliza e kélyre faktoréve éshté trajtuar né raportet e politikés monetare pér tremujorét e
méparshém.

Publikimi i llogarive kombétare pér vitin 2013 ka sjellé rishikime 1& serisé tremujore 16 Vierés
sé shiuar pér ekonominé.

Normat tremujore 1€ rrities kané gené né rritie progresive, me rreth 0.8 dhe 1.1%, né kéié
perivdhé.

16
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ekonomike. Pagimi i faturave & prapambetura & energjisé elekirike dhe zbehija
e besimit konsumator ndikuan sjellien konsumatore né kété perivdhé. Nga ana
fietér, investimet e larta né infrastrukiuré kané shtuar kontributin e sekforit publik
dhe afij ndértues né rritien e ekonomisé né fund té vitit.

I
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—Kérkesa e brendshme private (%) !
—Eksportet nefo (%) !
! Kérkesa e sekforit publik (%) !

L Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.j
Né balancé, informacioni i disponuar pér tremujorin e paré & vitit 2015
fregon pér vijimésingé e normave pozitive & rrities, por me njé ritém mé & ulét
se né fremujorin paraardhés.!” Démet nga pérmbytiet né sekitorin bujgésor e
blegtoral, si dhe dobésia e sekiorit t& naffés, vlerésohet & ngadalésojné ritmet
e rrities. Nga ana fiefér, shpenzimet e sektorit privat pritet & pérfitojné nga
normat e uléta té interesit e & inflacionit, rrifja e punésimit, si dhe nga vijimi i
pagesave & detyrimeve & prapambetura t& geverisé. Politika fiskale pritet &
ndjeké trajektoren e planifikuar konsoliduese, duke pasur hapésira € pakia pér
zgjerim t& kontributit t& sektorit publik né rritie ekonomike. Nga ana tiefér, njé
politiké e tillé i shérben reduktimit t& primeve 1€ rrezikut dhe it hapésirat pér
financimin e sektorit privat.

Besimi i agjentéve ekonomiké géndron né nivelet e fij € parakrizés, duke
déshmuar pér njé moment pozitiv né ekonomi. S& bashku me pérmirésimin
e besimit dhe t& oreksit pér rrezik né& ekonomi, kushtet monetare stimuluese
do t& ndihmojné né forcimin e vazhduar t& konsumit dhe investimeve private.
Kérkesa e huaj parashikohet t& rrisé kontributin e saj, né linjé me pérmirésimin
e ekonomive t& vendeve parinere. Ekonomia parashikohet t€ rritet progresivisht
gjaté viteve né vazhdim, por balanca e rrezigeve ndaj kétij parashikimi mbetet
né kahun rénés. Rritia e ekonomisé do té vijojé t& kushtézohet nga kapacitetet
e lira né tregjet e kapitalit dhe t& punés, nga rekuperimi i oreksit pér rrezik
né fregjet financiare dhe ngo nevoja pér rregullim & bilanceve né sektoré &
vecanté & ekonomisé.

17" Analiza ekonomike dhe vierésimet e kérkesés agregate pér tremujorin e paré jané mbéshtetur
mbi freguesit e pérditésuar fiskalé, t€ tregtisé sé jashime, 1& kredisé dhe & depozitave deri né
muajin shkurt 2015 dhe 16 freguesve t€ besimit pér fremujorin e paré fé vitit 2015.
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3.2.1 PRODHIMI SIPAS SEKTOREVE'®

Ndonése né njé masé mé t& ulét, rmitia e vlerés sé shtuar né ekonomi gjaté
fremujorit t& katért 2014, vijoi t& mbéshtetet kryesisht nga sektori i shérbimeve.
Sekiori i shérbimeve kontribuoi me 1.3 piké pérgindje né rmitien tfotale t&
ekonomisé né kété periudhé.'” Sektori prodhues u ngadalésua dhe pakésoi
masén e konfributit né rritien ekonomike -nga 1.9 né 1.1 piké pérgindje — gjaté
fremujorit t& fundit. Kjo pasqyroi tkurrien e prodhimit bujgésor dhe ngadalésimin
e akfivitetit industrial, né njé kohé gé& ndértimi ishte dega e ekonomisé gé
kontribuoi né masén mé & madhe né rritien viefore t& vlerés sé shtuar.

w Grafik 11. Kontributet e sektoréve t& ekonomisé né ecuriné e vlerés
w s& shtuar dhe treguesit e besimit
Rritja viefore e VShB (%) dhe !
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! Posta dhe komunikacioni Transporti Treguesi i besimit né shérbime !
! Tregfti, hotele dhe restorante  mmNdértimi —Treguesi i besimit né ndértim ;
| mmBujgésia, gjuetia dhe pyjet Treguesi i besimit né tregfi :

Vlera e shiuar bruto né ekonomi !
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqjipérisé. !

Treguesi i ndjesisé ekonomike shénoi rénie me 4.6 piké né tremujorin e paré
& vitit 2015. Kjo ecuri e treguesit sugjeron pér moderim té ritmit & zgjerimit t&
akfivitetit ekonomik né kété periudhé. Megjithaté, niveli i besimit géndron prané
mesatares historike afatgjaté.

Ecuria pozitive e sekforit & ndértimit ndikoi né zgjerimin e vlerés sé shiuar né
ekonomi me 1.6 piké pérgindje né tremujorin e katért. Vlera e shtuar ngo
akfiviteti ndértues u zgjerua me 10.8% né kété tremujor, duke vijuar ritmin
pozitiv (2.0%) t& tremujorit t& treté. Dinamika pozitive e vlerés sé shtuar &
sekforit né pjesén e dyté & vitit, &shté e lidhur me: miratimin e njé numri t&

18 INSTAT+ i publikoi t& dhénat e vierés sé shtuar bruto reale, sipas akfiviteteve ekonomike pér
fremujorin e kafért & vitit 2014, né datén 3 prill & vitit 2015. Megenése INSTAT- nuk bén
vlerésime tremujore 16 taksave dhe subvencioneve mbi produkiet né terma realé, ecuria e
prodhimit sipas sektoréve népér remujoré analizohet vetém pér vierén e shiuar bruto dhe jo né
terma & prodhimit 1€ brendshém bruto. Té dhénat e publikuara jané rishikuar né njé masé mé fé
madhe pér vitin 20 14. Mé konkretisht, né publikimin e muaiit prill, rrifia vietore e vierés sé shiuar

né tre fremujorét e paré ishte pérkatésisht 1.6%, -0.2% dhe 3.9%. Ndérkohé, né publikimin e

méparshém ko norma ishin respekiivisht 1.4%, -0.4% dhe 3.3%. Duhet theksuar se rishikimi i

t& dhénave éshté njé proces periodik i lidhur me pasurimin dhe pérditésimin e informacionit.

19 Kundrejt 2.0 piké pérgindje né fremujorin e kaluar.
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madh lejesh ndértimi, kryesisht né tremujorin e treté?°; pérmirésimin e likuiditetit
t& sekforit, si pasojé e pagesés sé detyrimeve & prapambetura nga geveria?';
dhe shtimin e ndértimeve infrastrukiurore né transport.??

Crafik 12. Ecuria e vlerés sé& shiuar dhe norma e shfrytézimit & kapaciteteve
né ndértim
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Burimi: INSTAT dhe Banka e Shgipérisé. |

Norma e shirytézimit t& kapaciteteve né tremujorin e paré & vitit 2015,
vlerésohet mé e larté se né té nigjten periudhé & njé viti mé paré, duke sugjeruar
se zhvillimet né ndértim do € mbeten pozitive, por me ritme vjetore mé & uléta
se ato & tremujorit paraardhés. Vijimi i projekteve f& investimeve publike pritet
t& ndikojé pozitivisht ecuring e sekforit t& ndértimit pérgjaté gjysmés sé paré té

vitit 2015.23

20 Numri i lejeve & ndértimit & miratuara ishte 58, 39, 122 dhe 51, gjaté kafér fremujoréve 1&
vitit 2014. Treguesi mbetet nén mesataren e numrit € lejeve 1€ akorduara né kohé. Té dhénat
e lejeve 1& ndériimit dhe llojeve t€ ndértimeve publikohen né buletinet statistikore fremujore 1&
INSTAT-it.

21 Shlyerja e detyrimeve & prapambetura & geverisé ndaj bizneseve € angazhuara né kryerjen
e investimeve publike né infrastrukturé (ndértime dhe riparime rrugésh, shkollash efj.) vijoi edhe
gjaté muajve néntor dhe dhjetor 1 vitit 2014. Si rezuliat, gjykohet se pagesat e detyrimeve
kané luajtur rol pozitiv pér akivitetin ndérives né fremujorin e kafért.

22 T& dhénat e vierés sé pérafért i€ lejeve 1€ ndértimit shénuan rritien mé 1& larté, krahasuar me njé
vit mé paré, pér punimet inxhinierike kryesisht né fushén e transportit, si rugé dhe autostrada.
Neé tremujorin e fundit, vierésohet me rritie edhe realizimi i punimeve 1 tiera inxhinierike si
linjat e vjgsjellésve, ato elektrike dhe ato 1 telekomunikacionit, ndértime komplekse né kantieret
industriale dhe punime f& tiera. Kontribut pozitiv né realizimin e projekteve infrastrukiurore
ka dhéné edhe Fondi pér Zhvillimin e Rajoneve, me financimin e projekteve t& lidhura me
pérmirésimin e rrugéve dhe fasadave.

23 Duke iu referuar vendimit & KZhR-s&, nr. 14, daté 23.09.2014, "Pér njé ndryshim né vendimin
nr. 13, daté 6.8.2014, t& Komitefit pér Zhvillimin e Rajoneve, “Pér shpémdarijen e fondit pér
infrastrukturén vendore, pjesé e Fondit pér Zhvillimin e Rajoneve” dhe shpémdarjen e fondit
pér infrastrukturén vendore, pjesé e Fondit pér Zhvillimin e Rajoneve”, si edhe Relacionit mbi
Projekiligjin “Pér buxhetin e vitit 2015", tetor 2014.
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HAPESIRE INFORMUESE 2: ECURIA E CMIMEVE NE TREGUN E BANESAVE*

Indeksi i ¢mimit t& banesave dhe indeksi i girasé rané pérkatésisht me 3.7% dhe
6.3% né terma realé, né tremujorin e paré & vitit 2015. Pavarésisht luhatieve
afatshkurtra, prirja e t€ dy indekseve ka gené rénése gjaté viteve & fundit, e ndikuar
nga kérkesa e dobét konsumatore. Niveli aktual i indeksit 1& cmimeve éshté 20.6%
mé i ulét se né vitin 2010, ndérsa indeksi i girasé 16.2%.

Lidhja historike e dy indekseve éshté e pérmbledhur né raportin ¢mim,/qira. Dinamika
e ngjashme e ¢mimit dhe e girasé sé banesave gjaté viteve & fundit éshié pérkthyer
né njé raport pothuaj konstant 1 indekseve pérkatése * *. Vlera e kétij raporti géndron
né té njéjtin nivel me afé & njé viti mé paré.

Crafik 13. Indeksi i gmimit 1& banesave dhe indeksi i girasé s& banesave
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Tregu i banesave éshté karakterizuar si nga gjallérimi i kérkesés konsumatoré, ashtu
edhe nga ai i ofertés gjaté vitit t& kaluar.

Bazuar né té dhéna nga vrojtimi i besimit & kétij sekfori, megjithé rritien e kérkesés
né sekforin e ndértimit dhe pakésimit gradual 1 inventaréve, bizneset kané gené &

Grafik 14. Raporti gmim/gira dhe tregues cilésoré nga vrojtimi i besimit &
sekforit t& ndértimit

diff. nga mesatarja mes.rr. 2 tremujore

—Raporti ICB/IQB (ma 4 tremujore) —Cmimet e prodhimit —Kérkesa né ndértim
—Gijendja e invenfaréve
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pérmbaijtura né rritien e ¢cmimit t& prodhimit. Kjo éshté reflektuar pjesérisht dhe né
rénien e ¢mimeve pérfundimfare té shitjes sé banesave, matur népérmjet indeksit t&
cmimit t& banesave * * *.

* Analiza e cmimit dhe e girasé sé banesave bazohet vefém né informacionin mbi cmimet

dhe qiraté né qytetin e Tiranés.

** Raporti i indeksit & ¢mimeve ndaj afij & girasé éshié njé freques gé pérdoret si sinjalizues
paraprak i mbinxehjes sé fregut 16 ¢cmimeve 1€ banesave.

*** Cmimet e prodhimit & marra nga vrojtimi i besimit pérfagésojné fé gjithé sekforin ndériues
(ndértesa pér banime dhe pér géllime & tiera dhe punime inxhinierike), ndérsa indeksi
i cmimit t& banesave, i matur nga BSH-ja, mat ¢mimin final € shitjes sé apartamenteve.

Sektori i industrisé vijoi t& shfagé dinamiké t& ngadalté rritieje né tremujorin e
katert & vitit 2014. Pas rrities vietore me 3.4% né fremujorin e frefé, vlera e
shtuar nga akfiviteti industrial u rrit me 1.6% né tremujorin né analizé. Ky sekior
llogaritet t& keté kontribuar me 0.2 piké pérgindje né rritien vietore & vlerés sé
shtuar né ekonomi.

