BANKA E SHQIPERISE

DEKLARATA E POLITIKES
MONETARE PER
GJASHTEMUJORIN E
PARE TE VITIT 2008

2008



Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008

2 Banka e Shqipérisé



Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008 |

DEKLARATA E POLITIKES MONETARE PER GJASHTEMUJORIN
E PARE TE VITIT 2008

|. FJALA E GUVERNATORIT

Zhvillimet e kohéve t& fundit déshmojné pér njé pérshkallézim t& métejshém
t& krizés financiare né SHBA, duke kulmuar javét e fundit me falimentimin
e njé prej bankave mé t& médha té investimeve Lehman Brothers. Pak mé
paré kétij falimentimi t& bujshém, dy gjigandet e financimit t& hipotekave né
Ameriké, Freddie Mac dhe Fannie Mae, iu nénshtruan njé plani t& pazakonté
dhe t& kushtueshém shpétimi, t€ ideuar nga ana e Departamentit t& Thesarit
t& SHBA-s&. Né fakt, ky veprim pérbén vetém njé nga ndérhyrijet e autoriteteve
amerikane né kété situaté, pér t'i [8né vendin njé séré t& tierave mé pas, si né
rastin e kompanisé sé sigurimeve AlIG, bankés Merryl Lynch dhe vecanérisht
planit, & béré publik mé 21 shtator 2008, pér krijimin e njé fondi 700 miliardé
dollaré, pér blerjen e aktiveve me probleme.

Kriza e mésipérme, e cila po shogéron ekonominé globale pér mé shumé se
nié vit, ka béré gé shumé institucione financiare té njohura ndérkombétarisht,
t&€ materializojné humbje t& médha financiare. Situata vazhdon t& mbetet e
paqarté dhe procesi i pérhapjes sé efekteve t&€ padéshirueshme té saj mund t&é
jeté i pranishém edhe né muaijt né vijim.

Kombinimi i saj me njé séré zhvillimesh té tjera globale ka béré gé situata
ekonomike e vendeve t& zhvilluara, t& karakterizohet nga piképyetie té
shumta. Inflacioni éshté kthyer né njé shgetésim pér shumicén e ekonomive
ndérkombétare, duke reflektuar kryesisht ¢cmimet e rritura t& léndéve té
para, t& naftés dhe t& produkteve ushgimore. Edhe aktiviteti ekonomik
né ekonomité e zhvilluara, ka regjistruar shenja t€ dukshme ngadalésimi.
Aktiviteti ekonomik né Eurozoné pér tremujorin e dyté u tkurr me 0.2 pér
gind, krahasuar me tremujorin e paré té vitit 2008. Ndérkohé qé&, ekonomia
amerikane pritet té rritet me ritme té ngadalta edhe pér gjysmén e dyté té vitit
né vazhdim.

Né kéto rrethana, tensioni né tregje ka gené i larté duke u reflektuar
kryesisht né rénien e vlerés sé aktiveve financiare, né luhatien e cmimeve té
léndéve t& para dhe mallrave, né rénien e gmimeve t& banesave si dhe né
zgjerimin e diferencés ndérmijet normave té interesit. Si reagim ndaj késaj
situate, bankat gendrore mé t& médha t& botés kané ndérmarré veprime té
koordinuara pér getésimin e tregjeve, kryesisht duke furnizuar sasi t¢ médha
likuiditeti. Megijithaté, t& dyja bankat e médha si Rezerva Federale ashtu dhe
BQE né mbledhjet e fundit i mbajtén t& pandryshuara pérgindjet e interesit,
né nivelet e méparshme 2 dhe 4,25 pér gind, respektivisht.
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Né& zhvillimet e brendshme, né pérputhje dhe me parashikimet e méparshme
t& Bankés s& Shqipérisg, inflacioni né terma vjetorg, né muajin gusht 2008,
u ul né nivelin 2,5 pér gind. Né pérgjithési, periudha tetémujore janar —
gusht 2008, &shté karakterizuar nga luhatje t& ndjeshme t&€ normés vjetore
t& inflacionit, i cili regjistroi mesatarisht 3,8 pér qind. Q& prej gushtit 2007
dhe deri né muaijin gershor 2008, jané evidentuar zhvillime negative né kété
drejtim duke mundésuar njé normé inflacioni mbi nivelin e sipérm t& zonés
sé tolerancés prej 4 pér gind. Rritja e cmimeve t& ushgimeve dhe t& naftés
né tregun botéror, ecuria e prodhimit bujgésor né vitin 2007 dhe rritja e
¢cmimit t& energjisé né muajin mars ‘08, pérbéjné disa nga shkaget kryesore
qé shpjegojné rritien né kété periudhé.

Né dy muait e fundit, inflacioni total dhe matje t& ndryshme t& inflacionit
bazé kané shfaqur pririe né rénie. Faktoré t& ofertés, g& nxitén rritien e
inflacionit né periudhén paraardhése, zbutén ndikimin e tyre né muajt korrik
— gusht. Kushtet atmosferike t& kétij viti kané gené t& favorshme, duke béré gé
oferta vendase e prodhimit bujgésor té rritej. Efekti stinor, shkaktuar nga hyrja
e prodhimit t& brendshém bujgésor u ndje mé tepér sesa gjaté vitit 1& kaluar.
Cmimi i naftés dhe ai i drithit né tregun botéror kané ardhur né rénie, gjaté
dy muajve t& fundit. Parashikimet e stafit t& Bankés s& Shqipérisé flasin pér njé
normé inflacioni, e cila né 12 muajt né vijim do t& vazhdojé té luhatet rreth
vlerés 3 pér gind, aqg sa ¢’éshté dhe vlera sasiore e objektivit foné.

Pavarésisht késaj, duhet theksuar se rreziget pér devijimin e tij né rritie jané
ende t& pranishme dhe mé sé shumti lidhen me zhvillimet ndérkombétare gé
u pérmendén mé sipér. Megjithaté, edhe né planin e brendshém ekzistojné
rrezige t& mundshme, 1é cilat né vazhdimési jané subjekt i analizave té Késhillit
Mbikéqyrés t€ Bankés s& Shqipérisé. Cdo zhvillim i padéshiruar i situatés
energjitike né muaijt né vijim, rritja e pérshpejtuar e kreditimit t&€ ekonomisé si
dhe ndérlikime t&€ mundshme fiskale né t&€ ardhmen, pérbéjné rreziget kryesore
né kété drejtim.

Monitorimi statistikor i aktivitetit ekonomik t& vendit, vazhdon ende té
pasqyrojé véshtirési. Duke vlerésuar t& dhénat e disponueshme pér tremujorin
e paré té vitit 2008, si dhe disa tregues té tjeré té térthorté qé& mbulojné
periudhén 6 dhe 9-mujore (rritja e eksporteve, rritja e t& ardhurave buxhetore,
situata hidroenergjitike si dhe disa tregues té tjeré t& konsumit), mund té arrihet
né konkluzionin se prodhimi i pérgjithshém i brendshém do té rritet sipas
parashikimeve t& méparshme, me 6 pér gind. Megijithaté, pér njé analizé
mé té detajuar sektoriale ende nuk disponohet informacioni i nevojshém
statistikor.

Zhvillimet buxhetore pér gjashtémujorin e paré t& vitit 2008, né ndryshim
nga dy vitet e méparshme, kané regjistruar njé prirje pak mé té& ndryshme, e
cila manifestohet kryesisht né njé kryerje mé ritmike té shpenzimeve. Ndryshe
nga dy vitet e fundit balanca buxhetore &shté negative, 2.3 miliardé lekg,
larg nivelit t& planifikuar prej 18 miliardé lekésh. Té ardhurat buxhetore kané
vijuar prirjen e muajve paraardhés, duke tejkaluar me rreth 3 pér gind masén
e planifikuar pér gjysmén e paré té vitit. Ndérsa shpenzimet kané pérshpejtuar
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ritmet e realizimit kryesisht drejt mbylljes s& gjashtémujorit, duke pérmbushur
92 pér gind té planit t& hartuar pér kété periudhé. Huamarrja e brendshme
pérfagéson instrumentin kryesor té financimit t& deficitit buxhetor, duke zéné
njékohésisht 90 pér gind t& totalit t& huamarrjes.

Gjashtémujori i paré i vitit regjistron njé rritje t& deficitit korent me rreth
60 pér gind né terma vjetorg, duke arritur né 591 milioné euro. Pér pasojé,
raporti i tij ndaj PBB-sé& vlerésohet né rreth 13 pér gind. Deficiti i larté tregtar,
kontribuesi kryesor né thellimin e deficitit korent gjaté késaj periudhe,
éshté shogéruar edhe me deficitin e tregtisé sé shérbimeve dhe ngushtimin
e suficitit t& transfertave korente neto. Banka e Shqipérisé po ndjek me
vémendie zhvillimet né sektorin e jashtém t& ekonomisé, té cilat pér momentin
pérbéjné nié shqgetésim nga ké&ndvéshtrimi i zhvillimeve afatgjata né ekonomi.
Ndérlikimet kryesore, midis t& tjerave lidhen me stabilitetin financiar t& vendit,
ndérkohé gé burimi i tyre lidhet me korrektimin e imponuar t& raporteve
afatgjata, brenda njé periudhe shumé t& shkurtér kohe.

Kérkesa pér para né ekonomi éshté rritur me njé ritém té€ géndrueshém
prej mesatarisht 12 pér qind né terma vjetorg, gjaté vitit 2008. Kredia pér
sektorin privat dominon zgjerimin monetar né ekonomi, ndérkohé gé kreditimi
i sektorit publik &shté ende modest, vetém me rreth 2.5 piké pérgindjeje té
rrities vijetore t& M3. Duke iu referuar, komponentéve pérbérés t& ofertés sé
parasé, pjesa mé likuide e saj, paraja jashté bankave vazhdon té rritet me
hapa t& ngadalté, ndérkohé gé depozitat pasqyrojné norma té larta rritjeje.
E nxitur kryesisht, nga politikat promovuese 1é sistemit bankar & zbatuara né
verén 2008, rritja vijetore e depozitave né leké dhe atyre né valuté, rezulton
pérkatésisht 11.2 pér gind dhe 30 pér gind. Struktura kohore e tyre gjaté dy
muajve t& fundit pésoi njé zhvendosje drejt depozitave me afat, e pasqyruar
kryesisht né rritien e depozitave me afat t& individéve.

Kredia pér ekonoming, gjaté shtaté muajve t& paré t& vitit 2008 ka vijuar
t& rritet me njé normé vjetore mesatare prej 45.5 pér qind, duke arritur né 34
pér qind ndaj PBB-s& dhe 45.3 pér gind ndaj parasé sé gjeré M3. Normat e
rrities sé kredisé kané ndjekur pérgjithésisht prirjen rénése t& prej mé shumé se
dy viteve, me pérjashtim t& muajve gershor dhe korrik, né té cilét u regjistruan
norma rritieje mé té larta se né muaijt paraardhés.

