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Dokumenti i Politikés Monetare u miratua me vendimin
nr. 4, daté 28.01.2015 té Késhillit Mbikéqyrés té
Bankés sé Shqipérisé.
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HYRIJE

Banka e Shqipérisé éshté autoriteti monetar i Republikés sé
Shaqipérisé. Ligji* e ngarkon Bankén e Shqipéris€ me detyrén
e ruajtjes s€ stabilitetit té cmimeve né vend, si dhe i njeh asaj
té drejtén ekskluzive té hartimit, t€ miratimit dhe té zbatimit
té politikés monetare. Politika monetare pérfshin njé bashkési
parimesh, masash dhe instrumentesh, népérmjet té cilave banka
gendrore ndérhyn né tregjet financiare dhe né ekonomi, duke
synuar té pérmbushé objektivin e saj té stabilitetit té cmimeve.

Dokumenti i politikés monetare pérmbush njé angazhim
té pérhershém té Bankés sé Shqipérisé pér transparencé dhe
pérgjegjshméri. Me ané té kétij Dokumenti, Banka e Shqipérisé
detajon objektivin e saj té stabilitetit té cmimeve, duke e
pérkufizuar até né terma konkreté dhe transparenté. Gjithashtu,
ky Dokument pérshkruan kuadrin teorik, i cili udhéheq hartimin e
politikés monetare, si dhe instrumentet qé pérdoren pér zbatimin
e saj. Sé fundi, Dokumenti paraget edhe kanalet kryesore té
komunikimit té politikés monetare. Té gjithé kéta elementé
pérbéjné strategjiné e politikés monetare.

Zhvillimi i koncepteve té reja teorike dhe operacionale, si dhe
ndryshimet strukturore né ekonomi dhe né tregjet financiare,
mund té kérkojné ndryshime té métejshme té strategjisé sé
politikés monetare, té cilat do té reflektohen edhe né Dokumentin
e Politikés Monetare. Kéto ndryshime do té kryhen kurdo gé
té gjykohen té nevojshme, dhe do té njoftohen né ményré
transparente nga Banka e Shqipérisé.

1 Né bazé té nenit 161 té Kushtetutés sé Republikés sé Shqipérisé dhe té ligjit nr. 8269,
daté 23.12.1997 “Pér Bankén e Shqipérisé” (i ndryshuar).
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PERMBLEDHJE

Objektivi kryesor i politikés monetare éshté arritja dhe ruajtja
e stabilitetit t¢ ¢mimeve. Né praktiké, ky objektiv nénkupton
arritien dhe ruajtjen e njé niveli té ulét, por pozitiv, té inflacionit.
Né terma numeriké, Banka e Shqipérisé synon qé rritja vjetore e
¢mimeve té konsumit né vend té jeté né nivelin 3%.

Banka e Shqipérisé éshté e pavarur né hartimin dhe
zbatimin e politikés monetare. Sipas pércaktimeve ligjore,
Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé éshté pérgjegjés pér
hartimin e politikés monetare dhe pér miratimin e udhézimeve
pér zbatimin e saj. Pér céshtje té politikEés monetare, anétarét e
Késhillit Mbikéqyrés nuk do té kérkojné dhe nuk do té pranojné
késhilla apo udhézime nga entitete apo individé té tjeré jashté
bankés gendrore.

Banka e Shqipérisé ndjek regjimin e shénjestrimit té inflacionit.
Vendimmarrja e politikés monetare mbéshtetet mbi njé analizé té
gjeré té treguesve ekonomiké, monetaré dhe financiaré. Treguesi
kryesor i balancés sé presioneve inflacioniste né ekonomi éshté
devijimi i inflacionit té€ parashikuar né afat t&€ mesém nga niveli i
synuar i tij.

Banka e Shqipérisé zbaton njé regjim té liré té kursit té
kémbimit. Vlera e lekut kundrejt monedhave té tjera pércaktohet
lirisht nga raportet e kérkesés dhe té ofertés né tregun valutor.

Né hartimin dhe zbatimin e politikés monetare, Banka e
Shqipérisé udhéhiget nga disa parime:
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Politika monetare garanton stabilitetin e ¢mimeve
né ekonomi. Politika monetare dhe instrumentet e
pérdorura pér zbatimin e saj jané gjithnjé konsistente
me pérmbushjen e objektivit té€ inflacionit né periudha
afatmesme. Respektimi i kétij parimi rrit pérgjegjshmérinég,
forcon besueshmériné dhe pérmiréson efektivitetin e
politikés monetare.

Politika monetare orientohet nga e ardhmja. Efektet e
politikes monetare né ekonomi shfagen me vonesa
kohore, té cilat pércaktohen nga reagimi i tregjeve
financiare dhe i ekonomisé reale ndaj masave té saj. Pér
kété arsye, politika monetare udhéhiget nga ecuria e
pritur e inflacionit né periudha afatmesme. Respektimi i
kétij parimi rrit efektivitetin e politikés monetare dhe zbut
luhatjet e instrumenteve dhe té tregjeve financiare.