Crafik 15. Kontributet e degéve né ecuriné e vlerés sé shtuar né industri dhe
norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né kété sektor

Ndryshimet vietore (%) dhe kontributet (piké pérgindje) %

Industria nxjerrése mmIndustria pérpunuese  —Norma e shfrytézimit & kapaciteteve
—Industria

Né njé analizé mé & defajuar brenda sektorit, dega e industrisé pérpunuese
ndikoi poziﬁvisht me 1.8 piké pérqindie ne rritien e prodhimit industrial, e
ndikuar né masén mé t& madhe nga pérmirésimi i zhvillimeve & lidhura me
prodhimin dhe shpémdarien e energjisé elekirike?*. Né & kundért, vlera e
shtuar né industriné nxjerrése regjistroi rénie vietore me 0.5% né tremujorin e
katert, duke e ulur prodhimin industrial me 0.2 piké pérgindje. Kjo pasqgyroi
kryesisht rénien né néndegén "Nxjerrja e mineraleve energjitike”. Pérkegésimi

2 Vlera e shivar nga prodhimi dhe shpérndarja e energjisé elekirike konfribuoi pozitivisht me
0.2 piké pérqgindje né rritien vietore 1& akfivitetit ekonomik, pas ndikimit negativ, mesatarisht
me 0.6 piké pérgindje, pér 5 fremujoré radhazi.
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i ecurisé sé treguesve & vrojtimeve pér indusiriné né fremujorin e paré t& vitit
2015, e shtyn mé tej né kohé gjallérimin potencial t& sektorit?®.

Vlera e shtuar nga akfivitefet e bujgésisé, gjuefisé dhe pyjeve, shénoi tkurrje

vietore me 2.7% né tremujorin e kafért 1€ vitit 2014, kundreit rritjes vjetore t&

fremujorit t& kaluar (2.0%). Kontributi i kétyre akiviteteve pér ekonominé llogaritet

negativ, né masén 0.7 piké pérgindje, pér tremujorin né analizé. Megjithése,

pér vitin 2014, prodhimi bujgésor shfogi ecuri mé ===
& miré se ritja e vitit 2013, ai mbetet nén normén
mesafare & rrities ©.2%, pér periudhén 2010 -
2012. Démfimi i pjesshém i prodhimit bujgésor
vlerésohet t& materializohet si njé goditie me ndikim
negativ né performancén e sektorit t& bujgésisé né
fremujorin e paré té vitit 2015.

Crafik 16. Ecuria e vlerés sé shtuar né sekforin e
bujgésisé, gjuetisé dhe pyjeve, dhe kontributi i
saj né ekonomi

& vlergs s& shtuar nga akfivitetet e pérfshira né t& me
2.5%, né tremujorin e fundit & vitit 2014. Kjo normé
ritieje rezultoi mé e ulét krahasuar me zgjerimin
viefor 3.8% t& shénuar njé fremujor mé paré, por
mbefet mbi normén mesatare 1€ rrities vietore pre;
2.2%. Zhvillimet pozitive pasqyruan rritien e vlerés
sé shiuar nga shérbimet e tiera?® dhe nga tregtia, t&
cilét kontribuan me pérkatésisht 1.0 dhe 0.5 piké
pérgindje né rritien e ekonomisé. Megjithaté, si shérbimet e tiera, ashtu edhe
akfivitefi fregtar, rezultuan mé € ngadalésuara né fundin e vitit?”.

2011 T1 2012 T1 2013 T1 2014 T1

== Kontributet né piké pérgindje (b.d.)

Sekiori i shérbimeve vazhdoi 1€ gjenerojé rritie vietore |
: —Ndryshimet vietore, né %

Brenda sekiorit 1€ shérbimeve, rénia vietore e vlerés sé shtuar né degén e
postés dhe t& komunikacionit uli rritien e vlerés sé shtuar né ekonomi me 0.3
piké pérgindjeje?®. Ndérkohé, efekti negativ i godities né akfivitetin e transportit
ajror?” njé vit mé paré, éshté shuar thuajse plotésisht né tremujorin e katért t& vitit
2014. Dega e transportit regjistroi nié rritie € lehté me 3.0%, duke dhéné njé
kontribut & vogél (0.1 piké pérgindije) né rritien fotale vietore & vlerés sé shiuar.
Rénia né treguesit e vrojtimit t& besimit né kété akfivitet, sinjalizon ngadalésim
& fij né tremujorin e paré té vitit 2015.

2> Duhet theksuar se dega e prodhimit dhe e shpémdarjes sé energjisé elekirike vierésohet 16
vazhdojé 1& ndikojé pozitivisht pér rritien e aktivitetit, si né perivdhén afatshkuriér - si rezultat i
rreshjeve 1& dendura & shiut né fremujorin e paré - ashtu edhe né afatgjalé - si pasojé e reformimit
strukturor 18 sekforit - né reflektim 1é rrities sé eficiencés né funksionimin dhe administrimin e
sistemit (pér shembull, Vendimi i Entit Rregullator 16 Energjisé nr. 1, daté 02.02.2015, “Mbi
miratimin e marréveshjes midis KESH sh.a. dhe OST pér shitblerjen e energjisé elekirike pér
mbulimin e humbjeve teknike né sistemin e transmetimit pér vitin 2015", e publikuar né Fletoren
Zyrtare nr. 21).

Ecuria pozitive e késaj dege u pércakiva né masén mé t& madhe nga shérbimet e fiera
kolektive, sociale dhe personale.

Rénia vietore e Vierés sé shituar nga shérbimet né fushén e arsimit ndikoi ndjeshém ngadalésimin
e shérbimeve fé fjera, ndérsa né akfivitetet fregtare, fregtia me pakicé u rrit me ritme mé fé
uléta né tremujorin e katért.

28 Té dhénat e shifrés sé afarizmit né véllim déshmojné se dinamika negative u pércakiva nga
ecuria e néndegés sé komunikacionit.

Dalja nga tregu e kompanisé shqiptare t€ fluturimit Bell Air né tremujorin e katért té vitit 2011 3.
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Crafik 17. Kontributet e degéve né ecuriné e vlerés sé shiuar né shérbime dhe
normat e shfrytézimit t& kapaciteteve né kéte sektor

Ndryshimet vietore (%] dhe kontributet [piké pérgindje) %, norma e shfrytézimit 1& kapaciteteve
8

mm Tregli, hotele dhe restorante m®Transporti —Shérbimet duk
Posta dhe komunikacioni Shérbime té tiera —Tregtia
—Shérbimet né fotal

3.2.2 KERKESA AGREGATE

Kérkesa agregate shénoi rritie né tremujorin e katért t& vitit 2014, e mbéshtetur
kryesisht nga rritja e kérkesés sé brendshme. Kérkesa e brendshme u mbéshtet nga
ritia e besimit né ekonomi, normat e uléta t& interesit, rritia e punésimit, kushtet
monetare lehtésuese dhe rrifia e investimeve publike. Kérkesa e huaj rezultoi e
dobét dhe rritia e importeve pércaktoi kontributin negativ 1€ eksporteve nefo.

Vlerésimet fona tregojné se kérkesa e brendshme ka mbéshtetur rritien ekonomike

edhe né tremujorin e paré & vitit 2015, ndérsa konfributi i kérkesés sé& huaj

ka mbetur negativ. Té dhéna paraprake sasiore dhe indirekte sugjerojné se

investimet ishin konfribuesi kryesor né rritien e kérkesés sé brendshme private,

ndérkoh& gé konfributi nga konsumi familjar ka gené i ulét. Tregues nga
vrojtimet e besimit t& bizneseve dhe 1€ konsumatoréve
konfirmojné kéto zhvillime.

Crafik 18. Ecuria e kérkesés sé& sekiorit privat
(vmv) dhe i freguesit t& ndjesisé ekonomike, TNE
(mesatare afatgjaté=100)

© Konsurni privat u ngadalésua né tremujorin e katért
fe vitit, pas rrities progresive né fre fremujorét e pare.
- Treguesi i fregtisé me pakicé ngadalésoi ritmin e rrifjes
- né 4.1% né tremujorin e kafért, pas rrities mesatare
prej 5.4% t& néntémujorit & paré t& vitit. Shiyerja e
detyrimeve t& prapambetura € faturave t& energjisé
. elekirike dhe rénia e besimit theksuan sjelljen hezituese
| 1& konsumatoréve pér & kryer shpenzime né kété
. periudhé. Kjo u reflektua né masé mé te madhe né uljen
" e konsumit & shérbimeve dhe t& blerjeve t& médha.
Nga ana tietér, pérmirésimi i freguesve t& punésimit,
. rifia e remitancave dhe e kredisé konsumatore, kané
" mbéshtetur kérkesén konsumatore.

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. !
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Treguesit e besimit sinjalizojné pér konsum 1€ ulét edhe gjaté fremujorit 1€ paré
& vitit 2015. Treguesi i besimit né bizneset e degés sé tregtisé u ul me 4 piké
pérgindje, ndérsa freguesi i besimit konsumator ra nén mesataren afafgjaté né

kété periudhé. Por, nga ana fiefér, informacioni sasior i disponuar nga importi
i mallrave pér géllime konsumi dhe kredia pér individé éshté pozitiv.
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—TBT_diferencé nga mesatarja —Importi i "ushgim, pije dhe duhan’, vmv, reale
—Indeksi tregfisé me pakicé —TBK_dif nga mesatarja (bd)

Investimet private u rritén né fremujorin e katért t& vitit 2014, & ndihmuara nga
nié klimé besimi e pérmirésuar né kété periudhé dhe nga flukset pozitive t€
investimeve t& huaja direkte. Rritja e kredisé pér investime, norma mé e larté e
shfrytézimit t& kapacitefeve prodhuese, si dhe pérmirésimi i gjendijes financiare
& bizneseve né tremujorin e kafért, nxitén rritien e investimeve né kété periudhé.

Rritia e importit & makinerive dhe paijisieve gjaté dy muajve t€ paré, sugjeron
pér kontribut pozitiv 1€ kétij komponenti edhe pér tremujorin e paré € vitit 201 5.

Crafik 20. Tregues pérafrues € investimeve private

diff. nga mesatarja
-

—IHD hyrése pa privatizime, vmv (bm) —Norma e shfryiézimit & kapaciteteve
— Importi "makineri dhe paijisje”, [mesatare rréshgitése 2T)
nominale, vmv —Gijendja financiare e bizneseve

[mesatare méshqitése 27T)

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqgipérisé. |
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Megjithése bizneset raportuan né pérgjithési njé normé shfrytézimi kapacitefesh
mé t& ulét se njé tremujor mé paré, balanca e investimeve u rrit né kété tremujor,
vecanérisht né sektorin e shérbimeve®°.

Treguesit fiskalé dhe politika fiskale

Politika fiskale ka pasur natyré stimuluese né fremujorin e paré t& vitit 2015,
si edhe né tremujorin e méparshém. Ky zhvillim éshté pércakivar nga rritja e
shpenzimeve, efekii i 1€ cilave ka tejkaluar rritien e 1€ ardhurave. Megjithaté, kjo
siellie ndikohet nga efekie & bazés sé ulét krahasuese dhe pagimi i detyrimeve
f& prapambetura nga ana e geverisé.
Shpenzimet buxhetore kané shénuar njé rritie vietore
né tre muajt e paré t& vitit, kryesisht si pasojé e

Grafik 21. Orientimi i politikés fiskale, i pérafruar
nga ndryshimi i deficitit primar*

W A Deficiti primar pérjashtuar detyrimet e prapambetura shpenzimet kapitale shénuan nié rritie vietore prej
(PD,/GDPHPD,/GDPH1)

o . .. . . g
*Stimuli fiskal &shté pérafruar nga ndryshimet e raporteve 1& deficifit primar! 11.9%. Kéto t& I(Uﬂdlf, kontribuan me rreth 1 plke
pér njé periudhé 12-mujore ndaj PBB-s&, krahasuar me nijé vit mé paré. | perqmd|e né rrif]en viefore t& shpenzimeve TOTO'G.