Kompozimi sipas monedhés, vazhdon t& ruajé pak a shumé té njgjtén
strukturé me dominim té kredisé né valuté. Né nivele mesatare, gjaté 7 muajve
t€ paré té vitit 2008 kredia né valuté pérbén rreth 72 pér gind t& portofolit t&
kredisé ose rreth 2 piké pérgindje, mé shumé se mesatarja pér vitin 2007.

Kredia pér sektorin privat shénoi njé rritie vietore mesatare prej 41 pér
qind, pér shtaté muajt e paré té vitit. Kontributin kryesor e ka dhéné kredia
pér biznese, ku spikasin sektorét e tregtisg, t& ndértimit dhe t& industrisé,
t€ cilgt thithin rreth 77 pér gind t& kétij kreditimi. Kredia pér individé né
terma vietoré éshté rritur mesatarisht me 51 pér qind, pér periudhén janar
— korrik 2008. Pavarésisht kétij fakti, duhet theksuar se periudha dymujore,
gershor — korrik, ka pérkuar me njé ngadalésim t& kétij grupi, fenomen i cili
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pasqyron nié getésim t& kredisé konsumatore. Nga ana tjetér, kredia pér
pasuri t& paluajtshme, e cila pérbén rreth 66 pér gind t& portofolit t& kredisé
pér individé, ruan ritme 1& larta rritieje, duke dhéné kontributin mé t& madh
né rritien e kétij portofoli.

Gjaté vitit 2008, interesat né tregun e parasé jané rritur né linje me
orientimin e politikés monetare. N& terma mesataré, krahasuar me vitin e
kaluar, interesi njgditor né tregun ndérbankar éshté rritur me 80 piké bazg,
duke arritur nivelin 5.6 pér gind.

Luhatshméria e normave t& interesit né tregun ndérbankar, ka gené e lidhur
me ndryshimin e kushteve t& likuiditetit né treg dhe shpérndarjen asimetrike
t& tij. Fillimi i tremujorit t& treté &shté shogéruar me lehtésimin e situatés pér
likuiditet dhe shpérndarjen mé t& ekuilibruar t& tij, gjé qé éshté reflektuar
né ecuring rénése té interesave njéditoré né nivelin 5.6 pér gind, né fund té
muajit gusht.

Tregu primar ka evidentuar luhatshméri té ulét t€ yield-eve gjaté vitit 2008.
Gradualisht, ato kané pércijellé shtréngimin e kushteve monetare t& sinjalizuar
né gjysmén e dyté té& vitit 2007, ndérkohé qé &shté ngushtuar diferenca midis
maturiteteve.

Yield-et afatgjata né tregun e obligacioneve tregojné pér nié prirje té
ngushtimit t& diferencave midis afateve né dy vitet e fundit. Obligacionet 2-
viecare, t& cilat kané dhe frekuencé mé t& shpeshté (mujore) né terma mesataré
jané rritur lehté gjaté vitit 2008 krahasuar me vitin e kaluar, ndérkohé gé
yield-et pér afatet e tiera kané gené né ulje. Né fundin e muaijit gusht, yield-i
i obligacioneve 2-viecare shénoi 8.3 pér gind ose 0.06 piké pérgindjeje mé
lart se mesatarja e njé viti mé paré, kurse yield-i i obligacioneve 5-viecare
zbriti né 9.06 pér qind ose 0.76 piké pérgindje mé poshté.

Normat e interesit pér kredité né valuté kané ndjekur zhvillimet né tregjet
botérore, duke u pérputhur me ndryshimet e LIBOR dhe EURIBOR. Norma e
interesit, pér kredité né euro, né muajin korrik, rezultoi 8.15 pér gind, 0.35
piké pérgindjeje poshté nivelit t& saj né muaijin gershor 2008.

Norma e ndérmijetésimit né sistemin bankar éshté ulur né terma mesataré.
Duke iu referuar pjesés né leké, evidentohet se diferenca ndérmijet normés
mesatare t&€ ponderuar t& interesit 1€ depozitave me kredité né leké, né 7
muait e paré t& vitit shté ulur né 7.56 pér gind nga 9 pér qind pér t& njéjtén
periudhé té vitit t& kaluar. Gjithashtu, norma mesatare e ndérmjetésimit pér
monedhén evropiane é&shté ulur me 0.82 piké pérgindje né krahasim me
gjashtémujorin e paré t& 2007-és, duke arritur nivelin 4.44 pér gind.

Priria mbicmuese e lekut kundrejt shportés s& monedhave kryesore e vérejtur
gjaté dy tremujoréve t& paré té vitit 2008, ka vazhduar edhe gjaté tremujorit
t& treté, por me ritme mé t& moderuara. Né terma nominalé efektivé vietorg,
leku &shté mbicmuar kundrejt monedhave kryesore & huaja, euro dhe usd,
mesatarisht me 2.63 piké pérgindjeje. Né& terma vjetoré, kursi nominal i
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kémbimit t& lekut kundrejt monedhés evropiane dhe dollarit amerikan éshté
mbicmuar mesatarisht me 0.75 pér gind dhe 9 pér gind.

Zhvillimet monetare nuk duhen analizuar si t& vecuara nga faktorét gé
pércaktojné stabilitetin e sistemit financiar. Né lidhje me kété t& fundit,
dua té theksoj se sistemi financiar né Shqipéri, éshté zhvilluar né ményré
t& géndrueshme gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit 2008. Treguesit e
kapitalizimit t& veprimtarisg, t& likuiditetit dhe t& pérfitueshmérisé, jané né
nivele t&€ kénagshme. Duke paré réndésiné né rritje té tyre, si edhe né kuadér
t&¢ zhvillimeve mé té fundit né tregjet financiare ndérkombétare, Banka e
Shqipérisé ka zgjeruar burimet e informacionit né drejtim t& thellimit t& analizés
sé stabilitetit t& sistemit financiar dhe posacérisht t& sektorit bankar, duke
u pérpjekur t& dallojé paraprakisht rreziget e mundshme dhe t& propozojé
veprimet pér shmangien e tyre.

Né pérgjithési, situata e pérshkruar mé sipér, krahas zhvillimeve pozitive,
pérmban faktoré rreziku t& vietér dhe té rinj me ndikim si né fushén monetare
ashtu edhe né até té stabilitetit financiar, té cilét né rast materializimi mund té
kompromentojné pérmbushjen e objektivit ligjor t& Bankés s& Shqipérisé. Kjo
situaté, i imponon Bankés sé& Shqipérisé nevojén pér nié kujdes mé t&€ madh
né vlerésimin dhe analizén e kétyre faktoréve, si edhe né vendimmarijen e
métejshme.

Né mbyllie, déshiroj té theksoj se Banka e Shqipérisé i ka parapriré zhvillimeve
t& fundit né sistemin bankar shqiptar, duke marré njé séré reformash strukturore,
gé synojné t& garantojné funksionimin normal t& tij dhe ruajtien e ekuilibrave
financiaré. Gjaté vitit t€ fundit, Banka e Shqipérisé éshté fokusuar né pérmirésimin
e infrastrukturés teknike dhe ligjore t& sistemit bankar. Ngritja dhe funksionimi
i Zyrés sé Kredive, rishikimi i rregulloreve t& kredisé né funksion t& forcimit t&
normave t& prudencés pér kredité né valuté dhe rishikimi i rregulloreve pér huaté
ndérbankare né funksion t& saktésimit t& pronésisé sé titujve, jané reforma t&
réndésishme gq& mbéshtesin zhvillimin e géndrueshém té sistemit financiar.

Nga ana tjetér, krijimi i strukturave té specializuara, si Komiteti i Zbatimit t&
Politikés Monetare dhe vendimet e marra nga Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé
Shqipérisé, kané dhéné nié kontribut t& drejtpérdrejté né ruajtien e ekuilibrave
makroekonomiké dhe né stabilitetin e sistemit financiar. Efektet e rrities sé&
kostos s& parasé jané reflektuar né norma mé té kontrolluara t& rrities sé
kredisé dhe né raporte mé té drejta té strukturés valutore 1é saj. Sé fundi, Banka
e Shqipérisé ka vendosur njé raport t& frytshém bashképunimi me institucionet
mbiké&qyrése té sistemit financiar ndérkombétar dhe bankat e tjera gendrore,
né drejtim t& shkémbimit t& informacionit dhe t& analizave pér zhvillimet mé té
fundit né sistemin financiar global dhe implikimet e tyre.

Ndonése, sfida pér t& ruajtur ekuilibrat makrofinanciaré sa vien e
véshtirésohet, né emér t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé, déshiroj
t€ sqaroj publikun e gjeré se ruajtia e stabilitetit 1& ¢cmimeve dhe forcimi i
stabilitetit financiar do t&€ mbeten objektivat prioritaré t€ punés sé Bankés sé
Shqipérisé dhe do t& kené gjithé vullnetin dhe angazhimin e saj.
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II. EKONOMIA BOTERORE

Tremujori i dyté i vitit 2008 &shté karakterizuar nga njé ngadalésim i
rrities sé aktivitetit ekonomik botéror si edhe nga presione té vazhdueshme
inflacioniste. Problemet né tregjet financiare, rritja e pérgjithshme e ¢gmimeve
dhe ndryshimet né ¢cmimet e banesave kané rénduar aktivitetin ekonomik.
Nga ana tjetér, kérkesa e larté né ekonomité né zhvillim ka ndikuar né njé
rritje t& géndrueshme né kéto vende, gjé gé ka ndihmuar aktivitetin ekonomik
botéror. Norma e inflacionit shénoi rritje né tremujorin e dyt&, ndikuar kryesisht
nga ¢mimet e naftés dhe t& ushgimeve. Inflacioni né vendet e OECD-sé pér
tremujorin e dyté u rrit me 1.8 piké pérgindjeje, krahasuar me tremujorin e
méparshém dhe me 3.9 piké pérgindjeje, krahasuar me t& njéjtén periudhé
pér vitin 2007.