Politika monetare é€shté e balancuar. Pérvec respektimit
té objektivit kryesor té inflacionit, politika monetare
mund dhe do té pérdoret edhe pér zbutjen e luhatjeve
afatshkurtra té ekonomisé. Pér kété arsye, né hartimin
dhe zbatimin e saj, Banka e Shqipérisé synon té vendosé
njé balancé té drejté midis kthimit té inflacionit né objektiv
dhe zbutjes sé luhatjeve ekonomike. Respektimi i kétij
parimi ndihmon né rritien e mirégenies sé€ pérgjithshme
né ekonomi.

Politika monetare éshté e kujdesshme. Politika monetare
vepron gjithnjé né prani té njé pasigurie lidhur me
vlerésimin e gjendjes aktuale dhe té zhvillimeve té pritura
né ekonomi. Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé do té
kujdeset gé politika monetare e ndjekur prej saj té mbajé
parasysh njé gamé té pranueshme supozimesh dhe té
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mbetet e vlefshme brenda tyre. Respektimi i kétij parimi
redukton mundésiné e gabimeve té politikés monetare.

e Politika monetare éshté transparente. Ndjekja e njé
politike monetare transparente rrit kuptueshmériné dhe
parashikueshmériné e politikés monetare, si dhe shmang
surprizat pér ekonominé dhe tregjet financiare. Pér kété
arsye, Banka e Shqipérisé do té kujdeset qé publiku i
gjeré té jeté gjithnjé i informuar mbi objektivat, parimet,
supozimet dhe instrumentet e politikés monetare.
Respektimi i kétij parimi rrit pérgjegjshmériné dhe
pérmiréson efektivitetin e politikés monetare.

Zbatimi i politikés monetare bazohet né parimet e tregut té
liré. Ai realizohet népérmjet njé kuadri instrumentesh indirekte
monetare, té cilat prezantohen né ményré té pérmbledhur né kété
dokument. Rregulloret e instrumenteve té politikés monetare jané
publike, ndérsa rezultatet e ndérhyrjeve té Bankés sé Shqipérisé
né tregjet financiare béhen transparente né ményré periodike.

Objektivi operacional i politikés monetare éshté orientimi i
normave afatshkurtra té interesit né tregjet ndérbankare drejt
nivelit t& normés bazeé té€ interesit té€ Bankés sé Shqipérisé, si dhe
minimizimi i luhatjeve té tyre. Operacionet monetare té Bankés
sé Shqipérisé orientohen drejt pérmbushjes sé kétij objektivi.
Népérmjet kontrollit t€ normave afatshkurtra té interesit né
tregun ndérbankar, si dhe ankorimit té pritjeve pér inflacionin,
Banka e Shqipérisé ndikon nivelin e pérgjithshém té normave té
interesit né ekonomi dhe vendimet e agjentéve ekonomiké pér
konsum, kursime dhe investime.

Komunikimi i politikés monetare synon rritjen e transparencés
dhe té pérgjegjshmérisé sé saj. Népérmjet njé komunikimi
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té hapur dhe transparent, Banka e Shqipéris€ ndihmon né
ankorimin e pritjeve pér inflacionin dhe pérmiréson efektivitetin
e politikés monetare. Komunikimi i politikés monetare bazohet
né dokumentet strategjike té politikés monetare, raportet
periodike té saj, njoftimet dhe konferencat pér shtyp qé pasojné
vendimmarrjen e politikés monetare, si dhe kanalet e format e
tjera té komunikimit.
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. OBJEKTIVI | POLITIKES MONETARE TE
BANKES SE SHQIPERISE

Bazuar né ligjin pér Bankén e Shqipérisé, objektivi kryesor
i politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé €shté arritja dhe
ruajtja e stabilitetit té cmimeve.

Teoria ekonomike dhe praktika botérore sugjerojné se ruajtja
e njé niveli té géndrueshém ¢cmimesh éshté kontributi mé i miré
g€ banka gendrore mund té japé pér rritjen e géndrueshme dhe
afatgjaté ekonomike té vendit.

Népérmjet garantimit té stabilitetit té cmimeve, Banka e
Shqipérisé ndihmon né uljen e pasigurisé né ekonomi dhe né
zgjatjen e horizontit kohor té vendimmarrjes sé familjeve e té
bizneseve shqiptare. Né kété ményré, politika monetare ndikon
né rritjen e eficiencés sé shpérndarjes sé burimeve dhe mbéshtet
rritien e géndrueshme dhe afatgjaté té vendit. Gjithashtu, njé
nivel i ulét dhe i géndrueshém inflacioni frenon rishpérndarjet
e paparashikuara dhe té padrejta té pasurisé né ekonomi, duke
ndihmuar né rritjen e mirégenies sé pérgjithshme. Sé fundi, njé
nivel i ulét dhe i géndrueshém inflacioni ndihmon zhvillimin e
sistemit bankar dhe rrit géndrueshmériné e sistemit financiar.