Cdo vlerg né grafik reflekion ndryshimin p&r 12 muait e fundit kalendariké, |
krahasuar me | meuiorin e”m'e'.porshém.: Nclr“ysh.i.me_r pozitive né kéto} De*[yr]mef e pra pombefu ra té paguara per periudhén
raporte tregojné stimul poxzitiv fiskal, ndérkohé qé diferencat negative| ) N ) . . . B

sinjalizojné konsolidim fiskal 1 tremujore kané arritur né rreth 7.4 miliardé leké dhe
Burimi: Minisiria e Financave, INSTAT, llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé., .. . . . o ia . .
ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff jané realizuar né masén 78% 1€ sasisé s& planifikuar

pér kété periudhé. Nése périashtojmé shlyerien e

z'gr ”””””””””””””””””””””””” | pagimit t& defyrimeve t& prapambetura. Efekii i tyre
o JIIIIIIII' III . &shté pérforcuar nga rritja e shpejté e shpenzimeve
O'O:l."lllll"l-' i I' | kapitale®'. Shpenzimet né tremujorin e paré té vitit
-1.00 I i . .- . . ..
o - kané rezultuar 90.5 miliardé leké, duke gené rreth
30! . 5.9% mé & larta se njé vit mé& paré. Shpenzimet
40, . korrente, gé pérbéjné pjesén kryesore té shpenzimeve
505510 0T TR TR TR T TR TR TR TR T IO TR TR : . . . o
€SS S 88 S S S S¢S e . publike, joné tkurrur me rreth 2.8%, krahasuar
YS9 eegeriirye R,
S333:53883:2883=3 | meténigten periudhé té nié viti mé paré, ndérsa

Grafik 22. Ndryshimi vietor i fofalit & shpenzimeve sipas
kontributeve t& zérave kryesoré (majtas), ndryshimet vietore tek zérat
kryesoré & shpenzimeve (djathtas)

== Konir shpenzime korrente, pp (bd) Shpenzime korrente
Konfr. shpenzime & tiera, pp (bd) Sigurime sociale

—Shp. tofale, ndryshim vietor, % —Shpenzime jnferesa
Kontr. shpenzime kapitale, pp (bd) — Shpenzime kapitale (bd)

Burimi: Ministria e Financave. |

%9 Bazuar né rezuliatet e vrojtimit & besimit 1 bizneseve.
31 Kjo pjesé e vitit reflekion gjithashtu dhe efekt statistikor t& bazés sé ulét krahasuese.
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kétyre defyrimeve, shpenzimet buxhefore né tremujorin e paré t& vitit do f&
rezultonin né 83 miliardé leké ose 1.5% mé t& uléta se njé vit mé paré??.

Té ardhurat buxhetore kané rezultuar rreth 86.6.7 miliardé leké né tremujorin e
paré t& vitit ose 3.6% mé té larta se né t& nigjtén periudhé 1€ njé viti mé paré.
Plani i 1€ ardhurave totale pér kété periudhé éshté realizuar thuajse plotésisht.
Né tre muaijt e paré e vitit, 1€ ardhurat tatimore kané treguar njé tkurrie prej 1.3%
krahasuar me njé vit mé paré. Kjo ecuri ka pasqgyruar rénien e t& ardhurave
nga “Tatimi mbi vlerén e shtuar”, & cilat pérbéiné pjesén kryesore & kétij zéri.
Kéto t& fundit u tkurrén me 9% né terma vietoré. Rritje & shpejté kané treguar &
ardhurat nga “Tatimi mbi fiﬂmin" dhe nga “Akcizat’, & cilat kané shénuar rrifie
vietore me rreth 37.6% dhe 19.1%4 pérkatésisht. Té ardhurat nga “Tatimi mbi
t& ardhurat personale” rané me rreth 5% né terma vietoré. Kontribut tietér pozitiv
kané dhéné t€ ardhurat “Jotatimore”®® dhe kontributet pér sigurimet shogérore e
shéndetésore, té cilat jané rritur me 12.4% né terma vieforé®.

Crafik 23. Ndryshimi vietor i t& ardhurave sipas konfributeve t&
zérave kryesoré (majtas), dhe ndryshimet vietore & zérave kryesoré t&
t& ardhurave (djathtas)

o O — — N N w w A~ b O

| == Kontribut - 1€ ardhura tatimore, pp (bd) Sh
Kontribut - t& crdhuro jotatimore, pp (bd) —[atim Fitimi
Kontribut - t& ard CLr ronte pp,jbd) —Akciza
—Ardhurat totale, ndryshim viefor, % Tatim t& ardhura personale

Burimi: Ministria e Financave. !

Deri né muajin mars, rreth 64% e shlyerjeve konsiston né detyrime t€ prapambetura né
infrastrukturé.

Pér periudhén janarmars 2015, 1 ardhurat fofale jané realizuar né masén 98.1% 18 sasisé
sé planifikuar né buxhetin e vitit 2015.

Té ardhurat nga akcizat pasqyrojné efektin bazé 1€ njé viti mé paré. Né vitin 2014 filloi
aplikimi i farifave fé rritura pér mallrat e importit nga akciza. Duke gené se bizneset i kishin
parapriré kétij fenomeni né fund té vitit 2013, t& ardhurat nga akciza pér fremujorin e paré
& vitit 2014 kané gené né nivele té uléta.

Té ardhurat jofatimore kané pasqyruar rritien e shpejté € t& ardhurave nga institucionet
buxhefore, gé jané rritur me rreth 138.1%, krahasuar me tremujorin e paré & vitit t& kaluar.

% Medaté 1 janar hyri né fugi udhézimi i Ministrit t& Financave nr. 23, daté 09.12.2014, "Pér
mbledhjen e koniributeve t& detyrueshme 1€ sigurimeve shogérore dhe shéndefésore”, népérmjet
t& cilit u vendos rritia e pagés minimale mbi t& cilén llogariten detyrimet pér & deklaruarit si
& vetépunésuar dhe pér punonjésit e papaguar 1 families gé punojné e bashkéjetojné me 1&
vetépunésuarin. Kjo rritie ka sjellé edhe rritien e t& ardhurave nga konfributet pér sigurimet
shogérore e shéndefésore.
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Deficiti buxhetor né tremujorin e paré t& vitit arriti né 3.9 miliardé leké, duke
gené reth 115.1% mé i larté se né t& nigjtén periudhé & nié viti mé paré. Ky
zhvillim mbart jo vefém efekiin e bazés sé ulét krahasuese, por edhe natyrén
mjaft & luhatshme t& kétij freguesi né muaijt e paré t& vitit. Financimi i kétij
deficiti éshté arritur népérmiet burimeve t& jashime, kryesisht nga huajo e
disbursuar nga FMN-ja. Krahas burimeve & huaija, éshté rritur edhe kérkesa
e geverisé pér financim né tregun e brendshém. Nga ana fiefér, gjendja e
llogarive t& geverisé prané Bankés sé& Shqipérisé éshté rritur, duke ilustruar
faktin se huamarrja bruto e geverisé ka gené mé e larfé se nevojat e saj pér
financimin e deficitit.

Crafik 24. Shuma réshgitése 12-mujore e deficitit (majtas) dhe
instrumentet e financimit t& tij, né mld leké (djathtas)

oo.oi
40.o§
zo.oi
0.0

20.0,

OOOO——=——=NNNNWWWWiANMNNMNMG |

==|nstrumente financiare  wmPrivatizime

Eurobond == Kredi sindikale |
==Financim i hugj Té tiera !
—Deficiti i pérgjithshém buxhefor !

Kérkesa e huaj dhe tregtia e jashtme

Grgfik 25. Kontribufi i ?kSPQFTeYe nefo né . Deficii real fregtar né mallra dhe né shérbime vijoi
kérkesén agregate [né piké pérgindie] . 1€ zgjerohet edhe gjaté tremujorit t& katért & vitit

. 2014. Ai shénoi njé zgjerim vietor prej rreth 4.2%

. gjaté kétij tremujori, ndérkohé qé zgjerimi i deficitit

. tregiar pér vitin 2014 géndroi né nivelin 7.8%.

. Ecuria e tremujorit né analizé vlerésohet € keté

. dhéné njé kontribut negativ prej 1.0 piké pérgindjeje

" n& ndryshimin vietor 1& kérkesés agregate. Ndikim

| .| t& genésishém dha rénia vietore e eksportit real t&

mallrave. Pér t& gjithé vitin 2014, vlerésimet tona
fregojné njé konfribut negativ t& eksporteve reale neto
né rritien ekonomike me rreth 1.7 piké pérgindieje.
Projeksionet tona pér vitin 2015 sinjalizojné vijimin
e kontributit negativ t& sekiorit & jashtém né rritien e
kérkesés agregate, né masé & pérafért me até 1€ vitit
& kaluar.

~

== Eksporte | konfribut p.p.)
Importe (kontribut p.p.)

—Eksportet reale nefo ndaj kérkesés agregate
[kontribut né p.p.)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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Té dhénat mé t& fundit mbi ecuriné e eksporteve neto pér tremujorin e paré € vitit
2015, pérfshijné vetém komponentin e fregfisé né mallra pér periudhén janar
shkurt. Deficiti tregtar né mallra pér kéto dy muaij u zgjerua me rreth 6.9% né terma
vietoré. Pércakiuese né kété ecuri ishte rénia e eksporteve (0.8%), kundrejt njé
pakesimi & lehté t& importeve 1€ mallrave (0.2%). Aktiviteti fregtar pér periudhén
fregon pér njé zvogélim me rreth 2.4% 1€ flukseve tregtare, krahasuar me t& njgjtét
muaj t& njé viti mé paré. Raporti i mbulimit 1€ importeve nga eksportet rezultoi
48.1% ose reth 3.4 piké pérgindiej mé i ulét se ai i njé viti mé paré.

Crafik 26. Orientimi i importeve dhe eksporteve sipas kategorive w
(Vlera né milioné leké) !

| Ushgim, |
: Eksporte Ushgim, Importe il |
| pije duhan duhan !
! 15000 Minerale, ZOOOG: /\/‘\'\”nedrg\e, |
Té terg . Jende Teflerg 5004 > diegése,
! . 10000 ;> diegése, N S 4 S v !
| . i " energji elekirike ) R energji elektrike |
| Makineri, R | Makineri, Produkte |
| poiis'\‘e diwe 59% f’rqdukte pajisie . kimike |
: p'\ese’ el \\\ ——L//,Jk\mlkevdhe dhep\'es’é“ -7 dhe :
' kémbimi A plasiike kembimi plastike !
| Materiale .- K iR Materiale .~” . Lekure |
| ndérimi \// N s Lekure dhe ndértimi -~ ~., dhe i
! dhe meldle v artikuj prej dhe ! N artikuj !
! | [gkure metale < - prej lékure !
| s ! "Prodhime Tekstile' \\/Prodh\me i
| d;jkig‘eucé druri dhe dhe ~ druri dhe !
! i lefre képucé lefre !
: 2014M1-2 2014M1-2 ;
: —2015M1-2 —2015M1-2 :
| Burimi: INSTAT. |

Cjaté periudhés janarshkurt 2015, eksporti i mallrave né vieré u zvogélua
kryesisht nga kontributi negativ i rénies viefore & eksporit t& kategorisé “Minerale,
léndé djegése dhe energji elekirike” (-40%). Prirja e ¢mimit t& naftés pér fugi né
fregun ndérkombétar®” ka ndikuar né rénien e vlerés sé eksportit t& kétij produkti
me rreth 67%, né nivel vietor. Ndérkohé, eksporti i kategorive “Materiale ndértimi
dhe mefale” e "Makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi” &shté rritur me ritme &
pérshpeijtuara gjaté kétyre dy muajve. Kjo ecuri &shié mbéshtetur prej sasisé mé
& larté t& eksportit & mallrave bazé 1€ metalit, si dhe prej rrities sé& ¢mimit 1€ gizés
dhe aluminit né tregjet ndérkombétare. Kontribut tiefér té réndésishém pozitiv dha
edhe zgjerimi i eksportit & produkteve né kategoriné “Ushqgim, pije dhe duhan”.
Megjithaté, ritmet rritése & dy muajve & paré t& vitit 2015 ishin mé & uléta se
afo f& regjistruara gjaté vitit 2014. Eksporti i produkteve me material porositési
rezultoi me ngadalésim vietor gjaté periudhés janar-shkurt. Ngadalésimi i importit
& produkfeve & ndérmietme gé pérdoren né industriné me material porosités,
gjaté fundit t& vitit 2014 dhe fillimit t& vitit aktual, nuk sugjerojné pérshpejtim t&
eksportit & produkteve né kategoring “Tekstile dhe képucg”, gjaté periudhés né
vijim.

% Cmimi i naftés pér fugi né tregjet ndérkombétare, gjaté muajve janarshkurt, ra né terma vjetoré
me rreth 51.2% (EIA, prill 2015), ndérsa ¢mimi mesatar pér fugi pér naftén shqgiptare ra me
rreth 45.6% (INSTAT dhe llogaritie & Bankés sé Shqipérisé).

Vlerésimet statistikore sugjerojné praniné e njé korrelacioni pozitiv me njé kohévonesé (4 muaj),
ndérmijet eksporiit & mallrave me material porosités, me importin e mallrave 1€ pérdorura pér
prodhimin e fyre (rieksporfe).
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Rénia e importit t& mallrave né vleré, gjaté muajve janar e shkurt, u pércakiua
kryesisht nga dinamika negative e importit € mallrave & kategorisé “Minerale,
léndé diegése dhe energji elekirike” (me rreth -35.5%). Brenda késaj kategorie,
ndikimin kryesor e dha importi mé i vogél i energjisé elekirike pér kéfo dy
muaj. Ndérkohé, ritmi rrités vietor i importit 1€ mallrave gé lidhen drejtpérdrejt
me prodhimin né industrité fekstile me karakfer rieksportues éshté ngadalésuar
ndjeshém (1.4%), krahasuar me & njgjtén periudhé té vitit 1€ kaluar (25.5%).
Nga ana tiefér, kategoria e importeve “Makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi”
éshté zgjeruar me rreth 11.9% né terma vietoré. Dinamiké & ngjashme ka
shfaqur edhe importi i kategorisé¢ "Materiale ndértimi dhe metale”. Ecuria
e dy kategorive t& mésipérme éshté e lidhur ngushté me pritiet pozitive pér
performancén e investimeve private né vend pér fremujorin e paré & vitit.