1.1 EKONOMIA E SHBA

Aktiviteti ekonomik né SHBA pér tremujorin e dyté té vitit, ka regjistruar njé
rritie 1€ konsiderueshme krahasuar me tfremujorin e méparshém'. Zhvlerésimi
i dollarit ka sjellg njé rritje t& kérkesés sé jashtme pér mallrat amerikané dhe
ulje t& importeve. Kontributi i bilancit tregtar né rritien e PBB-sé pér tremujorin
e dyté ishte mé i larti, & nga viti 1980. Gjithashtu, kontribut t& réndésishém
dha edhe rritja e shpenzimeve personale, nén ndikimin e disa lehtésive t&
pérkohshme fiskale. Prirja né rénie e ¢cmimit t& banesave, ndikoi né njé ulje
t€ investimeve pér godina banimi, ndonése rénia ishte mé e ulét se ajo e
tremujorit pasardhés. Problemet, né disa nga institucionet e médha financiare
né SHBA sollén njé ngushtim t& métejshém t& huadhénies bankare. Aktiviteti
ekonomik pritet t& rritet me ritme t&€ ngadalta edhe pér gjysmén e dyté té
vitit, ndérkohé qé papunésia dhe problemet financiare pritet t& vazhdojné té
rrezikojné ekonominé amerikane. Indeksi i Cmimeve t&€ Konsumit né tremujorin
e dyté ishte 4.4% ose 2.2 piké pérgindjeje mé i larté sesa né tremujorin e
méparshém. Ng t& njéjtén koh&, cmimet e prodhimit shénuan njé rritje vietore
prej 9.6%, gé éshté njé nga vlerat mé 1& larta né 27 vitet e fundit.

.2 EKONOMIA E EUROZONES

Aktiviteti ekonomik né Eurozoné pér tremujorin e dyté u tkurr me 0.2%,
krahasuar me tremujorin e paré té vitit 2008. Njé pjesé e rénies iu atribua
korrigjimit t& gabimit né pérllogaritien e rrities s& tremujorit t& paré (0.7%).
Tkurrja e ekonomisé vlerésohet & keté ardhur si pasojé e gmimeve té larta, gé
kané ndikuar né uljen e besimit t& konsumatorit dhe t& kérkesés sé brendshme.
Si eksportet dhe importet shénuan njé rénie prej 0.4% gjaté tfremujorit t& dyté,
ndérkohé gé ndikimi i bilancit tregtar né rritien e ekonomisé ka gené pothuajse
i pandjeshém. Investimet rané me rreth 1.2%, krahasuar me tremujorin
paraardhés. Inflacioni né Eurozoné vazhdoi & ishte i larté, duke géndruar né
vlera mbi nivelin prej 2% t& synuar nga BQE-ja. Inflacioni i larté ka ardhur
si pasojé e rrities s& cmimeve t& mallrave bazé né tregjet ndérkombétare, si
edhe e rrities s& kostove pér njési t& punés?. Sipas projeksioneve t& BQE-sg,
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inflacioni do t& géndrojé né vlera té larta gjaté vitit 2008, pér t& pésuar njé
ulie t& ndjeshme gjaté vitit 2009.

Vendet Rritja vietore e PBB-s& Inflacioni vietor  Norma e papunésisé  labelé 1. Tregues
T2:08 T2:08 T2:08 makroekonomiké té&

SHBA 2.9 4.4 5.3 ekonomive kryesore.

Eurozoné 1.4 3.6 7.3

Gjermani 1.7 3.0 7.4

Itali 0.0 3.8 6.5

Greqi 3.5 4.7 7.8!

Japoni 1.0 1.4 3.8

Burimi: Eurostat, BQE?, Banka Qendrore e Japonisé.
Shénime: ! Vlera pér T1:08.

1.3 EKONOMITE E RAJONIT
1.3.1Ekonomia e Turgisé dhe e Republikés ish-Jugosllave t& Magedonisé

Pas njé rritieje & moderuar né fundin e vitit t& kaluar, aktiviteti ekonomik né
Turqi gjaté fillimit t& vitit 2008 regjistroi rritje 1 konsiderueshme, & nxitur nga
kérkesa e larté e sektorit privat. Kontribuesit kryesoré né kéto zhvillime ishin
rritja e investimeve private dhe e konsumit t& shérbimeve té transportit dhe té
komunikacionit. Ndérkohg, investimet publike pé&suan rénie. Sektori bujgésor
shénoi gjithashtu rritie, pas vlerave t& uléta t& vitit t& kaluar. Deficiti tregtar
ndaj PBB-sé& u pérmirésua me rreth 0.1 piké pérgindjeje. Indeksi i Cmimeve
t& Konsumit pér tremujorin e paré shénoi vlerén 8.8%, duke gené i barabarté
me vlerén mesatare t& vitit 2007. Normat e larta t& inflacionit jané shkaktuar
nga cmimet e larta né tregjet ndérkombétare, por edhe nga rritja e cmimit té
energjisé elektrike né vend.

Aktiviteti ekonomik né Republikén ish-Jugosllave t& Magedonisé vijoi té
shénojé ritme vjetore t& géndrueshme rritieje, edhe gjaté tremujorit t& dyté
t& vitit 2008. Kjo ka ardhur si pasojé e rritjes sé vazhdueshme té kérkesés sé
brendshme dhe t& investimeve né sektorin privat. Gjaté tremujorit t& paré té
2008, importet u rritén me 27.6% ose rreth 3 heré mé tepér sesa eksportet,
duke thelluar mé tej deficitin tregtar, qé gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2007
shénoi vlerén 21% t& PBB-sé&. Inflacioni arriti vlera t& larta né gjysmén e paré
t€ vitit 2008. Inflacioni vietor né tremujorin e dyté ishte rreth 10%, ndérkohé
gé vlera mesatare e tij pér vitin 2007 ishte 2.3 %. Shkak kryesor pér kéto vlera
té larta &shté konsideruar rritja e madhe e ¢mimeve t& ushgimeve, e ndikuar
edhe nga kushtet jo t& mira klimatike.

1.3.2 Ekonomia e ltalisé dhe e Greqisé

Ekonomia e ltalisé u rrit me 0.3% né tremujorin e paré, por nuk shénoi
ndryshim né tremujorin e dyté. Prodhimi industrial shénoi njé rritie mé t& larté
sesa parashikimet né fillim t& vitit, por u ul ndjeshém né muajin maj. Indeksi
i Cmimeve té& Konsumit né terma vjetoré u rrit me 3.1%, né tremujorin e paré
dhe me 3.6%, né té dytin.
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Aktiviteti ekonomik né Gregi u rrit né t& dy tremujorét e paré t& vitit 2008,
por rritja e tremujorit t& dyté ishte disi mé e ulét sesa ajo e t& parit. Nxitési
kryesor ka gené rritja e kérkesés sé pérgjithshme t& ekonomisé, e shkaktuar
nga shpenzimet mé té larta t& konsumit. Njé tietér shkak pér rritien e kérkesés
sé& ekonomisé ishte rritja e eksporteve dhe rénia e nivelit 1€ importeve, pér
tremujorin e paré té vitit. Investimet nga ana tjetér, kané shénuar rénie.
Inflacioni né Greqi ka vijuar té& rritet, duke shénuar vlerat 4.3 dhe 4.8% pér
tremujorin e paré dhe até té dyté, nén ndikimin e rritjes s& cmimit t€ energjisé
dhe t& ushgimeve.

Tabelé 2. Tregues makroekonomiké t& ekonomive té rajonit dhe té vendeve partnere.

Vendet Rritia vietore e PBB-s&¢ Inflacioni vietor ~ Norma e papunésisé B||onc1|éf|Psl|§g|_s(‘.’éA)> Llo%;)rg l;g?_g;

T1:08 T1:08 T1:08 2007 T1:08
ltali 0.0 3.6 6.5 =119 -2.7?
Greqi 3.5 4.8! 7.8 -2.8 -14.8'
Magedoni 5.2 9.9 34.8 0.6 -3.0?
Serbi 8.2 11.3 18.6 0.4 -17
Kroaci 4.3 5.9 14.7 -1.6 9.6
Turqi 6.6 8.8 11.6 -1.2 -5.6

Burimi: Eurostat, Komisioni Evropian, Bankat gendrore pérkatése, OECD.
Shénime: ! Vlera pér T2:08; 2 Tremujori i katért i vitit 2007.

”””””””””””””””””””””””””””””” - 1Il. EKONOMIA E BRENDSHME

Grafik 1. Shitjet né leké t& rregulluara
sezonalisht (vija — boshti majtas) dhe

rritja tfremujore (kolona — boshti djathtas). 1.1 SEKTORET E PRODHIMIT
300000 == =============mmmmm—- oo T 25%
0% Prodhimi né vend sipas t& dhénave t& publikuara
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deri né fund t& tremuijorit t& paré 1é vitit, ka regjistruar
ritme té larta rritjeje né nivel vietor. Treguesi i shitjeve*
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2 1500001; } “I _IIII‘ . % t& katért t& vitit 2007 dhe prej rreth 20%, ndaj té
z ® | njgjtés periudhé t& nijé viti mé paré. Né krahasim me
2 1000007 o normat historike t& rrities, ky tremujor ka shénuar
5000043 10% njé ndér vlerat mé t& larta t& rritjes vietore, ndérkohé
r1s% qé normat mé té uléta jané shénuar né vitet 2004-
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Burimi: INSTAT. Sektori gé ka regjistruar normén mé té larté té

rrities vietore ka qgené ai i shérbimeve. Rritja prej
rreth 40% e shitjeve, né tfremujorin e paré t& vitit 2008 &shté e njéjté me rritjen
vietore 1é shitjeve pér & gjithé vitin 2007, ndérkohé gé rritja vietore ka ardhur
duke u pérshpejtuar gjaté 4 viteve té fundit. Ky profil tregon njé rritje tepér té
shpeijté té sektorit t& shérbimeve dhe sugjeron se ky éshté aktualisht sektori mé
dinamik i ekonomisé vendase. Kétu duhet theksuar gqé disa lloje shérbimesh
kané shénuar norma relativisht & larta té rrities s& ¢mimeve (rreth 4% né
terma vijetorg), t& cilat jané reflektuar né normén e rritjes sé vlerés sé shitjeve.
Sektorét e industrisé dhe t& ndértimit kané vijuar t& regjistrojné rritje té larta

Banka e Shqipérisé



Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008
t€ shitjeve. Sektori i ndértimit, sipas treguesve t& publikuar deri né shtator, po
paraget nigé pérmirésim gradual ndaj situatés jo pozitive t& vitit 2007. Sektori
i tregtisé, hoteleve dhe restoranteve, sipas treguesit té shitjeve, ka vazhduar té
rritet me rreth 20% , duke gené prané ritmeve vjetore t& 3-4 viteve té fundit.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 Ti-08 Tabelé 3. Rritiet vjetore té

Industri 18 14 3 10 17 25 17 shitieve sipas sektoréve
Nd&rtim 2 7 24 20 21 11 32 (né %)

Tregfi 19 10 10 19 14 21 19

Shérbime 21 10 5 23 33 40 41

Transp&Tel. 4 19 6 11 6 14 12

Ekonomi 14 12 9 16 16 21 21

Burimi: INSTAT.