Nga ana tjetér, teoria ekonomike dhe praktika botérore
sugjerojné se politika monetare mund té€ pérdoret pér zbutjet e
luhatjeve afatshkurtra té aktivitetit ekonomik, por ajo nuk mund
té pérdoret né ményré sistematike pér nxitjen e rritjes ekonomike
dhe té punésimit.

Si instrument i administrimit t€ kérkesés agregate, politika
monetare mund té pérdoret pér zbutjet e luhatjeve afatshkurtra
té ekonomisé té cilat burojné nga goditjet e kérkesés agregate.
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Duke ndjekur njé politiké monetare elastike, Banka e Shqipérisé
ndihmon né zbutjen e goditijeve té kérkesés dhe stabilizon
prodhimin dhe punésimin afér tendencave té tyre afatgjata.
Nga ana tjetér, rritia ekonomike afatgjaté e vendit dhe shkalla
e punésimit e lidhur me té pércaktohen nga faktoré strukturoré,
si rritja dhe kualifikimi i burimeve njerézore, progresi teknologjik,
struktura dhe funksionimi i ekonomis€, por edhe stabiliteti
ekonomik dhe financiar i vendit. Né kété kontekst, politika
monetare nuk ka ndikim dhe nuk mund té pérdoret pér nxitjen
e rritjes afatgjaté ekonomike. Gjithsesi, népérmjet garantimit té
stabilitetit té cmimeve, ajo i jep mundési ekonomisé té shfrytézojé
né ményré té ploté burimet e rritjes afatgjaté ekonomike.

OBJEKTIVI | INFLACIONIT

“Arritja dhe ruajtja e stabilitetit t€ cmimeve” nénkupton arritjen
e normave té uléta por pozitive té inflacionit dhe ruajtjen e tyre
pér periudha relativisht té gjata kohe. Né praktiké, pér t& matur
rritien e cmimeve né ekonomi pérdoren njé séré treguesish, si
indeksi i cmimeve té konsumit, indeksi i cmimeve té prodhimit,
indeksi i pagave, apo indekse té tjera té cilat matin cmimet e
produkteve specifike. Pér té vierésuar stabilitetin e gmimeve dhe
pér té orientuar politikén monetare, Banka e Shqipérisé pérdor
Indeksin e Cmimeve té Konsumit, té matur dhe té publikuar nga
INSTAT.

Né terma sasioré, me “stabilitet cmimesh” Banka e Shqipérisé
do té kuptojé ruajtjen e ndryshimit vjetor té cmimeve té konsumit
né nivelin 3.0%. Né praktiké, inflacioni mbetet gjithnjé subjekt
i goditjeve té ndryshme dhe té paparashikuara, té€ cilat jané
jashté ndikimit té politikés monetare. Pér kété arsye, ai do té
keté vazhdimisht luhatje dhe shmangie nga objektivi i synuar i
Bankés sé Shqipérisé. Megjithaté, politika monetare synon g€,
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né terma mesataré dhe pér periudha té gjata kohe, inflacioni i
¢cmimeve té konsumit né ekonominé shqiptare té jeté né nivelin
3.0%.

NIVELI 1 OBJEKTIVIT

Pércaktimi i objektivit té inflacionit né nivelin 3.0% reflekton
stadin e zhvillimit té ekonomisé shqiptare, si njé ekonomi e vogél,
e hapur dhe né zhvillim. Ky nivel éshté pércaktuar mbéshtetur né
disa argumente.

Sé pari, shénjestrimi i njé norme pozitive inflacioni, mban
parasysh zhvillimin teknologjik t&€ produkteve dhe pérmirésimin
cilésor té tyre. Shumé studime kané treguar se ecuria e inflacionit
ka prirje statistikore pér té regjistruar vlera pozitive. Né praktiké,
njé nivel inflacioni afér zeros, mund t'i korrespondojé njé situate
deflacioniste.

Sé dyti, norma e ulét e inflacionit ndihmon né ruajtjen e
normave pozitive té interesit real. Normat pozitive té interesit real
ndihmojné né gjenerimin e kursimeve dhe té flukseve financiare
pér mbéshtetjen e investimeve né ekonomi, si dhe né ruajtjen
e stabilitetit té sistemit bankar dhe té aftésisé sé tij pér té
pérmbushur funksionin e ndérmjetésimit financiar.

Sé treti, kjo normé e synuar inflacioni i pérshtatet nevojave té
zhvillimit té ekonomisé shqiptare, si njé ekonomi né tranzicion
Ajo lehtéson lévizjen e cmimeve relative, duke kontribuar
pozitivisht né rolin informues gé pérmban ky mekaniz€ém né
shpérndarjen e fondeve né ekonomi. Ndérkohé gé shumica e
vendeve té zhvilluara e pérkufizojné stabilitetin e cmimeve si njé
nivel inflacioni rreth 2%, objektivi yné i inflacionit prej 3% reflekton
nevojén pér lévizje mé t€ médha té€ cmimeve relative.