Aktiviteti eksportues i vendit vijon & jeté i orientuar drejt tregjeve té lalisg,
Kosovés, Turgisg, Spaniés, Gregisé dhe Kinés. Ndérkohé, origjina e produkteve
f& importuara &shté mé e larmishme, ku vendet e BE-sé vijuan t& mbajné peshén
kryesore ndaj fofalit edhe gjaté dy muajve & paré € vitit 2015 (56%).

HAPESIRE INFORMUESE 3: ZHVILUMET NE BILANCIN E PAGESAVE NF
TREMUJORIN E KATERT TE VITIT 2014

Pozicioni neto i llogarisé korrente regjistroi njé deficit prej 377.5 milioné eurosh
né tremujorin e katért 1& vitit 2014, duke ndjekur njé prirje zgjervese pér 1& pestin
fremujor radhazi. Pér kété tremujor, deficiti i regjistruar u thellua me rreth 12% né
nivel vietor dhe u vlerésua né nivelin 14.5% ndaj PBB-sé nominale. Ndérkohé, pér
t& gjithé vitin 2014, ky deficit u vlerésua né rreth 12.9% ndaj PBB-s¢ nominale,
duke u zgjeruar me rreth 25.7% krahasuar me vitin 2013. Sipas zérave pérbérés
t& llogarisé korrente pér fremujorin né analizé, kontribut 1& kahut zgjerves ka dhéné
pérkegésimi i deficiteve 1é t€ ardhurave parésore dhe 16 eksporteve neto. Ndérkohé,
suficiti i & ardhurave dyfésore u zgjerua me ritme té pérshpejtuara né nivel viefor.
Ky i fundit dha ndikim té kahut ngushtues né ecuriné vjetore 1& deficitit t& llogarisé
korrente.

Kéte tremujor, kérkesa e huaj nuk ndihmoi né rikthimin e prirjes ritése fé eksportit
t& mallrave dhe 1& shérbimeve. Prirje rénése shfagén edhe importet e mallrave dhe
shérbimeve, por ritmet e regjistruara ishin mé t& moderuara krahasuar me ato 1&
eksporteve. Bilanci i llogarisé sé € ardhurave parésore géndroi né ferritor negativ
pér 1& pestin tremujor radhazi dhe thelloi mé tej deficitin e regjistruar, krahasuar me
fremujorin e fundit & vitit 2013. IN& anén fietér, gjaté kétij fremujori Eshté regjistruar
njé rritie prej rreth 12.9% e té ardhurave dytésore, ku vlen té theksohet rritia vjetore
e dérgesave prej emigrantéve me rreth 22.1%.

Flukset hyrése nefo né llogariné kapitale u rritén né 21.1 milioné euro, nga 18.2
milioné euro gé ishin gjaté tremujorit & katért & vitit 1& kaluar. Flukset neto né
llogariné financiare u rritén me rreth 26.5% né nivel vjetor dhe financuan 75.7% 16
deficitit t& llogarisé korrente. Investimet e huaja direkte nefo u zvogéluan lehfésisht
me rreth 0.8% né terma vijetoré *. Né anén tiefér, investimet e fiera neto u vierésuan
né zvogélim & mjeteve té zotéruara jashté me rreth 122.2 milioné euro, si rriedhojé
e rénies sé mjefeve né formé monedhash e depozitash. Megijithaté, kéto té fundit
jané kompensuar disi nga njé rritie me rreth 104.7 milioné euro e mjefeve jashté
né formé investimesh portofoli & zotéruara prej rezidentéve.
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Tabelé 6. Tregues té bilancit t& pagesave

vmv (%) 229 637 213 19.5 64.0 12.0
/ PBB-s& (%) 82 -134 -11.7 -128 -126 -14.5
3954 5189 3962 4733 -462.8
Eksporte, f.0.b. 861.3 808.7 608.8 752.0 8388 757.1
Importe, f.0.b. 1256.8 1327.6 1005.0 1225.3 1301.6 1293.1
Udhéfime nefo 261 340 218 106 320 66.0
Kredi 40.2 334 287 257 283 278
Debi 180 334 493 69.1 770 7438

Té ardhura nga IHD-neto 6.2 69 304 471 -56.2 -38.6
*------

Kredi 216.5 2135 1726 2044 230.6 244.]

Debi 342 316 273 288 323 388
Dérgesa nga emigrantét -nefo~ 152.5  140.1 1182 1375 1651 171.0
vmv (%) 83 286 28 é.] 83 221
---
vmy (A) 78.4 57.2 190.7 265
/ PBB-sé (%) 3.0 Q.O 8.6 8.0 8.3 -10.9
Investime direke -307.0 -231.2 -168.0 -150.4 2534 -2294
vmv (%) 1452 222 467 444 -174 0.8
Investime portofoli 6.2 -18.1 145 140 -124 1047
Derivativé financiaré 0.0 2.4 O O 0.0 0.0 0.0
Investime t€ tjera 195.4 ]8 C) -100.6 Q4.2 -122.2
Mietet e rezervés 34.5 40 3 225 1540 -38.9

Burimi: Banka e Shgipérisé.

Bilanci i pérgjithshém i pagesave rezultoi me zvogélim t& mjeteve & rezervés
valutore me 38.9 milioné euro. Né fund t& muajit dhjetor, stoku i rezervés valutore
ishte rreth 2.19 miliardé euro. Ky nivel ishte i mjaftueshém pér mbulimin me 5.5
muaj import t& mallrave dhe & shérbimeve dhe pér mbulimin e 181% t& borxhit t&
jashtém afatshkurtér.

Y T S

mbi t& dhénat gé merren nga bankat dhe nuk perfsh/n informacionin mbi huamorr/en/
huadhénien né marrédhénien e investimit & huaj direkt né Shqipéri. Ky informacion merret
vetém pérmes vrojtimit vietor 1€ Investimeve té Huaja Direkte (IHD) prané ndérmarrjeve,
i cili publikohet né muajin shtator 1 vitit pasardhés. Si rezultat i t& dhénave qé merren
nga ky vrojtim, kryhet rishikimi i vierave t& IHD-ve pér secilin tremujor. Késhtu, vlerat e
IHD-ve pér secilin fremujor 1 vitit 2014 do 1& rishikohen pas vrojtimit t& IHD-ve pér vitin
2014.
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3.3. GJENDJA CIKUKE E EKONOMISE, PAGAT, KOSTOT E
PUNES DHE PRIRJET E INFLACIONIT

Presionet inflacioniste nga sekfori real i ekonomisé kané mbelur € dobéta,
duke mbaijtur inflacionin nén objekfivin e Bankés sé Shqipérisé edhe gjaté
tremujorit 1& paré fé vitit 2015. Rénia e freguesit 1 shirytézimit t& kapaciteteve
dhe norma ende e larté e papunésisé, tregojné pér burimeve té pashfrytézuara
t€ kapitalit dhe & punés né ekonomi, duke pércuar presione t& dobéta pér
rriien e pagave dhe fé kostove & prodhimit.

Ekonomia shgiptare vijoi t& karakterizohet nga prania e njé hendeku negativ
prodhimi, pavarésisht rrities mé & larté & saj né vitin 2014. Treguesit e fregut
f& punés jané né pérputhje me kété vlerésim. Norma e papunésisé u it né
nivelin 18% né fund t& vitit 2014 dhe t& dhénat e vrojtimeve fregojné rénie &
shkallgs s& shirytézimit 1€ kapaciteteve prodhuese t& bizneseve pér fremujorin
e paré té vitit 2015.

- Grafik 27. Norma e shfrytézimit 1€ kapaciteteve dhe hendeku i prodhimit (maijtas);
‘ norma e papunésisé (djathtas)
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Vlerésimet dhe parashikimet tona sugjerojné se pértéritia graduale e kérkesés
s& brendshme do t& rrisé shfrytézimin e kapaciteteve prodhuese € ekonomisé,
duke ngushtuar hendekun negativ € prodhimit gjaté vitit aktual, drejt mbylljes sé
fij né vitin e ardhshém. Né pérputhje me kohévonesat e pérciellies sé impulseve
nga ekonomia reale né formimin e cmimeve, presionet inflacioniste pritet t& rriten
gradualisht pér t& kthyer inflacionin né objektiv, né njé periudhé afatmesme.
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Pagat, produktiviteti dhe kostot e punés e té prodhimit®®

Treguesi pérafrues i pagés mesatare regjistroi rénie vietore né tremujorin e
katért té vitit 2014. Né terma nominalé dhe realé, kjo rénie shénoi pérkatésisht
vlerat 4.6% dhe 5.8%.4° Nga ana fiefér, rritja e lehté tremujore e freguesit t&
rregulluar pér sezonalitet mund & sinjalizojé ndérprerje t& tendencés rénése
t& shfaqur né paga. Gijithashtu, t& dhénat e vrojtimeve t& besimit sinjalizojné
zhvillime mé pozitive & ecurisé s& pagave né fremujorin e paré & vitit 2015.

—Ndryshime fremujore, & rregulluara pér sezonalitet
—Ndryshime vietore Shérbimet  —Ndértimi  —Industria

Nga ana fjetér, treguesi i produktivitetit t& punés (PP) né aktivitetin jobujgésor
shénoi njé dinamiké mé negative [9.5%) se ajo e pagés mesatare reale, gjaté
fremujorit t& katért 1€ vitit 2014. Pér pasojé, treguesi i kostove & punés pér njési
(KPNj) rezultoi me ngadalésim 1€ rrities vietore (5.2%). Né t& njéjtin fremujor,
edhe ndryshimi viefor i indeksit t& cmimeve € prodhimit industrial (ICP) regjistroi
thellim gradual té ritmeve negative (0.4%).

Treguesi i pagés mesatare, ai i produkiivitefit 1& punés dhe i kostove f& punés pér njési 1&
prodhuar, llogariten nga Banka e Shqipérisé, nga serité e Statistikave Afatshkurira t& T4'2014
(SASH, INSTAT). Né pérllogaritien e tyre pérfshihen: indeksi i punésimit, i xhiros dhe i fondlit
i€ pagave, pér akiivitetin jobujgésor. Trequesi i pagés mesatare llogaritet si raport i indeksit &
fondit t& pagave me indeksin e numrit t& punonjésve (duke pérjashtuar sekforin bujgésor dhe
& vefépunésuarit me pagesé). N& terma realé, indeksi i pagés mesatare deflatohet me ICK.

Nga tremujori i paré i vitit 2014, statistikat ku mbéshtefet llogaritia e kélij treguesi pésuan
ndryshime metodologjike. N& kéto ndryshime pérfshihen: zbatimi i nomenklaturés sé rishikuar &
akfiviteteve ekonomike NVE Rev.2, pérditésimi i peshave té pérfagésimit sipas metodés chain
link dhe pérditésimi i periudhés refervese. Mé 27 gershor 2014, INSTAT- njoffoi zbatimin
e NVE Rev. 2 pér raportimet e veprimfarive ekonomike, si pjesé e stafistikave 1& akfivitetit t&
bizneseve. Kalimi nga NVE Rev 1.1 né NVE Rev 2 &shté né kuadér & detyrimeve qé INSTAT-
ka kundrejt EUROSTAT-it, pér t& siguruar pérshiatshméri 1€ ploté & statistikave shgiptare me
ato eviopiane. Zbatimi i NVE Rev. 2 éshté béré me aktin ligjor t& miratuar me VKM nr. 320,
né datén 28.05.2014.
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Ecuria e treguesve € mésipérm fregon praniné

Crafik 29. Ndryshimet viefore mesatare & . . e ! )
e presioneve inflacioniste & dobéta nga krahu

produkfivitetit, & kosfove t& punés dhe &

prifiet afatgjato dhe me origjing € brendshme &

inflacionit, ecuria e kétyre treguesve pasqgyroi njé

rifie & presioneve inflacioniste nga ana e kérkesés.

"Pér & ireguar prirje! e freguesve, ndryshimel vietore & tyreInflacioni bazé kontribuoi me 0.33 piké pérgindje
|ane shesnhuar me mesatarer levizese me erma. |

Burimi: INSTAT dhe llogaritie 16 BSh. | (apo  17.5%) né formimin e inflacionit total. Pér

rriedhojé, ecuria e inflacionit fotal pérgjafé fremujorit

né analizé, u pércakiua mé sé& shumti nga ritiet e pérbérésve afatshkurtér.

Inflacioni vietor jobazé dhe ai i fregtueshém rezultuan pérkatésisht 5.2% dhe

2.2%.

—v/v PP_ekonomi (pa buig.)
—v/v KPNj_ekonomi (pa bujq.)
v/v Paga_mesatare_reale (pa buig. | v/v ICP (bd)
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o1 pérkatésisht 0.5% dhe 2.1%,4" lehtésisht mé t& larta
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BCCCCEEEERR - sesa ato 1& fremujorit t& kaluar. Duke pérfagésuar
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— Inflacioni bazé —Inflacioni jobazé |
— Inflacioni i patregtueshém neto —Inflacioni i tregtueshém |

Vlerésimet e mésipérme, fregojné se presionet inflacioniste afatgjata po vijné
né rritie. Megjithaté, né pérputhje me pritiet tona, kjo rritie do € jefé graduale,
me kthim t& géndrueshém € inflacionit né objektiv, n& afaf 1€ mesém.