.1.7 Ndértimi

Numri i lejeve pér ndértime té reja gjaté tremujorit t& paré té vitit 2008
éshté rritur ndjeshém, né krahasim me té njgjtén periudhé té vitit t& kaluar.
Megijithaté, gjaté késaj periudhe ky tregues mbetet rreth 50% mé i ulét sesa
mesatarja historike e tremujoréve té paré té viteve 2003 - 2007. Kontributin
mé t& larté né rritjen vietore 1€ lejeve 1& reja pér ndértim, pér tremujorin e paré
t& vitit e kané dhéné lejet pér ndértimin e banesave, té cilat kané pérfagésuar
rreth 64 % t& numrit t€ pérgjithshém té lejeve t& ndértimit.

Tabelé 4. Numri i lejeve t& miratuara gjaté fremujoréve & paré né vite.
T1-03 T1-04 T1-05 T1-06 T1-07 T1-08 T1-07 /T1-08 (né heré)

Ndértesa 751 64 389 300 40 146 2.7
- Ndértime pér banim 481 28 255 194 17 93 4.5
- Ndértesa té tiera 270 36 134 106 23 53 1.3
a.Hotele 117 - 1 1 - 0 -
b.Ndértesa tregtare 85 23 83 44 10 29 1.9
c.Ndértesa industriale 16 6 5 16 2 4 1.0
d.Ndértesa t& tiera 52 7 45 48 11 20 0.8

Burimi: INSTAT.

Grafik 2. Fondet e parashikuara pér ndértim
dhe ndryshimi vietor i Indeksit t& Kushtimit.

Vlera e parashikuar e ndértesave t& reja sipas
lejeve t& ndértimit t&€ dhéna gjaté tremujorit t& paré té
vitit 2008, pati njé rritje vietore me rreth 50%. Rreth
90% e kétyre fondeve do t& pérdoren pér ndértimin
e objekteve t& banimit dhe 10 % pér ndértesa té
tiera ku pérshihen ndértesa tregtare, ndéresa
industriale e té tjera. Indeksi i Kushtimit t& Ndértimit
u rrit me 1.3 % né tremujorin e dyté t& vitit, né
krahasim me té njéjtén periudhé t& njé viti mé paré.
Faktori kryesor né rritien e kétij treguesi éshté rritja
me 2.2% e shpenzimeve direkte ku shpenzimet pér
materiale elektrike, ato pér paga dhe té transportit
u rritén me pérkatésisht 7.5, 5 dhe 2.5% né terma
vietoré. Ndérkohg, fitimet e parashikuara pésuan
njé rénie prej 1%.

m Fonde pér ndértime banimi
Fonde pér ndértime inxhinierike
—Ndryshimi vietor i Indeksit t& Kushtimit

N& miliarda lek
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[11.1.2 Bujgésia

Gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit 2008, sektori i bujgésisé déshmon pér njé
aktivitet t& larté tregtar t& produkteve bujgésore dhe t& atyre agroindustriale.
Shkémbimet tregtare vlerésohen né rreth 52 miliardé leké kundrejt rreth
28 miliardé leké, t& shénuara gjaté t& njéjtés periudhé t& vitit 2007°. Mé
konkretisht, eksportet e produkteve bujgésore dhe agroindustriale vlerésohen
né 4.2 miliardé lek&, ndérsa importet rreth 48.2 miliardé leké®. Eksportet
dhe importet pérbéjné pérkatésisht 8 pér qind dhe 92 pér qgind t& totalit t&
shkémbimeve tregtare & kétyre produkteve.

Tabelé 5. Ecuria e Vlerat (n& milioné leké) 6M 1 -2007 6M 1 - 2008
shkémbimeve tregtare.  Eksportet 3,552 4,191
- Produkte bujgésore 1,072 1,730

- Produkte agroindustriale 2,480 2,461

Importet 24,431 48,159

- Produkte bujgésore 8,871 17,616

- Produkte agroindustriale 15,560 30,543

Totali 27,983 52,349

Burimi: Ministria e Bujgésis€, Ushqimit dhe e Mbrojties sé Konsumatorit.

Realizimi i prodhimit t& agroindustrisé gjaté gjashtémujorit t& parg, shénon
nié rritie prej 12% né krahasim me vitin e kaluar’. Ndérsa realizimi pér
produktet bujgésore regjistron vlerat e méposhtme?:

- Gruré* (prodhim vijetor) 312000 toné
- Perime gjithsej 267000 toné
- Patate e hershme 80000 toné
- Fruta 32000 toné

Sé fundi, pér periudhén janar-gershor ‘08 regijistrohet njé rritie e sipérfages
sé serrave. Kéto t& fundit, vlerésohen né 695 ha, ndérsa né vitin 2007 kané
gené 683 ha.

[11.1.3 Energijia

Gjaté 6-mujorit t& paré té vitit 2008, u vuné re pérmirésime t& dukshme té
treguesve kryesoré té sektorit energijitik né vend. Pérmirésimi i kushteve hidrike
gjaté késaj periudhe mundésoi rritjen vietore t& prodhimit t& brendshém me
25%. Njé zhvillim tjetér pozitiv &shté rénia e humbijeve teknike dhe joteknike,
gié gé ka pérmirésuar transmetimin e energjisé sé prodhuar.

Pavarésisht nga rritja e prodhimit vendas, gjaté 6-mujorit t& paré té kétij
viti né krahasim me té& nigjtén periudhé té nié viti mé& parg, niveli i prodhimit
né terma vietoré mbetet rreth 37% mé i ulét se mesatarja e prodhimit gjaté
viteve 2004 — 2006. Ndérkohg, ekuilibri midis rrities sé ofertés pér energji
(9%) dhe kérkesés pér konsum té saj (13%), u balancua me rritien e importeve
me 7%.
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Tabelé 6. Tregues té bilancit t& energjisé elektrike.

6MI1-06 6MI-07

6M | -08

Ndryshimi vietor

6M1-07
OWH) (GWR) GWRI g e %g
Prodhimi neto 3,056 1,557 1,944 -49
Importi 226 1,341 1,442 493
Energjia e ofruar né shpérndarje 2,949 2,741 2,975 -7
Humbijet né shpérndarje 1,216 1,053 1,051 -13
Humbje né shpémdarje/prodhim neto (né %) ™ 39.8% 67.6% 54.1% 70.0%
Energjia e konsumuar 1,743 1,850 2,077 6
- Konsumi i faturuar 527 797 1,025 51
- Konsumi i pafaturuar 1,216 1,053 1,051 -13
- Konsumi familjar 1,111 1,074 1,192 -3
- Konsumi jofamiljar 632 775 885 23
Burimi: KESH; ™ llogaritje e BSh.
Rritja e prurjeve financiare me 24.2% né 6-mujorin e paré t& kétij viti, ka
reflektuar jo vetém pérmirésimin e nivelit t& faturimit, duke gené se konsumi
i faturuar u rrit me 28.7%, por edhe rritien e ¢mimit t& kétij produkti né
treg, gjaté késaj periudhe. Né ményré té vecanté, vihet re se ndérkohé qé
konsumi familjar i energjisé ka patur rritle modeste né 6-mujorin e paré té
kétij viti né krahasim me t& njéjtén periudhé té vitit 2006, niveli i arkétimeve
nga ky tregues &shté rritur dukshém né kété hark kohor, me rreth 3.5 heré.
Pérmirésimi i treguesve financiaré t& KESH-it ndihmon né aftésing e kétij
institucioni pér t& importuar energji, duke plotésuar hapésirén e krijuar nga
pamjaftueshméria e prodhimit t& brendshém, pér t& pérballuar kérkesén né
rritje t& vendit pér energji.
Tabelé 7. Tregues té bilancit financiar t& KESH pér periudhén é-mujore né vite.
Faturuar (né milioné lek) Arkétimet (né miliong lek)
2006 2007 2008 2006 2007 2008 2006
Familjarét 1,743 9,080 10,961 1,850 6,772 8,294 106.14
Private 1,216 3,981 5,529 1,053 3,701 4,985 86.60
Buxhetore 1,111 926 1,155 1,074 843 970 96.71
Jobuxhetore 0.382 1,403 1,558 0.348 1,328 1,444 91.08
Total 4,070 15,390 19,203 3,978 12,644 15,693 97.73
Burimi: KESH.
1.2 CMIMET

[11.2.1 Cmimet e konsumit

Inflacioni mesatar vijetor pér teté muaijt e paré té vitit 2008, rezultoi 3.8%.
Gjaté vitit 2007 dhe katér muajve t& paré té vitit 2008, norma vjetore e
inflacionit mesatar géndroi e pandryshuar né nivelin 3%, duke arritur objektivin
e Bankés s& Shqipérisé pér stabilitetin e cmimeve. Si pasojé e efektit kumulativ
t& rritjes né cmimet e ushgimeve dhe t& [&ndéve energjitike né tregun botéror,
inflacioni arriti vlerén maksimale prej 3.9% né muaijin korrik, pér t'u ulur me
0.1 piké pérgindjeje né muaijin gusht. Inflacioni vietor u luhat ndjeshém gjaté
késaj periudhe. Né tremujorin e paré ai shfagi njé prirje né rritje, duke kapur
né muajin mars vlerén 4.6%, mé e larta né 5 vitet e fundit. Pasi géndroi mbi
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Ndryshimi vietor
6M 1 -08/

6M 1-07 (né %)
24.9

7.5

8.5

-0.2

-20.1%

12.3

28.7

-0.2

10.9

14.1

Arkétimet (né %)

2007 2008
74.57 75.67
92.98 90.16
91.11 84.00
94.67 92.64
82.16 81.72
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nivelin 4% né tremujorin e dyté, inflacioni vietor u
kthye brenda intervalit t€ tolerancés prej 2-4% té
objektivit pér inflacionin. Né muait korrik dhe gusht,
norma vietore e inflacionit regjistroi pérkatésisht

vlerat 3.7 dhe 2.5%.

Normat e larta t& inflacionit né periudhén gusht’07
— gershor’08 rezultuan nga ndikimi i drejtpérdreijté
dhe i térthorté i rritjes t& ¢mimeve t& ushgimeve dhe
t€ naftés né tregun botéror. Krahas presioneve té
jashtme inflacioniste, ¢mimet né vend u ndikuan
nga kufizimet né ofertén vendase t& prodhimeve
bujgésore té vitit t& kaluar dhe nga rritja e ¢gmimit
t€ energjisé, né muajin mars’08. Goditjet nga ana
e faktoréve t& ofertés u reflektuan plotésisht né
¢mimet e konsumit, né kushtet e rritjes sé& vazhduar
te¢ kérkesés agregate. Rritja e t& ardhurave té
individéve, rritja e kredisé pér sektorin privat dhe pérgendrimi i shpenzimeve
buxhetore né fund 1& vitit t& kaluar ishin disa nga faktorét gé nxitén rritien e
kérkesés s& brendshme né kété periudhé.

Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

”””””””””””””””””””””””””””””””” Né pérgjigie t& presioneve inflacioniste né
Grafik 4. Normat vietore t& matjeve rritie, Banka e Shqipérisé rriti 3 heré normén bazé

t& ndryshme té inflacionit neto. t€ interesit, gjaté vitit 2007. Politika monetare
shtrénguese u shogérua nga zbatimi i njg politike
fiskale t& kujdesshme, né drejtim t& respekfimit t&
programit buxhetor pérvitin 2008. Kéto politika kané
krijuar kushte t& favorshme pér stabilitet cmimesh,
vecanérisht né kuadrin e dobésimit t& presioneve
inflacioniste nga ana e ofertés dhe forcimit té
vazhduar t& monedhés vendase. Né& dy muaijt e
fundit, inflacioni total dhe matje t& ndryshme té
inflacionit bazé kané shfaqur prirje né rénie. Faktoré
t€ ofertés, gé nxitén rritien e inflacionit né periudhén
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—Inflacioni pa ushgimet paraardhése, zbutén ndikimin e tyre né muaijt korrik
Inflacioni pa ushgime dhe naftén ht. Kush ferike t& katii viti kana -
Inflacioni pa ¢cmimet e administruar dhe ushgimet — Total — gusht. Kusntet atmosterike té kétij viti kané gene té

favorshme duke béré gé oferta vendase e prodhimit

,,,,,,,,,,,, Burimi: INSTAT dhe llogarifie 12 Bankés sé Shaipérisé. 1, ;0 ssor 16 rritej. Efekti stinor, shkaktuar nga hyria
e prodhimit t& brendshém bujgésor u ndje mé tepér

sesa gjaté vitit & kaluar. Cmimi i naftés dhe ai i drithit né tregun botéror’ kané

ardhur né rénie gjaté dy muajve té fundit. Megjithaté, éshté ende shpeit pér té

pranuar se tendenca e kétyre gmimeve po shénon njé piké kthimi.

Inflacioni mesatar vietor (3.8%) pér teté muajt e paré té vitit 2008 ishte
mesatarisht 1.4 piké pérgindjeje mé i larté sesa pér t& njéjtén periudhé
t& dy viteve mé paré. Duke pérjashtuar cmimet e mallrave ushgimorg té
papérpunuar, té gjitha kategorité e tiera kontribuan pozitivisht né kété
rritie. Inflacioni vietor i késaj periudhe éshté pércaktuar plotésisht (100%)
nga normat e larta t& rrities vietore t& cmimeve t&¢ mallrave ushgimoré té
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pérpunuar, si dhe 1é rrities sé cmimeve té kategorive “shérbime” dhe “mallra
me ¢cmime t& administruara”.

Inflacioni i kategorisé “ushgime t& pérpunuara” edhe gjaté kétij viti ka
shénuar norma té larta rritjeje vietore. Cmimet e larta t& ushgimeve bazé
né tregjet botérore, kombinuar me kosto mé té larta prodhimi dhe transporti
vazhduan t& ushqejné rritien e inflacionit t& késaj kategorie, gé arriti normén
mé t& larté historike né muajin maj (13%). Pas thuajse njé viti (shtator'07-
korrik’08) me inflacion dyshifror, inflacioni i késaj kategorie ra né nivelin
9% né muajin gusht. N& mungesé t& goditieve & tjera né cmimet botérore
t&¢ ushgimeve, inflacioni vietor i ushgimeve t& pérpunuara pritet t& vijé né
rénie, megjithése ¢cmimet pritet t& vazhdojné t& géndrojné né nivele & larta.
Néngrupet kryesore t& késaj kategorie'® kané shénuar norma pozitive rritjieje
dhe kané kontribuar me mesatarisht 2.6 piké pérgindje, né inflacionin total
t€ periudhés.

Né ndryshim nga grupi i mallrave ushgimoré
t€ pérpunuar, ¢cmimet e kategorisé “ushgime té

Grafik 5. Kontributi i kategorive né
inflacionin vietor (né piké pérgindjeje).

papérpunuara” kané dhéné njé kontribut mesatar
negativ prej -0.5 piké pérgindjeje, né inflacionin e
teté muajve t& paré té vitit. Inflacioni vietor i kétij
grupi ka shénuar norma negative rritieje né kété ‘
periudhé té vitit, duke regjistruar vlerén mé té ulét
né muajin gusht -5.5%. Prirja né rénie e inflacionit
ka ardhur si pasojé e kushteve mé t& favorshme t&
ofertés né krahasim me njé vit mé paré, vecanérisht
né tregun e perimeve. Inflacioni negativ i perimeve
(-24% né& muajin gusht) ka arritur t& balancojé
ndryshimet pozitive vietore t& néngrupeve té tjera.

Strehim
- .. - . .. mm Ushqgime t& pérpunuara Bl Ushgime t& papérpunuara
Rritia e ofertés bujgésore, forcimi i monedhés Shirbime 1€ PP Nl o 1 o
—Total Mallra konsumi joushgimoré

vendase si dhe prirja né rénie e cmimeve té kétyre o e FIPESTEITETE

. X . 1 i Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé. !
mallrave né vendet prej nga importohen'!, kang -
zbutur presionet inflacioniste mbi ¢mimet e mallrave ushgimoré né vend.

Né periudhén janar — gusht 2008, ndryshimi vijetor i cmimit t& mallrave
dhe shérbimeve me ¢cmime t&€ administruara arriti njé nivel tietér t& larté, pér
shkak té rrities s& cmimit t& energjisé elekirike (23.7%) né muajin mars. Né
gjashtémujorin e dyté té vitit 2007 dhe né dy muait e paré té kétij viti, inflacioni
i késaj kategorie u luhat rreth nivelit 1% né nivel vjetor, si pasojé e shuarjes
sé efektit t& rritjes s& méparshme t& cmimit t& energjisé. Norma mesatare e
inflacionit vietor né muajt mars — gusht rezultoi 6%, duke dhéné njé kontribut
mesatar né inflacionin total prej 1 piké pérgindieje.

Inflacioni i kategorisé “shérbime” ka shénuar rritie t& métejshme gjaté
vitit 2008. Rritja mesatare vijetore e cmimeve & shérbimeve kapérceu me
1 piké pérgindje nivelin 3.2%, rreth t& cilit &shté luhatur gé prej vitit 2002.
Inflacioni vietor u rrit me ritme t& pérshpejtuara kryesisht gjaté muajve
gershor (5%), korrik (5.8%) dhe gusht (5.1%), si rriedhojé e sezonit turistik
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veror. Duke analizuar pértej kétyre luhatjeve afatshkurtra, disa shérbime té
vecanta déshmojné pér pércimin e presioneve té kostove té rritura té ardhura
nga ¢mimet e ushgimeve, naftés dhe energijisé elektrike. Inflacioni mesatar
vietor i shérbimeve t& transportit rezultoi 11% dhe i shérbimeve t& hotelerisé
dhe té& restoranteve 4%, duke gené pérkatésisht 8 dhe 1 piké pérgindje mbi
mesataret e tyre pér vitet 1999 — 2007.

Kategoria “mallra konsumi joushgimoré” ka regjistruar norma pozitive
rritieje, duke kontribuar me 0.2 piké pérgindjeje né inflacionin mesatar
vietor t& késaj periudhe té vitit. Rritja e ¢cmimit t& naftés, ka shkaktuar rritien
e inflacionit né kété grup cmimesh me rreth 2 piké pérqgindjeje, né krahasim
me inflacionin mesatar vietor t& sé njéjtés periudhé t& vitit t& kaluar. Cmimi
i naftés'? &shté rritur ndjeshém gjaté vitit 2008, duke arritur nivelin 18% né
muait gershor dhe korrik; niveli mé i larté g& nga muaiji janar 2001. Zbutja e
ritmeve 1& rritjes s& kétij zéri né tregun botéror né dy muait e fundit u reflektua
né inflacionin e muaijit gusht, i cili zbriti né 13%.

Tabelé 8. Kontributi i 6M1-07 T3-07 T4-07 6M1-08 M7-08 M8-08
kategorive né inflacionin  Ushgime & pérpunuara (pp) 0.6 1.6 2.4 2.7 2.7 2.2
vietor (né piké pérgindjeje).  Buké dhe drithéra* (pp) 02 45 5.9 7.1 7.1 5.0
Alkol dhe duhan* (pp) 1.8 1.3 0.7 0.4 0.1 0.1

Ushqime t& papérpunuara (pp) -0.3 0.4 0.5 -0.4 -0.8 -1.0

Fruta* (pp) 29 11 26 1.8 02 -1.0

Perime*(pp) 1.2 1.7 -0.4 -4.6 -4.9 -6.2

Shérbime (pp) 0.3 0.4 0.4 0.3 0.5 0.4

Cmime t& administruara (pp) 0.8 0.4 0.1 1.0 1.0 0.8

Léndé djegése dhe energji* (pp) 7.7 2.7 0.3 3.8 5.4 5.6

Strehim (pp) 0.9 0.6 0.2 0.1 0.0 0.0

Indeksi i gmimeve t& konsumit (v/v, %) 2.3 3.6 3.6 4.0 3.7 2.5
Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés sé Shqipérisé.

Hapésiré informuese 1. Inflacioni né vendet e Evropés Qendrore,
Lindore, Juglindore (EQLJL) pérballé rrities globale t& ¢cmimeve.

Prirja né rritie e gmimeve té produkteve bazé bujgésore dhe energjitike, gjaté dy
viteve t& fundit, ka béré qé inflacioni i larté té vlerésohet nga ekonomistét si njé
fenomen global. Kontributi né inflacion nga rritia e cmimeve té léndéve té para dhe
e produkteve bazé, ka ndryshuar né varési té nivelit t& zhvillimit dhe t& strukturés
ekonomike né vende té ndryshme. Ekonomité né té cilat grupi “Ushgime” ka zéné
njé peshé té larté né shportén e konsumit, kané vuajtur mé shumé nga rritja e larté e
¢mimeve té kulturave bujqésore bazé (gruri, misri, soja etj.) apo nga “agflacioni’”.
Inflacionet e vendeve té industrializuara kané reflektuar mé dukshém rritjen e
¢mimeve té energjisé dhe té produkteve e nénprodukteve té naftés. Né cdo rast,
shumatorja e kontributeve té lartépérmendura si edhe e efekteve té raundit t& dyté
ka rezultuar né vlera t& larta té inflacionit bazé apo total, pér pothuaj té gjitha
ekonomité.