10
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Sé katérti, objektivi prej 3% i inflacionit lehtéson procesin
e konvergjencés me ekonomité e zhvilluara. Niveli i synuar i
inflacionit éshté né pérputhje me objektivin e Shqipérisé pér t'u
anétarésuar né Bashkimin Evropian né njé periudhé afatmesme.
Synimi i kontrollit té rritjes s€ cmimeve né njé nivel té pérafért,
por mé té larté se objektivi i Bankés Qendrore Evropiane?, krijon
hapésirat e nevojshme pér rregullimet e duhura strukturore.
Niveli i objektivit mundéson arritjen e konvergjencés reale dhe
nominale té ekonomisé shqiptare me ekonomité e Bashkimit
Evropian brenda njé horizonti kohor té arsyeshém.

MATIE TE TIERA TE INFLACIONIT TE PERDORURA NE VENDIM-
MARRJE

Objektivi i inflacionit éshté i formuluar né terma té ndryshimit
vjetor t€ Indeksit t&€ Cmimeve té Konsumit. Krahas tij, me géllim
pérmirésimin e vendimmarrjes sé politikés monetare, Banka e
Shqipérisé pérdor edhe matje té tjera té inflacionit, si inflacioni
bazé, inflacioni i mallrave té tregtueshme dhe té patregtueshme,
dhe pritjet inflacioniste té agjentéve ekonomiké. Kéto matje
krijojné njé bazé mé té ploté informacioni pér té marré vendime
sa mé efektive.

Inflacioni bazé pérfagéson pjesén e qgéndrueshme dhe
afatgjaté té inflacionit total. Si i till€, ai reflekton mé garté kushtet
monetare né ekonomi dhe tendencat afatgjata té€ inflacionit, duke
dhéné njé informacion té vlefshém pér géndrimin e politikés
monetare. Inflacioni bazé llogaritet duke pérjashtuar nga shporta
e ¢mimeve té konsumit ato mallra e shérbime té cilat kané
luhatshméri mé té madhe té cmimeve.

2 Banka Qendrore Evropiane synon ruajtjen e inflacionit afér, por nén nivelin 2% né njé
periudhé afatmesme.

11
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Krahas inflacionit bazé, Banka e Shqipérisé vleréson né
analizat e sajedhe ecuriné e inflacionit t€ artikujve té tregtueshém
dhe té patregueshém. Inflacioni i artikujve té tregtueshém té
shportés sé mallrave té konsumit éshté njé matés meé i miré i
tendencave inflacioniste né tregjet ndérkombétare, ndérkohé
g€ inflacioni i mallrave té patregtueshme reflekton mé shumé
presionet e brendshme inflacioniste.

Banka e Shqipérisé i ka kushtuar njé réndési t€ madhe
ndértimit té serive kohore mbi pritjet e agjentéve ekonomiké (si
Indeksi i Besimit té Biznesit, Indeksi i Besimit t€ Konsumatorit),
vrojtimit mbi pritjet e agjentéve financiaré pér inflacionin, kursin
e kémbimit dhe normén e interesit. Kéta tregues sigurojné
informacion té vlefshém pér ecuriné aktuale dhe té pritur té
inflacionit, si dhe pér balancén e rrezigeve né ekonomi.

Il. KUADRI TEORIK | POLITIKES MONETARE

Politika monetare pércillet né ekonomi me vonesa kohore. Kéto
vonesa kushtézohen, sé pari, nga reagimi i tregjeve financiare
ndaj politikés monetare dhe instrumenteve té pérdorura pér
realizimin e saj, dhe, sé dyti, nga reagimi i familjeve dhe bizneseve
ndaj normave té interesit dhe kushteve té likuiditetit né tregjet
financiare. Ky zinxhir efektesh njihet si mekanizmi i transmetimit
té politikés monetare. Kohézgjatja e tij mbulon zakonisht njé
horizont afatmesém gé shkon nga njé deri né tre vjet dhe formon
horizontin kohor té veprimit té politikés monetare.

Pér kété arsye, politika monetare udhéhiget nga parashikimet
pér ecuriné e pritur té inflacionit né té ardhmen. Né praktiké,
bankat gendrore ndértojné njé kuadér té€ ploté analize dhe
parashikimi, i cili mundéson identifikimin né kohé té€ shmangieve
té mundshme té inflacionit nga niveli i synuar dhe informon
vendimmarrjen e politikés monetare.

12
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Banka e Shqipéris€ e mbéshtet vendimmarrjen e saj té
politikés monetare mbi njé analiz€ té gjeré té treguesve
ekonomiké, monetaré dhe financiaré. Treguesi kryesor i balancés
Sé presioneve inflacioniste né ekonomi éshté devijimi i inflacionit
té parashikuar né afat t€ mesém nga objektivi. Ky regjim analize
dhe vierésimi i politikés monetare njihet si regjimi i inflacionit té
shénjestruar.

Politika monetare ka njé rol té réndésishém né parashikimet
afatmesme. Niveli aktual dhe i pritur i normés bazé té interesit
gjaté horizontit té parashikimit pércakton ecuriné e treguesve
té tjeré makroekonomiké. Né kéto rrethana, detyra e politikés
monetare éshté té pércaktojé até trajektore t€ normés bazé té
interesit e cila pérmbush né ményrén mé efektive objektivin e
saj kryesor.