41 Inflacioni bazé rezulion si mesatare e thjeshté e dy matjeve: me pérjashtim t& pérhershém &
16 njéjtéve artikuj 16 shportés; me mesatare t& reduktuar me 30% 1€ artikujve, simetrikisht né
dy skajet e shpérdarjes sé konfributeve mujore 1€ inflacioneve 1€ grupeve dhe néngrupeve
kryesore t& shportés sé ICK=sé. Inflacioni i patregtueshém, i referohet ndryshimit né ICK-né e
njé nénshporte qé pérbéhet kryesisht nga shérbime, por edhe mallra 1 caktvara fé sqj.
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3.4 CMIMET E HUAJA DHE INFLACIONI I IMPORTUAR

Presionet e huaja inflacioniste gjaté tremujorit 1€ paré t& vitit 2015, kané rezultuar
né rritie. Indeksi “Cmime t& huaja”? shénoi njé rritie vietore 4.2%. Kjo ecuri
u pércakiua nga inflacioni dyshifror i Turgisé dhe i Rusisé, kundreijt presioneve
deflacioniste t& gjeneruara nga vendet partnere kryesore evropiane. Néngmimi
viefor i monedhés vendase né termat e NEER (rreth 3%), vecanérisht né muaijin
mars, shioi praning e presioneve € huaja inflacioniste né vend. Si rezultat i
zhvillimeve t& mésipérme, indeksi TPHI*® u rrit né terma vietoré me 7.3%, duke
géndruar 3.4 piké pérgindje mé lart se né tremujorin e kaluar.

Crafik 31. TPHI dhe kontributet e pérbérésve € tij (maitas)

Konfributi i inflacionit t& importuar dhe & brendshém né afé tofal vietor (djathtas)
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Inflacioni i importuar kontribuoi pozitivisht né formimin e inflacionit total. Kontributi
viefor i inflacionit & importuar u vlerésua rreth né 1.08 piké pérgindje (apo
56%) t& inflacionit total. Ky kontribut pasqyroi luhatief né ¢mimet e ushgimeve
dhe t& mallrave bazé né fregun ndérkombétar dhe vendas, t& shogéruara nga
dobésimi i lekut kundrejt dollarit amerikan. Piesa e mbetur e inflacionit u formua
nga inflacioni i brendshém.

42 Eshté njé tregues pérafrues mbi presionet e huaja inflacioniste, i krahasueshém me inflacionin

e sekforit 18 tregtueshém t& mallrave 1é shportés sé ICK-sé vendase. Indeksi i cmimeve & huaja
bazohet né vierat: e inflacionit 1& kategorisé “Ushgim, pije, duhan” pér 18 shiefe kryesore;
dhe inflacionit t& “Mallrave” (pra, jo vetém “Ushgime”] pér Bullgaring, Gjermaniné, Greqiné,
ltaling dhe Turginé. Disa nga mallrat kané shénuar rritie vietore t€ ¢mimeve, ndérsa jané
rritur edhe peshat e importeve me shtefet pérkatése. Kjo ka ndikuar gé viera pérfundimtare e
freguesit [mesatare e ponderuar e ICK-ve té larfpérmendura me peshat mujore € importit 1&
tyre), 16 shénojé njé rritie jo pak 1& réndésishme.

TPHI llogaritet si rrifja vjetore e indeksit t& ¢cmimeve & huaja dhe indeksit NEER pér muajin
pérkatés. Presionet inflacioniste me origjiné t& huaj vierésohet gé ndikojné inflacionin me 1-3
muaj vonesé.

43
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3.5 PRITJET PER INFLACIONIN#4

Ly Pritiet inflacioniste & matura nga vrojtimet prané
Crafik 32. Pritiet inflacioniste nga agjenté t& agjentéve t& ekonomisé, vijuan né pérgjithési prirjen
ndryshém 18 ekonomisé rénése né tremujorin e paré & vitit 2015. Aktualisht,

ato géndrojné né vlera poshté objektivit pér inflacionit.
Pritiet afatmesme, géndrojné mé prané vierés 3%*°.
Né tremujorin e paré, konsumatorét rishikuan pér
poshté me 0.4 piké pérgindje prifiet e tyre (pas rritjes
me 0.5 piké pérgindje né gjashtemuijorin e dyté t&
vitit 2014), pritiet e agjentéve financiaré rané me
0.1 piké pérgindieje, ndérsa pritiet e bizneseve
regjistruan njé rritie t& lehté me 0.1 piké pérgindje®.

—Biznese —Agjenté financiaré
Konsumatoré Agjenté financiaré_pas 2 vitesh

4 Analiza mbi pritiet inflacioniste bazohet né rezultatet e vrojfimit t& besimit t& bizneseve dhe t&

konsumatoréve, me frekuencé tremujore, si dhe né vrojtimin e pritjeve té agjentéve financiaré,
me frekuencé mujore.
Bazuar né t& dhénat mujore nga vrojtimi i pritieve 16 agjentéve financiaré.

Pritiet e bizneseve dhe té konsumatoréve maten nga vrojtimet e besimit.
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4. ZHVILUMET NE TREGJET FINANCIARE DHE
TREGUESIT MONETARE

Tregjet financiare u karakterizuan nga njé likuiditet i larté, norma 1€ uléta interesi
dhe njé dobésim i kursit & kémbimit gjaté muajve té paré & vitit 2015. Zgjerimi
i masés monetare rezultoi né nivele 1& ngjashme me ato & fundit & vitit 2014.
Ky zgjerim u mbéshtet nga komponenti valutor, si dhe nga financimi i sekiorit
publik. Kérkesa e larté nga sekiori publik éshté materializuar né rritie 1€ lehté
1€ yieldeve né tregun e letrave me vieré. Sektori privat ka dhéné njé kontribut
mé 1& ulét né zgjerimin monetar, krahasuar me fremujorin e fundit € vitit 2014.
Kostot e financimit mbefen & uléta dhe favorizuese pér rigjallérimin e kredisé.
Megijithaté, kérkesa e sekiorit privat pér financim vijon & mbefet e dobét.
Paralelisht me kété dhe oferta e bankave pér financim mbetfet e shirénguar,
ndonése cilésia e portofolit éshté né pérmirésim. Nga ana fjefér, normat e
ulBta 1€ interesit 1€ depozitave kané nxitur konsumatorét drejt zhvendosjes sé
kursimeve né segmente 1& tregut financiar me norma mé té larta kthimi.

4.1 ZHVILUMET NE TREGJET FINANCIARE
Tregu ndérbankar

Normat e inferesit né tregun ndérbankar jané karakterizuar nga ecuri rénése
gjaté fre muajve € paré t& vitit 2015. Ky zhvillim &shté favorizuar nga giendja
e miré e likviditetit dhe nga kahu lehtésues i politikés monetare. Banka e
Shqipérisé ka vijuar t& kryejé operacione t& regullia né treg t& hapur pér
injektimin e likuiditefit, me instrumentin kryesor [marréveshjen e anasiellé &
riblerjes me afat 7-ditor) dhe me marréveshie t& anasiellé riblerieje me maturim
1-mujor. Likuiditeti i injektuar né sistem ka gené mé i vogél se tremujorin e
kaluar dhe norma e inferesit e rezultuar né kéto ankande ka gené vazhdimisht
afér normés baze.

Ulja e normés bazé té inferesit né fund t& muaiit janar 2015, éshté reflekiuar
menijéheré né tregun ndérbankar. Normat ditore & interesit kané [évizur kryesisht
poshté normés bazé*” dhe treguesit e luhatshmérisé pér tremujorin tregojné pér
njé ecuri t& géndrueshme t& tyre*®. Norma mesatare e inferesave niéditore né
fremujorin e paré rezultoi 2.02% ose 0.36 piké pérgindjeje mé poshté nga ajo
e tremujorit & méparshém, ndérsa ajo /-ditore zbriti né 2.05%, nga 2.40% fre
muaj mé paré.

4 Diferenca e normés sé inferesit ditor me normén bazé ishte 9 piké bazé né kéfé fremujor nga

6 piké bazé njé tremujor mé paré.
Devijimi standard i inferesit ditor né trequn ndérbankar pér tremujorin e paré rezultoi 0. 194,
nga O.174 gé ishte né tremujorin paraardhés.
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Grafik 33. Operacionet e fregut & hapur & BSH (maijtas| dhe ecuria
e normave 1& interesit né fregun ndérbankar (djathtas)
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Megijithése volumi i tregtuar pésoi tkurrje & lehté gjaté késaj periudhe, ai nuk
géndroi larg mesafareve & tremujoréve t& fundit. Profili i fransaksioneve ka
vijuar f€ jeté né favor t& shkémbimeve javore. Transaksionet javore dhe difore
shénuan respektivisht 6.3 dhe 2.2 miliardé leké nga 6.8 dhe 1.9 miliardé gé

shénonte njé fremujor mé paré.
Yield-et e letrave me vleré & qeverisé né tregun primar

Si pér instrumentet afatshkurtra ashtu edhe pér ato afafgjata, yieldet shfagén
nié prirje t& lehté rritese gjaté fremujorit & paré. Vlerat e yieldeve né kéé
fremujor kané gené pérgjithésisht mé té larta se vlerat e tyre né fund & tremujorit
t& kaluar, duke mos pasgyruar ulien e normés bazé té inferesit & muaiit janar.
Rrifia e kérkesés sé geverisé pér financim dhe oferta mé e shirénguar e sistemit
bankar, ka ushtruar presione rritése mbi yieldet. Megjithaté, né fund &

periudhés kjo pririe ndryshoi kah.
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Piesémarrja né ankandet e shpallura pér instrumentet afatshkurtra dhe afatgjata
ka gené e larté, duke pasur edhe ankande t& mbikérkuara.

Vlera e yieldit 12-mujor shénoi 3.57% né fund & muaijit mars, nga 3.45% né
fund t& dhjetorit. Yieldet e afateve 3- dhe &-mujore shénuan pérkatésisht 3.06%
dhe 3.23%, nga 3.22% dhe 3.16% gé ishin né fund t& vitit. Agjentét e tregut
kané shfaqur pak interes pér obligacionet e fiera me normé t& ndryshueshme,
duke mos ushtruar presione pér ulien e marzheve 1€ tyre.

Fundi i fremuijorit dhe fillimi i muaijit prill shénuan kthimin e prirjes rénése t& yield-
eve pér t& gjitha maturitetet. Zhvendosja e kérkesés sé geverisé nga financim i
brendshém né t€ jashtém pritet t& ushtrojé presione rénése mbi yieldet e lefrave
me vleré 1€ geverisé. N& dafén 10 prill, agjencia ndérkombétare e rating-ut
Standard & Poor’s konfirmoi vlerésimin né nivelin B/B me pritie pozitive pér
cilésing e borxhit publik shqiptar.

Kursi i kémbimit

Monedha vendase &shté karakterizuar nga presione néncmuese né rritie, nén
ndikimin e fakioréve kryesisht & jashtém, né tremujorin e paré té vitit 2015.
Indeksi NEER*?, tregoi pér njé néngmim té lekut me 3.0% né terma vietoré, vlera
mé e larte gé prej muaijit néntor 2010. Ndérkohé, né raport me fremujorin e
kaluar, néncmimi rezultoi né masén 1.8%. Kontributin mé & madh né kété
ecuri e dha forcimi i vazhdueshém i dollarit amerikan né tregjet financiare. Si
rriedhojé e mungesés sé presioneve inflacioniste né vendet partere fregtare &
Furozonés dhe rritjes sé inflacionit viefor né vend, leku né terma realé u néngmua
me vetém 1.6% né bazé vietore. Paralelisht me zhvillimet e lartpérmendura,

Grafik 35. Ndryshimet vijetore & indeksit NEER, indeksi i presioneve né
tregun valutor (IPV) dhe kursi bilateral i kémbimit

Ndryshimet vietore & indekseve Indeksi i presioneve Kursi i kémbimit né tregun
NEER dhe REER né fregun valutor e brendshém valutor

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
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—IPV —Usd/All (djathtas)
PV £2.50 —Eur/All [maijtas)

49 NEER — kursi nominal efektiv i kémbimit llogaritet kundrejt monedhave 1 pesé partneréve
fregtaré kryesoré, fé cilét jané lialia, Gregia, Gjermania, Turgia dhe Kina. Njé rritie e NEER

do t& thoté néncmim i lekut.
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indeksi i presioneve né fregun valutor® rezultoi né rritie, ndonése ka vazhduar
t& géndrojé poshté mesatares sé tij historike.

Kursi mesatar i kémbimit euro/lek rezulioi 140.2 leké né tremujorin e paré,
duke nénkuptuar njé mbicmim me 0.1% né terma vietoré dhe njé néngmim me
0.4% né terma fremujoré. Gjaté kétij tremujori, kursi euro/lek éshté luhatur né
njé interval t& ngushté prej 139.6-140.6 lekésh, duke u tregtuar né nivele mé
larta né& muait shkurkmars. Pikérisht né kété periudhé, kérkesa pér valuté éshté
shfaqur né rritie, nxitur si nga agjentét publiké ashtu edhe nga ata privaté t&
fregut. Pérballé késaj dinamike, oferta pér valuté &shté shfaqur mé e dobét.