Rajoni i vendeve t& EQLIL, éshté goditur né ményré mé té shprehur nga zhvillimet
e pafavorshme né tregun botéror t& cmimeve, pér shkak té peshés ende té larté gé
z€né né shportén e mallrave dhe t& shérbimeve t& konsumit grupet “ushgime” dhe
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“energji”. Né pérgjithési, gjaté periudhés tetor ‘07 — korrik ‘08, kategorité ‘ushgime’
dhe ‘energiji’, dhané kontribut mjaft mé té larté né inflacion se sa gjaté periudhés
paraardhése. Né pjesén mé t& madhe té vendeve t&€ EQLIL, anétare té BE, pesha
e dy grupeve té mésipérme éshté rreth 40%'*, ndérkohé qé pér Eurozonén éshté
rreth 30%. Zhbalancimet ndérmijet kérkesés dhe ofertés sé brendshme agregate
mbéshtetén presionet e shtuara inflacioniste né ekonomité e vendeve & EQLIL.
Treguesi i hendekut t& prodhimit pér pjesén mé té madhe t& ekonomive t& kétij
grupi, gjaté vitit 2007 rezultoi mé pozitiv se njé vit mé paré, duke sinjalizuar nga
ana e tij rritje t& inflacionit pér vitin 2008. Disa nga vendet e EQLIL, u goditén mé
shumé nga niveli mé i ulét i t& korrave gjaté vitit 2007, gjé qé shkaktoi presione
shtesé né rritien e cmimeve té ushgimeve. Krahas kétyre zhvillimeve, faktoré qé
lidhen me specifika té vendeve ndikuan né rritien e métejshme té inflacionit. Né
disa vende (Bullgari, Poloni, Rumani) u evidentuan ritme té larta rritjeje té konsumit
dhe té treguesit t& kostos pér njési pune, duke krijuar premisa té brendshme pér
shtimin e presioneve té ardhshme inflacioniste. Né vende té tiera (Kroaci dhe Turqi),
kosto pér njési pune mbeti pothuaj e pandryshuar gjaté vitit 2007 krahasuar njé
vit mé paré, ndérsa né Slovaki ky tregues regjistroi rénie. Rritja e nivelit & pagave
gjaté vitit 2007 ishte njé paralajmérues i réndésishém pér rritien e inflacionit gjaté
vitit 2008, pér vendet e EQLIL. Rritiet e ¢mimeve té administruara dhe aplikimi i
tarifave mé té larta t& TVSh, ndikuan né rritien e métejshme té inflacionit (Bullgari,
Ceki né 2007; Poloni, Shgipéri né 2008). Pér shkak t& reformave administrative
né ¢mime u verifikuan vlera mé té larta t& kontributit t& kategorisé “shérbime” né
inflacionet pérkatése t& vendeve.

Tabelé 9. Inflacioni vietor pér vende t& EQLIL (2005-2008) dhe objektivi pér t&*.
Vende t& EQLIL 2005 2006 2007 T1-2008 T2-2008 Gusht 2008 Objektivi pér inflacionin

Bullgari* 60 74 7.6 12.4 14.0 11.8 Jo objektiv pér inflacionin
Ceki* 1.6 2.1 3.0 7.5 6.7 6.2 3%=1pp deri né fund & vitit ‘09 (matur nga ICK)
Hungari* 35 40 79 6.9 6.8 6.4 3%=1pp pér njé periudhé afatmesme
Poloni* 2.2 1.3 26 4.5 4.3 4.4 2.5%=1pp (matur nga ICK)
Rumani* 9.1 6.6 49 8.0 8.6 8.1 4%=1pp deri né fund té vitit ‘08
Slovaki? 28 43 1.9 3.4 4.0 4.4 0-2% deri né fund t& vitit ‘08
. Sipas politikés monetare t& BQE: prané por poshté
4
o 25| 25| 88 99 Gk 610 2%, pér nié periudhé afatmesme (matur nga IHCK)
. Sipas politikés monetare t& BQE: prané por poshté
1
el 2 Le = b Al 2%, pér nié periudhé afatmesme (matur nga IHCK)
. Sipas politikés monetare t& BQE: prané por poshté
1
G b9 82| 29 hed &t/ At 2%, pér nié periudhé afatmesme (matur nga IHCK)
. 3.8 Sipas politikés monetare t& BQE: prané por poshté
4
Fureseris 22| 22| Z o4 = (paraprake) 2%, pér nié periudhé afatmesme (matur nga IHCK)
Kroaci® 33| 32| 2H 5.9 6.5 8.4 Jo objektiv pér inflacionin
Kosové? -1.3 06 44 11.8 13.9 7.8 Jo objektiv pér inflacionin

8.6 Ruaitia e stabilitetit t& cmimeve (matur nga

31

Magedoni tol 22 23 72 o ICK). Jo objektiv (sasior) t& pércaktuar.

Mali'i Zi® - 21 2.1 6.6 8.0 - Jo obijektiv pér inflacionin

Serbi®? 145 59 54 6.4 9.0 10.3 2.5%-5.5% né fund t& vitit ‘09 (matur nga ICK Bazg)
” 4%=2pp, por rritur pér 2009 né

Turqi 8.1 9.3 8.8 9.1 10.2 11.8 7.5% (matur nga ICK)

o 24 24 29 3.7 4.2 9.5 3%:=1pp per nig perivdhe

afatmesme (matur nga ICK)
Burimi: Faget e internetit té: Eurostat; institucioneve té statistikave kombétare; bankave

gendrore.

Shénime: (1) partnerét kryesoré tregtaré té Shqipérisé; (3) referuar ICK-ve; (3.1) referuar IC

me pakicé; (3.2) referuar ICK Bazé; (4) referuar IHCK.

* vende té EQLIL, joanétare té BE, jané renditur né pjesén e hijezuar.
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Inflacioni vietor pér pothuaj t& gjitha vendet e EQLIL, anétare ose jo né BE, ka
shénuar nivelet mé t& larta té historike t& dekadés sé fundit. Periudha 2007-2008,
u karakterizua nga vlera inflacioni 2-3 heré mé té larta se sa objektivi sasior pér té.
Analizat dhe vlerésimet e ekonomistéve dhe t& bankieréve gendroré mbi inflacionin
e larté, konvergojné né pérfundimin se statusi i stabilitetit t& ¢mimeve, né kéto
ekonomi éshté pérkeqésuar. Kjo, ka ndodhur pavarésisht faktit nése ka ekzistuar
apo jo njé objektiv sasior i shpallur pér inflacionin. Megijithaté, né rastet kur objektivi
parésor i politikés monetare t& njé banke gendrore éshté i ndryshém nga ruajtja
e stabilitetit t& ¢cmimeve né ekonomi, rreziku pér rritie t€ presioneve inflacioniste
né njé periudhé afatmesme vlerésohet t& jeté i larté. Ky rrezik, konsiderohet né
nivele t& moderuara deri mesatare né vendet me objektiva sasioré afatmesém pér
inflacionin. Objektivat sasioré ndihmojné né vénien nén njé kontroll mé t& hershém
té presioneve té brendshme inflacioniste.

Ndérmarrja e masave strukturore né zhvillimin e tregtisé dhe té prodhimit bujgésor,
e atyre antispekulative né tregun e léndéve t& para ushgimore dhe energjitike, e
politikave té vecanta fiskale, si edhe mbéshtetja financiare e aplikimi i skemave
té pérkohshme té subvencioneve pér cmimet e produkteve bujgésore né vendet
e zhvilluara, pérbéjné disa rrugé t&¢ mundshme té cilat do t& ndihmonin vendet
pér té pérballuar me kosto t& moderuara ekonomike e sociale, rritien globale té
¢mimeve.

[11.2.2 Matie t& tjera t& inflacionit

Inflacioni bazé'® vietor né tremujorin e dyté té& vitit 2008 arriti vlerén mé 1é
larté t& dhjetévijecarit t& fundit (4.6%). Kontributin kryesor né prirjen e forté né
rritie e dhané ¢cmimet mjaft mé té larta t& disa produkteve ushgimore bazé té
pérpunuara'®. Shenjat e para t& vlerave relativisht mé t& uléta té inflacionit
bazé, u vérejtén gjaté muaijit gusht, periudhé né té cilén u verifikua rénia e
pjesshme e cmimeve né néngrupin “Buké dhe drithéra”. Megijithé kété zhvillim
t& pritshém pozitiv, mesataria e inflacionit bazé pér periudhén janar-gusht
rezultoi ende e larté (4.2%) apo rreth 1.5 piké pérgindjeje mbi mesataren e tij
afatgjaté!’. Inflacioni bazé qé pérjashton edhe efektin e néngrupit “Buké dhe
drithéra” pér teté muaijt e paré té vitit ishte prané vlerés 2 %, duke déshmuar
pér efektin e larté né inflacion, t& shkaktuar nga luhatja e gmimeve t& kétij
néngrupi t& réndésishém né shportén e konsumit. Matjet e tjera té inflacionit,
qé nénkuptojné pastrimin e vlerave 1€ tij nga efektet e ndryshimit t& ¢mimeve
t&€ mallrave dhe t& shérbimeve me natyré specifike'®, japin informacion mé té
ploté né lidhje me sjellien e tij. Mesatarja e kétyre matjeve pér tremujorin e
dyté t& kétij viti rezultoi 2.9%. Dy muaijt e paré té tremujorit 1é treté reflektuan
vlera né rénie duke béré qé pér tetémujorin, mesatarja e matjeve té inflacionit
neto t& rezultojé rreth 2.6%. Inflacionet baz&, t€ matura me metodén e
mesatares sé& reduktuar dhe me pérjashtimin e ushgimeve t& pérpunuara,
shénuan nivelet mé t& uléta t& t& gjitha matjeve.