Krahas orientimit nga e ardhmja, né vendimmarrjen e saj té
politikés monetare Banka e Shqipérisé do té udhéhiget edhe nga
parimet e méposhtme.

+ POLITIKA MONETARE GARANTON STABILITETIN E CMIMEVE

Pérmbushja e objektivit té inflacionit éshté kriteri kryesor
i hartimit dhe zbatimit té politikés monetare. Shkalla
e pérmbushjes sé kétij objektivi né horizonte kohore
afatgjata pérbén njé tregues té miré pér vlerésimin e
efektivitetit té€ politikés monetare. Né kété ményré, ajo
ndikon né rritien e pérgjegjésisé s€ politikés monetare.
Shkalla e pérmbushjes sé kétij objektivi ndikon edhe né
masén e ankorimit té pritjeve inflacioniste. Ankorimi i miré i
kétyre pritjeve rrit efektivitetin e politikés monetare, pasi ai
e bén ekonominé dhe inflacionin mé pak té ndjeshém ndaj
goditjeve afatshkurtra dhe ul masén e reagimit té politikés

13
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monetare ndaj tyre. Gjithashtu, népérmjet ofrimit té njé
ankore nominale pér ekonominé dhe tregjet financiare, ai
pérmiréson vendimmarrjet afatgjata té bizneseve dhe té
familjeve shqiptare, duke mundésuar zgjatjen né kohé té
kontratave né ekonomi dhe njé shpérndarje mé efektive
té burimeve.

Pér kéto arsye, politika monetare dhe instrumentet e
pérdorura pér zbatimin e saj do té€ jené gjithnjé konsistente
me pérmbushjen e objektivit té inflacionit, brenda
horizontit kohor té veprimit té politikés monetare.

«  POLITIKA MONETARE ESHTE E BALANCUAR

Politika monetare ndikon jo vetém nivelin e cmimeve né
ekonomi, por, né afat té shkurtér e té mesém, ajo ndikon
edhe kérkesén agregate dhe rritien ekonomike té vendit.
Zbutja e luhatjeve ciklike té€ ekonomisé éshté njé rezultat
i déshiruar pér politikén monetare, pasi nénkupton - ndér
té tjera - dhe njé nivel mé té qéndrueshém punésimi. Né
té shumtén e rasteve, kthimi i inflacionit né objektiv dhe
kthimi i ekonomisé né ekuilibér nuk pérbéjné objektiva
konfliktualé pér politikén monetare. Né raste té vecanta
kur ato mund té jené né konflikt, si pér shembull né pranité
goditjeve té ofertés, pérmbushja e objektivit t€ stabilitetit
té cmimeve ka gjithnjé pérparési. Népérmjet respektimit
té kétij parimi, Banka e Shqipérisé ndihmon né rritien e
mirégenies té vendit.

Pér kété arsye, politika monetare e ndjekur nga Banka
e Shqipéris€ nuk éshté njé proces mekanik. Politika
monetare udhéhiget nga kahu dhe madhésia e shmangies
sé inflacionit nga objektivi, por hartimi dhe zbatimi i saj

14
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do té pércaktohen edhe nga arsyet e késaj shmangieje
dhe nga fortésia e mekanizmit té transmetimit t€ politikés
monetare.

« POLITIKA MONETARE ESHTE E KUJDESSHME

Politika monetare vepron né kushtet e pasigurisé, si né
lidhje me interpretimin e gjendjes aktuale té ekonomisé
ashtu dhe né lidhje me ecuriné e pritur né té ardhmen.
Pér mé tepér, politika monetare mund té keté efekte
té padéshiruara né tregues té ndryshém ekonomiké e
financiaré, té cilat rrisin rreziget pér stabilitetin e cmimeve
né njé kohé té dyté. Trajtimi né ményré sistematike i kétyre
rrezigeve redukton mundésiné e gabimeve té politikés
monetare.

Pér kété arsye, Banka e Shqipérisé kujdeset gé politika
monetare e ndjekur prej saj té mbetet e vlefshme, brenda
njé game té pranueshme supozimesh. Pér té rritur
kujdesin né vendimmarrjen e politikés monetare, né rast
se e gjykon té nevojshme, Banka e Shqipérisé do té marré
parasysh edhe skenaré alternativé zhvillimesh ekonomike
e financiare.

VENDIMMARRJA E POLITIKES MONETARE

Organi mé i larté vendimmarrés i Bankés sé Shqipérisé éshté
Késhilli Mbikéqyrés. Késhilli Mbikéqyrés mblidhet periodikisht
pér té marré vendime pér politikEn monetare, mbi bazén e njé
kalendari t€ publikuar né fillim té cdo viti. Secili anétar éshté
i pavarur né formimin dhe né shprehjen e opinioneve té tij
lidhur me géndrimin e politikés monetare. Vendimet e Késhillit
Mbikéqyrés pér politikén monetare mbéshteten né raportet dhe
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materialet periodike té pérgatitura nga stafi teknik i Bankés sé
Shqipérisé. Fokusi kryesor i kétyre raporteve éshté parashikimi
i inflacionit dhe identifikimi i masave t€ mundshme té politikés
monetare pér té kthyer inflacionin né objektiv.