Né linj¢ edhe me zhvillimet né tregjet valutore ndérkombétare®', pér t& tefin
muaj radhazi, dollari amerikan vazhdoi t& forcohet dukshém ndaj monedhés
vendase, si né terma vietoré (21.6%) ashtu edhe né ato tremujoré (11.4%). Né
kété periudhé, 1 usd u fregiua mesatarisht me 124.6 leké, duke shénuar njé
vleré 1€ re hisforike pér 12 vitet e fundit.

Normat e interesit t& depozitave dhe kushtet e financimit*?

Normat e interesit & depozitave né leké jané rritur lehté né muait janarshkurt.
Né terma mesataré, interesi i depozitave né leké shénoi 1.56% né muajin
shkurt, nga 1.48% né dhijetor. Rritja e interesit t& depozitave né leké éshté béré
pér & gjitha afatet. Njékohésisht ka vijuar rénia e inferesave pér depozitat né
euro, duke prekur nivele minimale, & krahasueshme me interesat euribor. Né

Grafik 36. Normat e inferesit t& kredisé sé re né leké*
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20 Indeksi llogaritet si njé kombinim linear i ndryshimit vietor 1& rezervés ndérkombétare dhe indeksit
NEER 1& shprehur né pérgindje dhe indeksit 1€ diferencés sé interesave 1€ depozitave né leké
ndaj alyre né dollaré dhe euro, sipas peshave gé zéné né bilancet e bankave fregiare. Peshat
né kéfé indeks, jané llogaritur si shpérdarje e pérmbysur e serisé mujore té secilit komponent.

21 Né muajin mars, sipas Indeksit Nominal & publikuar nga FED, dollari amerikan éshté forcuar

ndaj shportés sé monedhave & fiera kryesore me 18% qé nga muaji gusht 2014.

Té dhénat mé & fundit zyrtare pér normat e interesit pér kredité dhe depozitat e reja i pérkasin

muajit shkurt 2015.
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muajin shkurt, interesi mesatar pér kéto depozita arriti 0.33% nga 0.47% né
muajin dhietor 2014. Rriedhimisht, diferenca midis inferesit € depozitave me
afat né leké dhe atyre né euro &shté zgjeruar, duke pérbéré fakior mbéshtetieje
pér monedhén vendase.

Normat e inferesit 1€ aplikuara pér krediné e re né leké u rritén né muajin janar
dhe u ulén sérish né muajin shkurt, por pa zbritur né nivelet e dhjetorit. Interesi
mesatar i ponderuar pér kété segment rezultoi 8.02% né shkurt, nga 7.75% né
dhiefor. Tremujori i paré zakonisht karakterizohet nga njé akfivitet mé i dobét
kreditues, krahasuar me tremujorin paraardhés, gjé gé reflekiohet dhe né rritien
e inferesave & kredisé. Shiréngimi i kushteve t& financimit evidentohet edhe nga
vrojtimi i akfivitetit kreditues pér tremujorin e paré. Bankat jané shprehur pér
shiréngimin e standardeve 1€ kreditimit nisur nga gjendja financiare e biznesit
dhe e individéve, apo nga problematikat e sektoréve 1€ ekonomisé. Politika
monetfare lehtésuese ka gené faktor mbéshtetés pér lehtésimin e standardeve
t& kreditimit. Pér fremujorin né vazhdim, bankat presin gé normat e inferesit per
kreding né leké 1€ ulen.

Grafik 37. Normat e interesit t& kredisé sé re né euro dhe
ato pér depozita*
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Rritia e interesave kété fillimvit ka gené mé e theksuar pér kredité konsumatore
dhe pér kreding pér likuiditet pér biznesetf. Interesi pér krediné afatgjaté,
akorduar pér pasuri t& paluajtshme, si pér bizneset dhe pér individét, ka vijuar
& ulet. E paré né njé horizont mé t& gjaté kohor, prirja rénése e interesave
& kredisé né leké &shté reflektuar né ngushtimin e diferencave nga indekset
referencé — yieldet — dhe nga inferesat e aplikuara pér krediné né euro. Kjo
e fundit &shté luhatur rreth nivelit 6.3% né muait jonarshkurt, nga 6©.4% né
fremujorin e kaluar. Bankat kané aplikuar interesa mé & lira pér kredité dhéné
individéve dhe rezistojné t'i ulin ato pér kredité dhéné bizneseve, duke reflektuar
rrezikun e perceptuar pér kété kategori huamarrésish.
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HAPESIRE INFORMUESE 4: PERMBLEDHJE E REZULTATEVE NGA VROJTIMI |
AKTIVITETIT KREDITUES

Rezultatet e vrojtimit 16 akfivitetit kreditues, pér fremujorin e paré & vitit 2015,
tregojné shiréngim & standardeve té kredidhénies té aplikuara nga bankat pér
bizneset dhe pér individét.

Crafik 38. Standardet dhe kérkesa pér kredi e bizneseve (balanca neto)
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Standardet e kredisé pér bizneset u shirénguan pér 1€ dytin fremujor radhazi, kryesisht
si pasojé e shiréngimit té standardeve 1€ kredisé sé dhéné pér ndérmarriet e médha.
Pér sa i pérket kredlisé sé dhéné individéve, bankat shprehen pér shiréngim té lehté
1 standardeve, si pér krediné pér blerje banese ashtu dhe pér krediné konsumatore.

Ecuria e standardeve v ndikua negativisht nga fakioré gé lidhen me gjendjen
financiare té individéve dhe 1€ bizneseve, kredité me probleme, si dhe problemet
specifike 1& sektorit ku operon biznesi. Fakiorét gé dhané ndikim pozitiv né ecuriné
e standardeve ishin niveli i konkurrencés né sistemin bankar dhe politikat e ndjekura
nga Banka e Shqipérisé.
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Kushtet kryesore me & cilat bankat zbatuan njé politiké shirénguese pér bizneset
ishin zgjerimi i marzhit pér kredité me rrezik dhe ulja e madhésisé sé kredisé.

Kérkesa pér kredi, gjaté tremujorit t& paré & vitit 2015, éshté vierésuar né rénie
pér bizneset dhe né ritie mé t€ ulét se né tremujorin e kaluar pér individét. Pér
bizneset, rénia e kérkesés ka ardhur kryesisht nga ndérmarrjet e vogla dhe &
mesme. Ngadalésimi i kérkesés pér kredi nga individét pasqyron ngadalésimin e
kérkesés pér kredi konsumatore. Bankat presin njé pérmirésim té lehté né standardet
e kredidhénies pér individét, por shiréngim 1 standardeve pér bizneset pér tremujorin
e dyté té vitit 2015. Nga ana tiefér, kérkesa pritet 1€ rritet si nga bizneset, ashtu
dhe nga individét.

4.2 ECURIA E KREDITIMIT®3

Zhvillimet né dy muajt e paré & vitit 2015 tregojné pér njé ecuri t& dobét
& kredisé pér ekonominé. Flukset mujore rezultuan negative dhe rritja vietore
ruajfi nivelin e fundit & vitit & kaluar. Kéto zhvillime jané pércakiuar nga
ngadalésimi i kredisé pér biznese, ndérkohé gé kredia pér individé ka dhéné
sinjale rigjallérimi. Zhvillim pozitiv dhe i géndrueshém éshté rritia e kreditimit
né leké kundrejt tkurrjes s& atij né valut€, duke rritur hapésirén e ndikimit &
vendimmarrjes sé politikés monetare né ekonomi.

Né njé kéndvéshtrim mé t& shiriré né kohé, rimékémbja e géndrueshme e
kreditimit frenohet nga hezitimi i agjentéve ekonomiké pér t& ndérmarré
rrezik. Kjo sjellje shprehet né njé pérqasje ende konservatore & bankave ndaj
kreditimit, vecanérisht pér bizneset, dhe né njé kérkesé anemike pér kredi.

Grafik 40. Kredia pér ekonominé sipas valutés dhe kredia pér sektorin privat
sipas agjentéve ekonomiké
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93 Pér njé analizé té defajuar mbi akfivitetin kreditues shiko materialin: “Tendencat né kreditim -

tremujori i paré 2015" né www.bankofalbania.org.
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Kredia pér ekonominé éshté tkurrur me rreth 3.3 miliardé leké né muait janar
dhe shkurt, duke ruaijtur sjellien e vérejtur né dy fillimvitet e fundit. N& muaijin
shkurt, rrifja vietore nominale e kredisé rezultoi 3.0%. Pastruar nga efeki i kursit
& kémbimit, rritia vietore e kredisé ka géndruar prané niveleve té vérejtura né
fund t& vitit & kaluar**. Kredia né leké vijon t& rritet me norma f€ cilat, né muaijt
janar dhe shkurt, rezultuan mesatarisht ¢.3%. Nga ana tjetér, tkurrja vietore
e kredisé né valuté éshté thelluar mé tej né kéta dy muaj, mesatarisht 1.9%,
pastruar nga efekti i kursit t& kémbimit.

: Crafik 41. Kredia pér biznese sipas géllimit & pérdorimit (maijtas) dhe
‘ sekforéve 1€ ekonomisé (djathtas) :
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Kredia pér biznese, e cila ka gené nxitési kryesor i rrities sé kredisé pér sektorin
privat né vitin e méparshém, shfaqgi ecuri t& dobét gjaté dy muajve & paré &
vitit 2015. Ajo regjistroi fluks negativ né pothuaj & gjitha segmentet e sqj,
por mé shumé né krediné pér investime né valuté. Rritja vietore e kredisé pér
biznese rezultoi 2.8% né fund t& muaijit shkurt, mé e larté se né fund f& vitit
€ kaluar. Por, duke e pastruar nga efekti i kursit & kémbimit, ajo rezulton e
ngadalésuar né muajt janar dhe shkurt>®. Siellja konservatore e bankave dhe
dobésia e kérkesés pér financim mbeten mé 1€ spikatura tek bizneset sesa tek
individét, vecanérisht né segmentin e kredisé pér investime. Rritia viefore e
kredisé pér investime éshté ngadalésuar né 1.1%, kurse kredia pér likuiditet
ka shfaqur ecuri mé & mirg, me nié rritie viefore prej 5.0%. Sipas sekioréve &
ekonomisé, fluksi negativ i regjistruar né kéta dy muaj ka gené i pérgendruar
né ndértim, tregfi, hoteleri dhe restorante.

94 Ffekti i kursit t& kémbimit né ecuriné e kredisé ka gené i ndjeshém vecanérisht né muajin shkurt.

Pastruar nga luhatiet e kursit & kémbimit, kredia éshié tkurrur me rreth 7 miliardé leké né muajt
janar dhe shkurt dhe rritia vietore e saj rezulton mesatarisht 1.4% né kéta dy muaj, sa edhe
né dhjefor fé vitit & kaluar.

5 Pastruar nga efekti i kursit 1& kémbimit, kredia pér biznese éshié tkurrur me rreth 7.8 miliardé
leké gjaté muajve janar dhe shkurt, dhe rrifia vietore e saj éshté ngadalésuar né 0.6% né
muajin shkurt, nga 1.2% gé ishte né dhjetor 2014.
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Crafik 42. Kredia pér individé sipas géllimit t& pérdorimit
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Kredia pér individé ka shfaqur ecuri t& miré né muait janar dhe shkurt, duke
pérforcuar sinjalet e gjallérimit t& vérejtura né fundin e vitit & kaluar. Financimi
bankar pér individét u rrit me rreth 1 miliard leké dhe rritja viefore e tij éshté
pérmirésuar né 2.6%, nga 1.2% gé shénonte né dhjetor 2014. Kéto zhvillime
fregojné pér njé reagim t& kérkesés s& individéve pér kredi ndaj lehtésimit
gradual t& kushteve & kredisé pér kéfe segment né dy vitet e fundit. Kredia
hipotekare ka regjistruar fluks pozitiv né kéta dy muaj dhe i éshté rikthyer
normave pozitive & rrities vietore, & cilat né muajin shkurt arriten né 2.1%.
Kredia konsumatore éshté tkurrur né kéta dy muaj, ndérsa ka vijuar 1€ rritet né
ferma vieforé me norma t& krahasueshme me ato € fremujorit 1€ fundit € vitit t&
kaluar, prej mesatarisht .2%.

4.3 ECURIA E TREGUESVE MONETARE

Rritia vietore e agregatéve monetaré &shté lehtésisht mé e larté, krahasuar
me fundin e vitit 2014. Agregati i parasé sé gjeré M3 &shté rritur me 4.5%
né muajin shkurt. Nga ana e akiivit, ecuria pozitive e agregatit M3 éshté
mbéshtetur kryesisht nga rritja e komponentit valutor (5.7 piké pérgindie).
Njé ndikim pozitiv né rritien e M3 ka dhéné dhe néngmimi i lekut ndaj dy
monedhave kryesore. Pastruar nga l&vizjet e kursit, rrifia vietore e M3 shfaget
né t& njgjtin nivel si né muajin dhietor 2014%. Kérkesa e geverisé pér fonde
ka gené e larté dhe éshté financuar si nga bankat ashtu edhe nga individét.
Kio ecuri ka ushtruar presione edhe né normat e inferesit né tregun primar.
Ndérkohé, kérkesa e sekforit privat pér financim shfaget e dobét dhe konfributi
i saj né krijimin e parasé prej 1.4 piké pérgindje ka gené né nivele mé 1€ uléta
nga ato t& shénuara né tremujorin e kafért & vitit 2014.