Oferta mé e larté e prodhimit vendas né periudhén gershor — gusht 2008,
kontribuoi né zbutjen e presioneve inflacioniste me origjiné jashté ekonomisé
sé vendit. Ky zhvillim, u reflektua né rénien e vlerave t& inflacionit vietor né
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sektorin e tregtueshém t& ¢cmimeve. Né& muajin gusht, inflacioni pérkatés
rezultoi 1.9%, duke pasqyruar njéherésh edhe shuarjen e pjesshme té rritjes
sé njé viti mé paré t& ¢mimeve t& drithérave dhe t& bukés. Niveli mesatar i
inflacionit & tregtueshém pér periudhén janar-gusht rezultoi pérséri i larté
(3.7%), madje mjaft mé i larté se ai i s& njéjtés periudhé t& vitit t& kaluar
(0.3%). Pesha e larté né shportén e konsumit, e sektorit t& tregtueshém té
¢mimeve &shté shprehje e drejtpérdrejté e ekspozimit t& inflacionit total ndaj
rrezikut t& inflacionit t& importuar. Ndikimi i rrities s& ¢mimeve t& léndéve
t&¢ para e bazé (ushgimore dhe energijitike), né tregjet ndérkombétare, ka
gjetur pasqyrim té drejtpérdrejté dhe t& térthorté né inflacionin e kétij sektori.
Né cmimet e sektorit t& patregtueshém, inflacioni i pastruar nga ndikimi i
rrities s& cmimit t& energjisé elekirike, pér periudhén janar — gusht 2008,
rezultoi 2.9% ose mjaft prané mesatares historike pér katér vitet e fundit
(2.8%). Luhatiet e lehta t& inflacionit t& kétij sektori, né fund t& tremujorit t&
dyté dhe né vijim, jané shkaktuar kryesisht nga aplikimi i tarifave mé té larta
t& ¢mimeve té biletave né shérbimet e transportit'?; nga vijimi i pércimit t&
rrities s& ¢gmimeve té ushgimeve, té karburanteve dhe t& energjisé elekirike né
¢mimet e kategorisé sé shérbimeve.

Tabelé 10. Matje t& ndryshme té inflacionit vjetor (né %).

VITET 2006 2007 2008
Ndryshimet vietore & indeksit t& cmimeve: T1 T2 Korrik Gusht  Mesatare tetémujore
Total (ICK) 24 29 37 42 3.7 2.5 3.8
Bazé (pérjashtim i pérhershém) 1.2 1.9 4.1 4.6 4.4 3.7 4.2
Bazé (pérjashtim i pérhershém, pa “bukén dhe drithérat”) 1.3 1.2 20 22 2.2 2.1 2.1
Bazé (mesatare e reduktuar’) 0.7 07 1.7 1.8 1.7 1.4 1.7
Total pa ushgimet e pérpunuara 23 15 14 21 1.8 1.2 1.7
Total pa “buké dhe drithéra” 24 19 20 29 2.7 2.0 2.4
Total pa energjiné elektrike 1.7 20 36 3.9 3.6 2.3 3.4
Mesatare e matjeve 1& inflacioneve neto 1.6 1.5 25 29 2.7 2.1 2.6
Sipas sektoréve t& ¢mimeve:

| tregtueshém 1.7 23 39 42 3.5 1.9 3.7
| patregtueshém 3.7 39 34 45 4.3 4 4.1
| patregtueshém pa ¢mimet e administruara 3 27 29 28 3.1 2.7 2.9

Burimi: INSTAT, llogaritje t&€ Bankés sé Shqipérisé.

Shénim: (*) Pérjashtim i 30% té néngrupeve né té dyja skajet e shpérndarjes sé devijimeve mujore
té ¢cmimeve pérkatése, t& peshuara me peshén e tyre né shportén e ICK-s&, pra 15% nga secili
skaj.

Informacioni mbi kéto matje tregon se ekonomia e vendit ka vijuar té
pérballet me presione té larta inflacioniste. Ndikimi i faktoréve t& ofertés me
origjiné nga zhvillimet né tregjet botérore, &shté vlerésuar si ‘pérgjegjési’
kryesor pér vlerat e larta t& inflacionit né vend. Duke vepruar pér nié periudhé
relativisht t& gjaté, ky ndikim &shté reflektuar edhe né cmimet e mallrave dhe
té shérbimeve, t& cilat deri né fund té vitit 2007, konsideroheshin relativisht
“t& paprekshme” nga ndikimi i faktoréve t& ofertés. Efektet zinxhir t& rritjes
globale t& cmimeve prekén edhe tregues t&€ ndryshém t& inflacionit bazé né
vend. Vlerat e fundit t& tij tregojné se zbutja e kétyre efekteve ka nisur té
ndjehet dhe pritet t& jeté mé e dukshme, gjaté muajve né vazhdim.
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1.3 FAKTORE TE OFERTES DHE TE KERKESES
11.3.1 Oferta
l1.3.1.1 Cmimet e ushgimeve dhe té léndéve t& para

Inflacioni i pérgjithshém i vendit ka vijuar t& jeté nén presionin e faktoréve
t& ofertés, kryesisht t& atyre me origjiné t& jashtme. Fillimi i tremujorit t&
treté déshmoi pér zbutje t& kétyre presioneve. Struktura e ofertés né tregun
e brendshém t& produkteve ushgimore, u favorizua nga hyria e prodhimit t&
freskét t& vendit me cmime relativisht mé & uléta pér konsumatorét. Megjithé
kété zhvillim t& pritshém, ndikimi i ¢cmimeve t& huaja né inflacionin dhe
ekonominé shqiptare, vlerésohet t& jeté ende i larté. Varésia e ndjeshme e
ekonomisé shqiptare nga importet né térési dhe nga ato t& léndéve bazé
ushgimore dhe energjitike (Iéndé djegése) né vecanti?®, ka béré qé rritja e
pérgjithshme e ¢cmimeve né boté t& godasé né ményré t& pashmangshme
¢mimet e prodhimit né industrisé pérpunuese ushgimore, gmimet e konsumit
si edhe ato té shérbimeve né vend.

Té dhénat statistikore dhe vlerésimet mé t& fundit t& organizmave
ndérkombétaré sinjalizojné, pér njé vazhdim t& métejshém 1€ rrities globale
t& cmimeve té léndéve t& para né ekonominé botérore. Ky fenomen, tejkaloi
projeksionet e muaijit prill t& kétij viti?'. Indeksi total i gmimeve té léndéve bazé
né tregjet botérore, gjaté tremujorit t& dyté 2008, vijoi prirjen né rritie me njé
normé vietore prej 45%. Ritme edhe mé t& larta rritjeje, shogéruan periudhén
korrik-gusht t& kétij viti (pérkatésisht 58% dhe 47%). Ndryshimi mesatar vjetor
i indeksit total t& ¢mimeve t& |&ndéve bazé né boté pér periudhén janar-
gusht ‘08, rezultoi rreth 43% duke kaluar né ményré t& ndjeshme mesataren
historike t& katér viteve t& fundit (34%).

Rol t& réndésishém né kéto ritme, ka luajtur rritja e cmimeve t& karburanteve
dhe té energjisé. Norma vjetore e rrities s&€ cmimeve té kétij grupi produktesh,
me réndési parésore pér zhvillimin ekonomik té
Grafik 6. Ndryshimet vietore 1 indekseve vendeve arriti né 60%, né tremujorin e dyté t& kétij

t& cmimeve 18 léndéve bazé (né %). viti. Pika mé e forté e rrities u regjistrua né muaijin
korrik ‘08 (83%). N& muaijin pasardhés kjo rritje,
ndonése mé e moderuar, rezultoi pérséri e larté

(67%).

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Indeksi i gmimeve t& ushqimeve bazé, né boté
shénoi rriten mé t& larté t& viteve t& fundit, né
tremujorin e dyté 1é vitit 2008 (44%). Periudha janar-
gusht 2008 regjistroi njé rritie mesatare vietore té&
¢mimeve té ushgimeve rreth vlerés 34% ose 19 piké
pérgindijeje mé lart se ajo e vitit 2007. Ndonése
rritiet vijuan edhe gjaté muajve t& paré & tremujorit

Indeksi total i ¢mi l&ndét bazé . L s L e e . "
—Indekd .Zﬁqlgir?;r?fgﬁqﬁﬂ; Soz-ef’)ze) t€ treté, ritmet e tyre ishin mé té uléta se mé parg,

—Indeksi i cmimeve (karburante dhe energji) L e .. P
Indeks! | cmimeve (prodhime buigésore boz) duke verifikuar parashikimet e béra nga eksperté &

Burimi: FMN2.  ekonomisé botérore.
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Zhvillimet né cmimet e prodhimeve bujgésore bazé, sidomos gjaté dy muajve

t€ paré té tremujorit 1& treté nuk jané shumé premtuese pér rénie t& nivelit

t& cmimeve t& ushgimeve né boté, t& paktén pér njé periudhé afatshkurtér

deri afatmesme. Arsyeja pér kété éshté se cmime mé t& larta t& produkteve

bujgésore bazé, shtojné presionet inflacioniste nga ana e kostove t& prodhimit.

Piesa mé e madhe e prodhimeve bazé bujgésore shérbejné si 1éndé e paré né

industring pérpunuese ushgimore dhe joushgimore. Nése tremujori i dyté i kétij

viti shénoi njé rritje vietore t& lehté ( 2%), né muaijit korrik dhe gusht gmimet e
prodhimeve bujgésore bazé u rritén pérkatésisht me rreth 11% dhe 14%.

Grafik 7. Ndryshimet vietore né cmimet e disa produkteve
ushgimore né boté dhe né vend.
Grafik 7a. Ndryshimet vietore t& gmimeve Grafik 7b. Ndryshimet vietore t& gmimeve

botérore t& drithérave kryesore dhe & ICK t& botérore t& vajrave vegjetale dhe & ICK &
néngrupit “Buké dhe drithéra” né Shqipéri (né %). néngrupit “Vajra yndyrna” né Shqipéri (né %).

2131411121314011213141112KorfkGusht | (2131411121314 0112131411 12 Kort Gusht
A A A
‘ ‘
| |

2005 | 2006 2007 | 2008 2005 1 2006 2007 2008
— Vaiji i lulediellit
ICK "buké e drithéra"- Shqipéri —Misér — Vaiji i sojés
Gruré —Oriz ICK "vaijra dhe yndyrna "- Shqipéri

Burimi: FMN, INSTAT.

Zhvillimet né tregun botéror t& ¢mimeve té drithérave kryesore déshmuan
pér vijim 1é ritmeve vietore né rritje, edhe gjaté tremujorit t& dyté té vitit 2008
e mé pas. Gjaté késaj periudhe, njéri prej zérave kryesoré t& kétij grupi
— orizi - jo vetém qé regjistroi cmimin mé té larté (prill 2008) t& pothuaj
katér dhjetéviecaréve t& fundit, por edhe ritmet mé t& larta t& rrities vijetore
t& ¢mimeve t& grupit t& drithérave. Né& tremujorin e dyté t& kétij viti, cmimi
i 1ij ishte dy heré mé i larté sesa né t& njgjtén periudhé té vitit t& kaluar.
Ndérkohg, ritmet vijetore t& rritjes s& ¢cmimit t& grurit né boté pas muaijit mars
t& kétij viti®?, ishin mé t& pérmbajtura dhe me prirje t& dukshme né rénie. Né
muajin gusht t& vitit 2008, ritmi vijetor i rritjes ishte rreth 27%. Kjo prirje u
evidentua edhe né cmimet botérore t& misrit. Té dhénat sugjerojné qé ritmet
e rrities vietore t& indeksit t& cmimeve t& néngrupit “Buké dhe drithéra”, né
Shqipéri kané ndjekur mé tepér zhvillimet e gmimeve botérore té grurit. Sipas
vlerésimeve t&€ BQE-sé nése nuk do t& keté goditje & tjera pér ekonominé e
Eurozonés dhe até botérore, pritet g&¢ ¢cmimet e drithérave t& bien né ményré
graduale, gjaté pjesés sé dyté té vitit 2008. Ky vlerésim mbéshtetet nga ecuria
e ¢cmimeve té drithérave né tregun botéror, né dy muaijt e paré t& tfremujorit
t€ treté t& kétij viti. Ritmet e larta t& rritjes globale t& ¢mimeve t& ushgimeve
jané ndikuar edhe nga cmimet e produkteve ushgimore yndyrore, me bazé
vegjetale. Vecohet rritja vietore e ¢gmimit t& vaijit & lulediellit me rreth 2 herg,
né tremujorin e dyté dhe né vijim. Ritme & larta rritieje, megjithése né ményré
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mjaft mé t& moderuar, jané reflektuar edhe né inflacionin vietor t& néngrupit
pérkatés t& shportés sé& ICK-sé né Shqipéri?*.