IIl. REGJIMI | KURSIT TE KEMBIMIT

Banka e Shqipérisé zbaton njé regjim té liré té kursit té
kémbimit. Vlera e lekut kundrejt valutave té€ huaja pércaktohet
lirisht né tregun e kémbimeve valutore. Luhatjet e kursit té
kémbimit reflektojné Iévizjen e liré t€ mallrave e té kapitalit né
shkémbimet tregtare dhe financiare té Shqipérisé me partnerét
e saj tregtaré.

Regjimi i liré i kursit té kémbimit i mundéson politikés
monetare té Bankés sé Shqipérisé njé fleksibilitet maksimal né
ndjekjen e objektivit té inflacionit. Gjithashtu, regjimi i liré i kursit
té kémbimit i siguron ekonomisé shqgiptare njé instrument té
dobishém pér pérballimin e goditjeve té€ ndryshme ekonomike,
népérmjet rivendosjes sé shpejté té ekuilibrit né shkémbimet
tregtare me jashté.

Né pérputhje me politikén e saj monetare, si njé garanci pér
pérballimin e goditjeve té rénda né sektorin real t€ ekonomisé,
si dhe né mbéshtetje t€ géndrueshmérisé financiare té vendit,
Banka e Shqipérisé angazhohet pér mbajtien e njé niveli té
mjaftueshém té rezervave valutore. Duke ndjekur praktikat
mé té mira botérore, Banka e Shqipérisé do té synojé té ruajé
njé nivel rezervash valutore té mjaftueshém pér respektimin e
njékohshém té dy kritereve sasiore:
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e Ruajtjen, né afat t€ mesém, té€ njé niveli rezervash
valutore té mjaftueshém pér té pérballuar té paktén 4
muaj importe mallrash e shérbimesh;

e Ruajtjen, né afat t€ mesém, té€ njé niveli rezervash
valutore té mjaftueshém pér t€ mbuluar borxhin e huaj
afatshkurtér té ekonomisé shqiptare.

Né akumulimin e rezervave pértej nivelit dysheme té
pércaktuar nga kriteret e mésipérme té mjaftueshmeérisé, Banka
e Shqipérisé do té mbajé parasysh edhe koston e grumbullimit
dhe té mbajtjes sé kétyre rezervave.

Né funksion té rritjes sé rezervés valutore si dhe né mbéshtetje
té stabilizimit dhe zhvillimit té tregjeve té brendshme financiare,
Banka e Shqipérisé mund té ndérhyjé né tregun e brendshém
valutor. Kéto ndérhyrje nuk reflektojné politikén monetare;
ato nuk synojné té ndikojné ecuriné e kursit t&€ kémbimit dhe
nuk cénojné pérmbushjen e objektivit kryesor t€ Bankés sé
Shqipérisé. Ndérhyrjet e Bankés sé Shqipérisé né tregun valutor
béhen né pérputhje me rregulloret e brendshme pér ndérhyrjet.
Kéto rregullore jané publike dhe transparente.

IV. OBJEKTIVI OPERACIONAL DHE
INSTRUMENTET E POLITIKES MONETARE

OBJEKTIVI OPERACIONAL

Objektivat operacionalé realizojné lidhjen midis operacioneve
té politikés monetare dhe objektivit kryesor té saj, arritjes dhe
ruajtjes sé stabilitetit t€ ¢mimeve. Pércaktimi i tyre béhet né
funksion té regjimit té€ zgjedhur té politikés monetare, té shkallés
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sé zhvillimit té& ekonomisé dhe té shkallés sé zhvillimit té tregut
financiar.

Objektivi operacional i politikés monetare té Bankés sé
Shqipérisé é€shté orientimi i normave afatshkurtra té interesit té
tregut ndérbankar prané normés bazé té interesit té Bankés sé
Shqipéris€, té vendosur nga Késhilli Mbikéqyrés, si dhe kufizimi
i luhatjeve té tyre.

Orientimi i normave afatshkurtra té interesit té tregut
ndérbankar prané normés bazé té interesit t€ Bankés sé
Shqipérisé rrit efektivitetin dhe transparencén e politikés
monetare, duke ndihmuar né njé kontroll mé té miré té normave
afatgjata té interesit né ekonomi.

Eksperienca ka treguar se kjo pérqasje operacionale zbut
luhatjet e normave té€ interesit né tregjet financiare. Duke
kontrolluar njé normé afatshkurtér, si dhe duke mundésuar
parashikueshmériné e ndryshimeve té saj népérmjet njé
strategjie té qarté té politikés monetare, normat afatmesme dhe
afatgjata té interesit reagojné né njé masé té parashikueshme
ndaj ndryshimeve né normat afatshkurtra.