% Korrektuar pér efekt 1 kursit, rritja vietore e M3 né muajin shkurt ishte 3.3%, sikurse ishte edhe

né dhjetor 2014.
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*M2* pérfogéson agregatin monetar M2 & korrekiuar. Ai &shté llogaritur duke pérfshiré letrat me vierg !
dhe depozitat me afat mbi dy viet né leké. !

Agregati né leké M2 ka ruaijtur ritmet rrit€se vietore prej 4.4%, i ndikuar mé sé
shumti nga komponenti likuid i tij. Raporti i parasé jashté bankave ndaj M2
ka shfaqur rritie né 30.3%, i mbéshtetur si nga rritja e parasé jashté sistemit
bankar (11.9% vmv] ashtu edhe nga zhvendosja e kursimeve né leké drejt
instrumenteve olikuide, g& nuk pérfshihen né M2. Duke marré né konsideraté
kété zhvendosie, raporti i parasé jashté bankave ndaj agregatit M2 té korrektuar
vlerésohet i géndrueshém né nivelin e 4 viteve & fundit (25.1%).

Depozita né banka me afat maturimi nén dy viet, u rritén me 3% krahasuar
me njé vit mé paré, duke reflekiuar rritien e depozitave & individéve dhe
depozitave pa afat. Megjithé zhvillimet pozitive né terma vieforé, ecuria mujore
e tyre né dy muajt e paré & vitit ishte e dobét. Kéto depozita u redukiuan me
2.5 miliardé leké nga niveli i muaijit dhjetor, duke u zhvendosur né depozita
mbi dy viet. Depozitat totale t& sistemit shénuan pérmirésim né terma vietoré

né 4.4%.

Crafik 44. Zhvillimet né depozita dhe norma e interesit t&
depozitave té reja né leké
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Rritja viefore e depozitave né leké shénoi 1.5% né muaijin shkurt, pérkundreit
2.1% né muaijin dhijefor. Pas rrities sé shpejté 1€ depozitave né leké né muaijin
dhiefor, né dy muaijt e paré & vitit 2015, afo u tkurrén, si pasojé e térhegjes sé
depozitave nga bizneset dhe ndérmarrjet shteférore, ndérkohé gé depozitat e
individéve jané rritur lehtésisht. Sipas strukiurés kohore, kéto depozita vijuan &
zhvendosen nga depozita me afat né depozita pa afat dhe depozita mbi dy
viet. Zhvendosja drejt depozitave me afat mbi 2 viet ka gené mé e dukshme
né depozitat né leké, krahasuar me afo né valuté. Kjo duket € jeté mbéshtetur
edhe nga diferenca e normave & inferesit pér kéto instrumente.

Korrektuar nga évizjet e kursit t& kémbimit, rritja vietore e depozitave né valuté
shénoi ngadalésim né 1.4%, pérkundreijt nivelit 1.9% & shénuar né muaijin
dhjetor 2014. Zhvillimet e depozitave né valuté jané diktuar nga krijimi i pakét
i parasé né monedhé t& huaj dhe nga normat e uléta & inferesit, si pér euron
ashtu edhe pér dollarin amerikan.
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SHTOJCA STATISTIKORE

TREGUES TE PERGJITHSHEM MAKROEKONOMIKE

1. Zhvillimet monetare dhe normat e interesit

2. Prodhimi i brendshém bruto, indekset e ¢mimeve dhe tregu i punés
3. Bilanci i pagesave, rezerva dhe kursi i kémbimit

4. Bilanci fiskal, stoku i borxhit t& brendshém dhe borxhi i jashiém
SEKTORI FINANCIAR

-1 Bilanci sekiorial i Bankés s& Shqipérisé

-2 Paragitia monetare e Bankés sé Shqipérisé

-3.a Bilanci sektorial i bankave paradepozituese/ Mjetet

-3.b Bilanci sektorial i bankave paradepozituese/ Detyrimet

-4 Paragifia monefare e bankave paradepozituese

-5 Bilanci sekiorial i shogérive té kursim-kredlitit

-6 Paragitia monetare e korporatave fé tiera depozituese

-7 Paragitia monetare e korporatave depozituese

-8.a Agregatét monetaré dhe pérbérésit e fyre

-8.b Kundérpariité e agregatéve monetaré

-9 Deporzitat né leké sipas sekioréve

10 Depozitat né valuté sipas sekforéve

11 Kredia pér ekonominé sipas sekforit

12 Kredia sipas aktivitetit ekonomik

13 Kredia pér bizneset sipas géllimit & pérdorimit dhe monedhés
14 Kredia pér individét sipas qéllimit t& pérdorimit dhe monedhés
15 Kredia sipas rretheve

16 Normat bazé 1 interesit 1€ Bankés sé Shqipérisé

17 Normat e inferesit pér depozitat e reja sipas monedhave
18 Normat e inferesit pér kredité e reja sipas monedhave

19 Normat e inferesit pér bonot e thesarit sipas afatit

-20.a Aktivet - Struktura pér sistemin bankar

-20.b Pasivet - Struktura pér sistemin bankar

-21 Tregues fé kapitalit dhe cilésisé sé akfiveve

-22 Tregues & pérgendrimit 1 veprimtarisé bankare

23 Struktura e kapitalit aksioner né fterma relative

-24 Té ardhurat dhe shpenzimet pér sistemin bankar

-25.a Struktura e 1€ ardhurave pér sistemin bankar

-25.b Struktura e shpenzimeve pér sistemin bankar

26 Sistemi i pagesave ndérbankare

-27 Shpémndarja rajonale e ferminaleve & ATM & POS

1-28 Numri i llogarive € klientéve né banka

2 SEKTORI | JASHTEM

2-1A Bilanci i Pagesave

2-1B Bilanci i Pagesave

2-2 Kurset e kémbimit t& lekut kundrejt monedhave kryesore

2-3 Eksporti sipas grup mallrave

2-4 Importi sipas grup mallrave

2-5 Borxhi i jashtém bruto

3 SEKTORI FISKAL

3-1 Treguesit fiskalé sipas buxhetit t& konsoliduar

3-2 Stoku i borxhit t& brendshém sipas instrumenteve

4 SEKTORI REAL

4-1 Prodhimi i brendshém bruto sipas akfivitetit ekonomik

4-2 Indeksi i gmimeve t& prodhimit dhe indeksi i kushtimit né ndértim
[pér banesal

Ndryshimet né pérgindje 1 indeksit t& cmimeve 1& prodhimit dhe 1&
indeksit t& kushtimit né ndértim (pér banesal

4-3 Indeksi i cmimeve t& konsumit

44 Punésimi, papunésia dhe pagat

I
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I
I
I
]
I
I
]
I
I
]
]
]
I
]
]
]
I
]
]
]
I
]
]
]
]
]
I
]
I
]

STATISTICAL APPENDIX

MAIN MACROECONOMIC INDICATORS

Monetary developments and inferest rates 1.

Gross domestic product, price indexes and labor market 2.
Balance of payments, reserves and exchange rafe 3.
Fiscal balance, domestic debt stock and external debt 4.
FINANCIAL SECTOR 1

Sectoral balance sheet of Bank of Albania 1-1
Monetary survey of Bank of Albania 1-2

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

Sectoral balance sheet of savings and loan associations 1-5
Monetary survey of other depository corporations 1-6
Monetary survey of depository corporations 1-/
Monetary aggregates and their components 1-8.a
Counterparts of monefary aggregates 1-8.b

lek denominated deposits by sector 1-9

Foreign currency denominated deposits by sector 1-
Credit fo economy by sector |-

loans by economic activity 1 1-

Business loans by purpose and currency 1-
Household loans by purpose and currency 1 1-

loans by districts 1-

Bank of Albania inferest rafes 1-

Interest rates on new deposits by currency 1-

Interest rates on new loans by currency 1-

Maturity breakdown of Treausury bill yields 1-

Assets - Composition for banking system 1-20.a
Liabilities - Composition for banking system 1-20.b
Indicators of capital and assets quality 1-21

Indicators of banking activity concentration 1-22
Shareholders’ equity in relative terms 1-23

Income and expenditure of banking system 1-24

Income  structure of banking system 1-25.a

Expendiiture structure of banking system 1-25.b

Interbank payment system 1-26

Number of ATM & POS terminals by region 1-27
Number of customers accounts with banks 1-28
EXTERNAL SECTOR 2

Balance of payments 2-1A

Balance of payments 2-1B

Exchange rate 2-2

Export by commodity groups 2-3

Import by commodity groups 2-4

Gross external debt 2-5

FISCAL SECTOR 3

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

Real Sector 4

Gross domestic product by economic activities 4-1
Producer price index and construction cost index 4-2

(for dwellings)

Change in % of producer price index and consiruction cost
(for dwellings) indlex

Consumer price index 4-3

Employment, unemployment and wages 4-4
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Raporti tremujor i politikés monetare, maj 2015

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

2012 /12 1,123,407.8  669,577.1 281,246.6 192,705.1 88,541.5 388,330.5  453,830.8
2013 /12 1,148,980.9  693,172.2  295.876.5 198,892.7 96,983.9 397,295.6  455,808.8
2014 /12 1,195086.3  722,356.7  353,321.7 217,665.6 135,656.1 369,035.0  472,729.6
2014 /09 1,165904.5 6949446  318,974.6 206,139.6 112,835.1 375,969.9  470,959.9
10 1,162,7227 6953959 3189286 204,022.7 114,905.9 376,467.3  467,326.8
11 1,165843.8  700,418.1 325,079.3 206,715.1 118,364.2 375,338.7 4654258
12 1,195086.3  722,356.7  3583,321.7 217,665.6 135,656.1 369,035.0  472,729.6
2015 /01 1,188,009.1 714,347.9  346,305.1 215,043.4 131,261.6 368,042.8  473,661.2
02 1,192,174.7 717,983.0 349,688.4 217,290.4 132,398.0 368,294.7 474,191.7
L
2012 /12 50 3.5 1.6 1.1 8.0 49 7.3
2013 /12 2.3 8.5 52 82 9.5 2.3 0.4
2014 /12 4.0 4.2 19.4 9.4 39.9 7.1 3.7
2014 / 09 1.0 0.3 9.0 4.2 19.0 7.1 3.2
10 1.6 0.2 9.9 4.4 21.3 6.7 3.8
11 1.7 1.2 1.7 5.6 24.2 6.5 2.4
12 4.0 4.2 19.4 9.4 39.9 7.1 37
2015 /01 3.8 3.9 18.6 10.3 35.5 7.0 3.6
02 4.5 4.4 19.7 1.9 35.2 6.8 47
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
1-8B KUNDERPARTITE E AGREGATEVE MONETARE COUNTERPARTS OF MONETARY AGGREGATES 1
2012 / 12 451,146.6 909,351.1 354,023.1 555,328.0 34,300.0
2013 /12 478,861.7 913,493.8 364,862.8 548,630.9 40,283.9
2014 /12 524,997.0 948,442.2 386,037.3 562,404.9 42,350.6
2014 / 09* 525,590.7 911,906.3 358,529.7 558,376.7 44,372.3
10* 519,063.8 913,982.7 354,334.4 559,648.2 45,961.6
1> 519,232.8 922,996.3 359,589.4 563,407.0 45,617.0
12 524,997.0 948,442.2 386,037.3 562,404.9 42,350.6
2015 /01 543,427.7 939,267.5 379,178.8 560,088.7 39,767.6
02 548,092.1 943,906.6 384,784.0 559,122.6 38,998.6

2012 /12 16.5 0.6 2.1 2.4
2013 /12 6.1 0.5 3.1 -1.2
2014 /12 9.6 3.8 5.8 2.5
2014 / 09* 79 0.1 2.6 1.9
10* 7.9 1.1 2.6 3.5
11 7.9 1.7 -1.8 4.0
12 9.6 3.8 5.8 2.5
2015 /01 11.9 3.2 3.9 2.7
02 12.8 4.2 55 -3
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
1) Pérfshin krediné pér ekonominé dhe prefendime t& tiera ndaj sektoréve mbajtés sé parasé sé gjeré. 1) Include credit to economy and other claims on broad money holding sectors.
*Pérditésuar 16 dhénat e SHKK-ve pér T lll 2014. *Updated the data of SIA= for Q Il 2014.
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| Raporti tremujor i politikés monetare, maj 2015

-13 KREDIA PER BIZNESET SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT BUSINESS LOANS BY PURPOSE AND CURRENCY' 1-13
DHE MONEDHES !
NE MILIONE LEKE, FUND PERIUDHE IN MILLIONS AlL, END OF PERIOD
2 s e s e
2012 /12 401,699.1 142,844.8 42,857.0 44,283.3 22,1450 33,5595
2013 /12 394,660.3 145,978.4 49,815.8 39,508.7 239352 327187
2014 /12 404,513.6 154,107.3 55,385.4 33,778.2 26,1859 3875738
2014 / 09 401,574.1 150,221.2 48,530.3 39,117.2 25893.8  36,680.0
10 402,695.9 152,114.4 50,252.1 38,587.5 254707 37,804.1
1 405,564.7 153,515.9 50,785.9 38,708.0 258199  38,202.1
12 404,513.6 154,107.3 55,385.4 33,778.2 26,1859 3875738
2015 /01 401,124.8 152,005.7 55,001.9 32,262.0 26,5644 38,117.3
02 399,432.6 151,546.1 54,698.9 32,765.2 262762 37,8058