INSTRUMENTET E POLITIKES MONETARE?®

Banka e Shqipéris€é mbéshtetet né instrumentet e tregut
pér té pérmbushur objektivat e saj. Instrumentet e politikés
monetare orientohen drejt pérmbushjes sé objektivit operacional
té Bankés sé Shqipérisé. Né pérputhje me parimet e kuadrit té
politikés monetare Banka e Shqipérisé nuk ka asnjé angazhim
konkret né lidhje me ndérhyrjet né tregun valutor dhe nivelin e
Kursit t€ kémbimit.

2 Pér informacion mé té detajuar mbi llojet dhe pérdorimin e instrumenteve té politikés
monetare né Bankén e Shqipérisé, ju lutem referojuni “Instrumentet e Politikés Monetare
té Bankés sé Shqipérisé dhe procedurat pér realizimin e tyre” (www.bankofalbania.org).
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Norma bazé qé pérdoret pér té€ pércuar sinjalet e politikés
monetare éshté interesi gé aplikohet né marréveshjet e riblerjes
me maturim shtaté dité, né ankandet e rregullta javore t€ Bankés
sé Shqipérisé.* Kjo normé interesi pércaktohet nga Késhilli
Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé dhe shpreh géndrimin e
politikés monetare té Bankés sé Shqipérisé. Gjithashtu, ajo
shérben si sistem referimi né pércaktimin e normave té tjera té
interesit té vendosura nga Banka e Shqipérisé.

Shkurtimisht, instrumentet e pérdorura pér zbatimin e
politikés monetare jané pércaktuar si mé poshté.

OPERACIONET E TREGUT TE HAPURS

Operacionet e tregut té hapur pérfagésojné blerjen apo shitjen
né treg té letrave me vleré nga ana e Bankés sé Shqipérisé. Ato
kané pér géllim orientimin e normave afatshkurtra té interesit né
pérputhje me objektivin operacional té Bankés sé Shqipérisé si
dhe administrimin e gjendjes sé likuiditetit né tregun e parasé.

Operacionet e tregut té hapur pérfshijné:
¢ marréveshjet e riblerjeve dhe marréveshjet e anasjella té

riblerjeve;
e transaksionet e shitblerjeve me té drejta té plota.

4 Qperacionet e marréveshjeve té riblerjes dhe té anasjella té riblerjes njihen respektivisht
si repo dhe repo té anasjella.

5 Operacionet e tregut té hapur pérfshijné edhe operacionet né valuté. Megjithaté, né
ndryshim nga operacionet né monedhén kombétare, kéto operacione nuk kané pér
géllim té administrojné normat e interesit apo likuiditetin e sistemit dhe té sinjalizojné
politikén monetare. Objektivi kryesor i pérdorimit t€ operacioneve né valuté éshté
ndryshimi i nivelit té rezervés ndérkombétare dhe zbutja e luhatjeve t€ médha e té
démshme té kursit té& kémbimit.
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LEHTESITE E PERHERSHME

Lehtésité e pérhershme kané pér géllim rregullimin e nivelit
té likuiditetit né sistemin bankar dhe orientimin e normave
afatshkurtra té€ interesit né tregun e parasé. Ato realizohen
gjithmoné dhe ekskluzivisht me nismén e bankave tregtare. Palé
e Bankés sé Shqipérisé né kéto operacione jané vetém bankat
tregtare.

Lehtésité e pérhershme té ofruara nga Banka e Shqipérisé jané:

e depozita njéditore;
e kredia njéditore.

REZERVA E DETYRUAR

Rezerva e detyruar éshté instrument me ané té té cilit Banka
e Shqipérisé synon té rregullojé ofertén e parasé, giendjen e
likuiditetit té sistemit si dhe té administrojé normat e interesit
né tregun ndérbankar. Ajo nénkupton vendosjen e njé rezerve té
caktuar né leké dhe né valuté té bankave tregtare prané Bankés
sé Shqipérisé.

Né varési té kushteve té tregut financiar shqiptar dhe té
nevojave té politikés monetare, Banka e Shqipérisé do té
vazhdojé té rishikojé né vazhdimési instrumentet e saj té
politikés monetare. Kéto rishikime do té€ béhen me synim rritjen
e eficiencés né pérdorimin e tyre.

INSTRUMENTE TE TJERA

Instrumentet e pérmendura mé sipér pérbéjné instrumente
standarde té politikés monetare. Né rrethana té vecanta, pér
té rritur efektivitetin e instrumenteve té€ mésipérme apo pér té
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plotésuar efektin e munguar té tyre, Banka e Shqipérisé mund té
marré né konsideraté edhe pérdorimin e instrumenteve té tjera
Kéto instrumente mbeten gjithnjé brenda kornizave ligjore té
veprimit té Bankés sé Shqipérisé€. Duke u nisur nga natyra e tyre,
ato gjejné pérdorim vetém né raste té€ vecanta, sipas gjykimit té
Bankés sé Shqipérisé.

Komunikimi i kursit té ardhshém té politikés monetare éshté
njé instrument i tillé. Angazhimi né publik i Bankés sé Shqipérisé
pér té ndjekur njé politiké té caktuar monetare né té ardhmen,
i shérben uljes s€ pasigurisé né tregjet financiare dhe rritjes sé
efektivitetit té instrumenteve tradicionale té saj.

V. PAVARESIA, TRANSPARENCA DHE
LLOGARIDHENIA E POLITIKES MONETARE

PAVARESIA E POLITIKES MONETARE

Késhilli Mbikéqyrés éshté i pavarur né procesin e hartimit dhe
té zbatimit té politikés monetare. Kjo pavarési éshté e garantuar
né ligj, i cili specifikon se Banka e Shqipérisé “éshté e pavarur nga
cdo pushtet tjetér pér realizimin e objektivit kryesor”. Pavarésia
siguron gé vendimet té merren né njé kontekst afatgjaté, duke
gjeneruar besim tek arritja e objektivit pér inflacionin. Tashmé
éshté e pranuar gjerésisht se garantimi i pavarésisé sé bankés
gendrore krijon kushte mé té mira pér ruajtjen e stabilitetit té
cmimeve.

TRANSPARENCA E POLITIKES MONETARE

Elementiipavarésisé plotésohetme elementinetransparencés
dhe té llogaridhénies. Banka e Shqipérisé ka detyrim ligjor té
raportojé dy heré né vit né Kuvendin e Republikés sé Shqipérisé
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pér céshtje té politikés monetare. Gjithashtu, ajo duhet té€ shprehé
opinionin e vet mbi zhvillimet ekonomike né publik ¢cdo tre muaij.
Pértej kétyre detyrimeve, Késhilli Mbikéqyrés ka adoptuar njé
pérqgasje mé transparente pér té€ komunikuar gjykimet e tij.

Politika monetare dhe vendimet e marra né zbatim té
saj i komunikohen publikut népérmjet kétyre dokumenteve
Kryesore:

e Dokumenti i politikés monetare. Dokument i cili pérshkruan
parimet kryesore té politikés monetare té ndjekur nga Banka
e Shqipérisé.

e Raporti tremujor i politikés monetare. Raport i cili analizon
zhvillimet ekonomike, monetare dhe financiare dhe
evidenton faktorét qé pritet té€ ndikojné inflacionin né té
ardhmen. Raporti komunikon gjykimet mbi ecuriné e pritur té
inflacionit dhe shpjegon implikimet pér politikén monetare.

* Analizat periodike. Materiale té cilat kané pér géllim
té plotésojné tabloné e zhvillimeve makroekonomike e
financiare té paraqitura né raportin tremujor té politikés
monetare.

e Raportimi periodik né Kuvendin e Republikés sé Shqipérisé
pér céshtje té politikés monetare. Deklaraté e cila vleréson
efektivitetin e politikés monetare né drejtim té arritjes dhe
ruajtjes sé stabilitetit té€ cmimeve.

e Publikimi i vendimeve té Késhillit Mbikéqyrés té Bankés sé

Shqipérisé né lidhje me politikén monetare, brenda dités sé
marrjes sé vendimit..
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* Publikimi i njoftimeve pér shtyp né lidhje me vendimet e
KéshillitMbikéqyrés pér politikén monetare, kuargumentohen
arsyet pér marrjen e vendimit.

* Konferenca té rregullta pér shtyp té€ Guvernatorit té Bankés
Ssé Shqipérisé, pér té komunikuar dhe shpjeguar vendimet e
politikés monetare.

Komunikimi i politikés monetare realizohet edhe népérmjet
publikimit té té gjitha rregulloreve dhe akteve té tjera, gé
pércaktojné instrumentet e pérdorura pér zbatimin e politikés
monetare. Po késhtu, publikimiimaterialeve kérkimore me fokus
aspekte té kuadrit té politikés monetare kontribuon jo vetém né
njohjen e kanaleve té transmisionit té politikés monetare, por
njékohésisht ndihmon edhe né edukimin dhe rritjen e njohurive
financiare té publikut té interesuar. Pér komunikimin e politikés
monetare pérdoren forma té ndryshme mediatike, gjithmoné
né zhvillim, dhe té pérshtatura né varési té publikut té cilit i
drejtohen. Né térési, ato kané pér géllim té njohin segmente té
caktuara té publikut me objektivin e politikés monetare dhe me
instrumentet me ané té té cilave ajo zbatohet.

LLOGARIDHENIA E POLITIKES MONETARE

Banka e Shqipérisé éshté e angazhuar té jeté njé institucion
llogaridhénés né fushén e politikés monetare. Ky angazhim
realizohet népérmjet raportimeve té rregullta né Kuvendin e
Shqipérisé, né pérmbushje té té gjitha detyrimeve tona ligjore.
Ai plotésohet gjithashtu népérmjet transparencés sé ploté né
fushén e politikés monetare, duke shpjeguar arsyet dhe rezultatet
e cdo veprimi té politikés monetare.
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