2012 /12 34,546.2 14,513.9 6,114.0 9,176.9 4,74] 3
2013 /12 31,7844 15,449.0 4,107.5 8,337.9 3,890.1
2014 /12 39,588.8 16,633.2 10,665.7 8,757.0 3,533.0
2014 / 09 39,802.1 17,841.5 9,692.7 8,542.1 3,725.8
10 40,233.5 18,243.0 9,851.8 8,410.8 3,728.0
I 39,814.2 17,5111 10,268.7 8,596.1 3,438.2
12 39,588.8 16,633.2 10,665.7 8,757.0 3,533.0
2015 /01 42911.2 18,657.6 11,3583 9,199.9 3,695.3
02 42,070.4 17,706.1 11,556.2 9,129.6 3,678.5
S e s e
2012 /12 224,224.0 62,521.8 28,140.0 57,525.4 76,036.8 84.1
2013 /12 216,839.5 60,019.9 29,554.8 59,328.0 67,936.8 58.0
2014 /12 210,779.8 54,675.9 30,564.8 59,067.2 66,471.8 377
2014 / 09 211,511.2 55,4142 29,892.7 61,217.6 64,986.7 39.6
10 210,309.2 55,398.8 30,331.1 59,908.5 64,670.9 38.8
11 212,196.0 54,801.2 30,723.0 60,768.0 65,903.9 38.6
12 210,779.8 54,675.9 30,564.8 59,067.2 66,471.8 377
2015 /01 206,165.6 52,898.8 29,863.6 58,013.6 65,389.7 42.4
02 205,775.2 53,584.8 29,813.6 56,586.1 65,790.8 1.0
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank ofA/bamc.
1) 78 dhénat e kredisé nuk pérfshijné interesat e pérllogaritur. 1) Data on loans do not include accrued interests.
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Raporti tremujor i politikés monetare, maj 2015

1-14 KREDIA PER INDIVIDET SIPAS QELLIMIT TE PERDORIMIT HOUSEHOLD LOANS BY PURPOSE AND
DHE /\AQI\IED__HES ! CURRENCY'™ 1-14
ILIONE LEKE, FUND PERIUDHE IN MILLIONS ALL, END OF PERIOD

2012 /12 142,270.8 63,553.9 5,617.3 15,501.0 54422 33,014.8 3,978.5
2013 /12 142,716.7 65,588.1 5,571.9 14,345.7 6,052.7 36,148.8 3,469.1
2014 /12 144,594.3 70,607.4 5,943.6 15,406.2 7,413.6 38,556.4 3,287.5
2014 / 09 143,553.0 69,519.9 5,876.1 15,043.7 7,127.0 38,000.1 3,473.1
10 143,490.3 69,855.4 5,922.3 15,194.4 7,241.6 38,073.8 3,423.3
11 143,591.0 69,753.7 5,853.2 14,0111 7,577.8 38,136.1 3,275.5
12 144,594.3 70,607.4 5,943.6 15,406.2 7,413.6 38,556.4 3,287.5
2015 /01 145,302.7 70,8854 5,942.5 15,304.7 7,422.9 38,567.2 3,648.1

02 145,765.7 70,927.8 g 15,335.8 g 38,631.1

2012 /12 1,900.9 223.0 62.6 44.9 1,354.1 216.3
2013 /12 1,325.5 60.2 59.8 411 965.4 199.0
2014 /12 1,293.0 77.9 89.2 45.4 893.4 187.1
2014 /09 1,319.0 76.0 91.7 45.0 921.1 185.3
10 1,301.8 81.3 87.4 36.4 913.8 182.9
11 1,630.2 406.5 87.8 48.6 904.8 182.5
12 1,293.0 77.9 89.2 45.4 893.4 187.1
2015 /01 1,725.8 119.2 113.5 42.7 1,255.8 194.7

02 1,400.1 130.1 119.2 24.8 936.9

189.2

2012 /12 76,371.6 759. 761, 3,194.8 66,055.3 2,601.3 444.4
2018 /12 75,433.5 2,595.6 1,991.7 2,956.1 65,436.0 2,454.2 369.6
2014 /12 72,354.3 2,225.7 1,799.1 2,891.2 63,039.0 2,399.3 339.7
2014 / 09 72,372.4 2,288.3 1,723.0 2,858.7 63,436.5 2,066.1 341.7

10 71,9951 2,625.9 1,830.3 2,523.5 62,949.3 2,066.0 338.1

11 71,864.4 2,238.7 1,726.8 2,691.5 63,146.8 2,060.6 342.7

12 72,354.3 2,225.7 1,799.1 2,891.2 63,039.0 2,399.3 339.7

2015 /01 72,304.6 2,169.2 1,588.3 2,629.8 62,855.9 3,061.3 386.9

02 73,059.1 2,126.7 1,595.9 2,716.5 63,577.5 3,042.4 358‘7
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
1) 78 dhénat e kredisé nuk pérfshijné interesat e pérllogaritur. 1) Data on loans do not include accrued interests.
1-15 KREDIA SIPAS RRETHEVE! LOANS BY DISTRICTS! 1-15
NE MILIONE LEKE, FUND PERIUDHE IN MILLIONS ALL, END OF PERIOD
2012 /v 543,9699 390,253.4 41,266.8 15,2727  13,134.1 8,49().4 16,190.1 13,810.2 10,6114 34,9347
2013/ IV 537,377.0  385,356.1 42,538.0 15,964.8 12,664.2 9,003.5 15,731.6  12,859.3 9,263.8  33,995.7

2014 /v 549,107.9  399,050.2 41,520.8 16,504.0 12,630.8 9,145.3 13,691.4 13,831.6 9,025.1  33,708.9

2014 /1 533,657.1 381,347.6 43,372.7 16,031.6 12,709.0 8,880.3 15,039.6 12,7184 94441 34,1138
2014 /1 536,918.9 3839744 43,815.4 15,966.2 12,831.3 8,426.4 14,984.7 13,316.0 9,2049  34,399.7

2014 /11 545,127.1 393,404.7 42,640.2 16,399.1 12,793.3 8,561.9 14,826.6 13,484.8 9,193.2 33,8232

2014 / IV 549,107.9  399,050.2 41,520.8 16,504.0 12,630.8 9,145.3 13,691.4 13,831.6 9,025.1  33,708.9
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
1) 78 dhénat e kredisé nuk pérfshijné interesat e pérllogaritur. 1) Data on loans do not include accrued interests.
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*1-17 NORMAT E INTERESIT PER DEPOZITAT E REJA SIPAS

MONEDHAVE'
NE PERQINDJE

INTEREST RATES ON NEW DEPOSITS BY
CURRENCYT 1-17
IN PERCENTAGE

urimi: Banka e Shqipérisé
1) Normat vjetore pérfagésojné normat mesatare & ponderuara vietore,
ndérsa normat mujore pérfagésojné normat mesatare & ponderuara mujore.

1-18 NORMAT £ INTERESIT PER KREDITE E REJA SIPAS
MONEDHAVE!
NF PERQINDJE

ource: Bank o ania.
1) Yearly data presents the annual weighted average rate,
while the monthly dala presents the monthly weighted average rafe.

INTEREST RATES ON NEW LOANS BY
CURRENCY'™ 1-18
IN PERCENTAGE

urimi: Banka e Shqipérisé
1) Normat vjetore pérfagésojné normat mesatare & ponderuara vietore, ndérsa
normat mujore pérfagésojné normat mesatare & ponderuara mujore.

Banka e Shgipérisé

ource: Bank of Albania.
1) Yearly data presents the annual weighted average rate, while the
monthly data presents the monthly weighted average rate.
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1-19 NORMAT E INTERESIT PER BONOT E MATURITY BREAKDOWN OF TREAUSURY
THESARIT SIPAS AFATIT! BILLS YIELDS' 1-19
NE PERQINDJE IN PERCENTAGE

A
I
Illllllllllllllii

urimi: banka e qiperise ource: bank ol
1) Pérfagésojné normat mesatare t& ponderuara t& periudhés. 1) Weighted average inferest rates.
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] TREGUES TE KAPITALIT DHE CILESISE SE AKTIVEVE INDICATORS OF CAPITAL AND ASSETS QUALITY 1-21
.__
2012 / IV 033 378 8443 104,101 53 64369014 ](317
2013 / IV ]é 0.54 6.43 74.69 115,150.29 641,298.47 17.96
2014 / IV 16 0.89 10.53 68.43 116,685.17 692,889.68 16.84
2014 /1 16 1.46 17.22 54.72 114,628.82 640,702.90 17.89
2014 / II 16 0.88 10.38 65.97 113,362.99 646,884.81 17.52
2014 /1 16 0.93 11.03 66.00 117,397.53 667,525.37 17.59
2014 / IV 16 0.89 10.53 68.43 116,685.17 692,889.68 16.84

.
2012/ IV 100 68.91 8.34 9.83 5.23 7.70 13.57
2013/ IV 100 68.80 7.99 7.55 4.22 11.45 16.30
2014 / IV 100 69.50 774 6.73 4.20 11.83 16.43
2014 /1 100 67.46 8.46 8.61 3.49 11.98 16.74
2014 /Il 100 66.93 Q.01 7.56 4.22 12.28 17.19
2014 /11 100 65.59 9.53 8.32 4.51 12.05 17.20
2014 / IV 100 69.50 7.74 6.73 4.20 11.83 16,43
Burimi: Banka e Shqipérisé. Source: Bank of Albania.
* Treguesit jané né bazé vjetore. * The indicators are on annual basis.
1-22 TREGUES TE PERQENDRIMIT TE VEPRIMTARISE BANKARE INDICATORS OF BANKING ACTIVITY CONCENTRATION T~

A
-----ﬁl

2012 / |v 3 1 46.92 39.84 57.60 48.80 0.15
2013 / IV 13 2 1 4513 37.04 56.14 46.25 0.14
2014/ IV 13 2 1 45.25 36.57 56.44 45.90 0.14
2014 /1 13 2 1 44.64 36.06 55.77 45.32 0.14
2014 /1 13 2 1 44.22 3593 55.41 45.21 0.14
2014 /1l 13 2 1 44.92 36.29 56.51 45.72 0.14
2014/ IV 13 2 1 45.25 36.57 56.44 45.90 0.14
1-23 STRUKTURA E KAPITALIT AKSIONER NE TERMA RELATIVE SHAREHOLDERS" EQUITY IN RELATIVE TERMS 1-23
INE PERQINDJE IN PERCENTAGE

2012/ IV 100.00 90.69 4.57 9A39 ] .96 -10,30 370
2013/ IV 100.00 99.46 5.04 11.50 1.22 23.57 6.35
2014 / IV 100.00 95.57 4.69 10.63 3.72 24.69 10.09
2014 /1 100.00 98.19 4.97 12.06 1.24 20.77 4.31
2014 /1l 100.00 99.00 5.01 12.14 1.42 22.80 523
2014 /11 100.00 94.67 4.79 11.59 272 21.78 8.01
2014 / IV 100.00 95.57 4.69 10.63 3.72 24.69 10.09
Burimi: Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania.
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1-26 SISTEMI | PAGESAVE NDERBANKARE INTERBANK PAYMENT SYSTEM 1-26

2012 77,090 361,552 6,743,429 66,990
2013 86,350 363,507 6,871,611 72,768
2014 86,430 443,977 7,253,748 83,133
2014/ 09 7,013 35,967 576,541 6711
10 7,446 40,061 502,528 7,098

11 6,556 37,838 573,746 6,657

12 9,997 63,937 651,536 12,015

2015/ 01 5,946 26,114 554,379 4,987
02 10,623 32,425 560,865 5,930

1-27 SHPERNDARJA RAIONALE E TERMINALEVE NUMBER OF ATM & POS
TE ATM & POS TERMINALS BY REGION 1-27
FUND PERIUDHE END OF PERIOD

T e

2012
2013 822 462 87 55 57 40 121
2014 811 471 85 57 47 39 112

o Shpendoro cjonoloofemindewe POS/ Numborof POS eminal by regions
2012 5307 4,149 210 245 135 114 454
2013 5668 4,438 243 240 215 122 410
2014 6,540 5,090 321 197 297 189 446
1-28 NUMRI | LOGARIVE TE KLIENTEVE NUMBER OF CUSTOMERS ACCOUNTS

NE BANKA WITH BANKS 1-28

FUND PERIUDHE END OF PERIOD

o T

2012 2,724,668 2,705,819 2,554,330 151,489 18,849 17,956 893

2013 2,919,352 2,898,455 2,737,938 160,517 20,897 19,731 1,166

2014 3,161,650 3,140,591 2,953,580 187,011 21,059 19,422 1,637
Burimi:Banka e Shqipérisé Source: Bank of Albania
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