Elementet e pasigurisé gé mund t& shogérojné zhvillimet e ardhshme
né fushén e cmimeve t& ushgimeve né boté dhe né vend, lidhen jo vetém
me kushtet atmosferike por edhe me ecuring e kérkesés botérore pér kéto
produkte, me ndryshimet e médha né strukturén dhe né ményrén e t& ushqgyerit
t& popullsisé sé kontinentit aziatik, me masat rregulluese gé geverité mund
t& ndérmarrin pér t& pérballuar situatén e rrities sé ¢cmimeve t& produkteve
ushgimore et.. Nése kérkesa botérore do t& vijojé t& rritet me ritme t& larta,
pa u shogéruar nga rritjie t& sé njéjtés masé t& ofertés né tregje, cekuilibri do
té shtonte rreziget pér luhatje ose rritie afatgjata t& cmimeve & ushgimeve né
boté e pér pasojé, edhe né ekonominé vendase.

Gjaté tremujorit 1€ dyté dhe né muajt e paré t& tremujorit t& treté t& vitit

2008, cmimi i naftés sé papérpunuar né tregun botéror u luhat né intervalin

e vlerave t& larta historike (nga 113 deri 134 usd pér fuci). Rritia mé e larté

vietore u shénua né tremujorin e dyté (90%), duke kapur nié rekord t& ri

t& kétij treguesi. Gjaté periudhés korrik-gusht 2008, ndryshimet mujore

t& ¢mimit t& naftés né tregjet botérore dhané shenja t& lehta rénieje, duke

shénuar ndoshta njé fillim t& mundshém t& prirjes né rénie t&€ normave vjetore.

Megijithé kété sinjal pozitiv, norma mesatare vietore e rrities pér periudhén

janar-gusht 2008 mbetet ende e larté (75%) dhe disa heré mé e madhe se ajo

e tre viteve t& fundit. Luhatjet né ¢mimin t& naftés vijojné t& jené rezultante e

zhbalancimeve ndérmiet ritmeve mjaft 1€ larta 1€ rrities sé kérkesés, krahasuar

me ato t& ofertés. Kjo e fundit mbetet gjithmoné né funksion t& vendimeve

qé prodhuesit dhe eksportuesit mé t& médhenj t& naftés né boté marrin, né

lidhje me sasing e prodhimit dhe t&€ pérpunimit t& kétij produkti me réndési

strategjike. N& muaijt e fundit, rreziqet gé prekin ofertén e naftés né tregjet

botérore jané shtuar pér shkak t& tensioneve té reja gjeopolitike. Né sfond

géndrojné shpérthimi né pjesén turke t& nafté dhe gazsjellésit Baku — Thilisi-

Ceyhan (BTC), i cili siguron lidhjen ndérmijet Azerbaixhanit dhe Turgisé, dhe

konflikti ndérmjet Rusisé dhe Gjeorgjisé?°. Pa kéto

konflikte, rénia e cmimeve & naftés sé papérpunuar

Grafik 8. Ndryshimi vietor i cmimit & naftés né vend  muynd t& kishte gené mé e madhe. Aktualisht, OPEC

dhe jashté dhe i kursit t& keémbimit lek/usd. éshté duke prodhuar mbi nivelin e paralajméruar

mé paré. Kjo ka béré qé cmimet e naftés né javét

e para t&€ muaijit shtator t& jené shumé prané vlerés

100 usd/fuci. Sipas analistéve t& tregut t& naftés,

vendimet e ardhshme t& OPEC pér cmimin dhe

sasiné e naftés do té varen nga zhvillimet gjeopolitike,

pérfshiré edhe ecuriné e ekonomisé amerikane pas
zgjedhjeve presidenciale.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Gjaté periudhés janar-gusht 2008 zhvillimet né

2008 ! . . . o s . . . . . e
‘ tregun e huaj jané pércjellé né ményré relativisht
—Cmimi i naftés né boté = TP 3 =
Kursi i kémbimit(lek&/usd) —Cmimi i naftés né vend e Shpelfe né fregun e brendshém, duke perforcuor

presionet inflacioniste nga krahu i ofertés me origjiné
Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé, Bloomberg.  19shté ekonomisé sé vendit. Profili i rritjes vietore t&

Banka e Shqipérisé



Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008
¢mimit t& naftés né tregun vendas rezultoi mjaft i ngjashém me até t& tregut
t& huaj. Vecori e tregut vendas &shté qé ritmet e rrities sé& ¢mimit gé nga
fundviti i kaluar e né vijim, jané dukshém mé t&€ moderuara se sa ato t& tregut
ndérkombétar. Njé rol t& réndésishém né zbutjen e ritmeve t& rritjes ka luajtur
siellia e favorshme e kursit t& kémbimit lek/usd, kryesisht gjaté tremujorit t&
dyté té kétij viti.

Pika kulmore e cmimit t& naftés né boté e arritur né muajin gershor té vitit
2008, u pércoll vetém njg muaj mé pas né tregun vendas. Modeli mjaft i
shpeijté i pércjelljes sé sinjaleve nga tregu i huaj né até t& brendshém rezultoi,
né muajt né vijim, né njé ngadalésim t& métejshém té ritmeve 1& rritjes sé
¢mimeve té naftés edhe né Shqipéri. Ecuria e métejshme e ¢mimit t& naftés né
tregun vendas do t& varet ndjeshém nga zhvillimet aktuale dhe t& ardhshme
gjeopolitike. Goditjet nga krahu i ofertés, g&¢ mund té& gjenerohen nga konflikti
midis Rusisé dhe Gjeorgjis€, duhet t& mbahen né konsideraté, duke gené
se njé pjesé e réndésishme e importeve t& naftés sigurohet edhe nga kéto
vende?.

Hapésiré informuese 2: Rekomandimet e Bankés Botérore pér té
pérballuar krizén e gmimeve té larta té€ ushgimeve.

Rritia e konsiderueshme e ¢cmimeve té ushgimeve dhe léndéve djegése, e cila i ka
fillimet e saj né gjysmén e dyté té vitit 2007, vazhdon t& mbajé nén tension tregjet
ndérkombétare duke rrezikuar stabilitetin makroekonomik dhe rritien ekonomike né
pothuajse té gjitha vendet e botés, té zhvilluara ose jo.

Pérsa i pérket rrities sé cmimeve té ushgimeve, kombinimi i disa faktoréve, shkaktoi
njé rritie t& ndjeshme té tyre né tregun botéror. Ndér to pérmenden:

* Rritja e kérkesés botérore vecanérisht nga vende me rritje t& larté ekonomike
si Kina, Brazili apo India.

* Cmimet e larta t& léndéve djegése, ndikuan mé sé shumti, né rritien e cmimeve
t& léndéve té para pér bujgésiné, produkteve ushgimore té pérpunuara dhe
né rritien e kostove té transportit.

* Rritia e madhe e prodhimit t& produkteve alternative pér karburantet, sic
jané biokarbutantet ndikuan né rritien e ¢mimit t& ushgimeve. Ky faktor u
ndje né ményré t& vecanté né tregun amerikan, i cili éshté dhe prodhuesi
mé | madh i kétyre produkteve. Megjithaté, mendimi i pérgjithshém tashmé
éshté se ky faktor nuk ishte pércaktues né rritien e pérgjithshme t& ¢cmimeve
t& ushqimeve.

* S& fundmi, njé faktor specifik, ishin dhe ritmet e uléta té rrities sé prodhimit té
kétyre produkteve, né ményré t& vecanté e drithérave, pér shkak té kushteve
té k&qija klimaterike.

Kjo krizé botérore e cmimeve t& ushgimeve penalizoi mé réndé vendet, té cilat jané
importuese neto té produkteve bujqésore dhe atyre té energjisé. Né vecanti, familjet
e varfra né zonat urbane, té cilat shpenzojné njé pjesé té miré té té ardhurave pér
ushqim, rrezikojné té kené pasoja negative né fuginé blerése té tyre.
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Né t& ardhmen, ¢mimet e produkteve ushgimore pritet t& pésojné njé rénie té lehté
né periudhén afatshkurtér né krahasim me nivelet e larta qé arritén kété pranveré.
Kjo, pér faktin se vazhdon té ekzistojé njé disekuilibér jo i vogél ndérmjet ofertés dhe
kérkesés botérore pér kéto produkte, si dhe do té duhet kohé pér té krijuar stoget e
nevojshme pér situata t& ngjashme emergjence, kryesisht né vendet eksportuese té
tyre. Si¢ u theksua, cmimet priten té bien (né ményré té& vecanté ato té drithérave),
por me shumé probabilitet nuk do t& kthehen mé né nivelet e uléta té para disa
viteve.

Duke patur parasysh kété situaté, shumé organizata ndérkombétare kané
rekomanduar geverité e vendeve pér masat e nevojshme pér té pérballuar kété
situaté kritike t& ¢mimeve. Banka Botérore, si njé ndér organizatat ndérkombétare
kryesore pér t& rekomanduar politikat dhe rrugét pér kapércimin e krizés, sugjeron
fre ményra té& ndryshme ndérhyrjeje, té pérshtatura sipas zhvillimeve ekonomike té
njé vendi:

“Sé pari, rritja e ndihmés sociale pér t& ndihmuar drejtpérdrejt grupet mé té prekura
nga kriza (ndihma né té ardhura ose drejtpérdrejt né mallra ushgimoré). Kjo politiké
nga njéra ané, megjithése nuk vé né rrezik prodhimin vendas, duke qené se varet
nga zhvillimi i vendit gé e aplikon, mund té jeté e véshtiré pér t'u realizuar nga ana
administrative dhe té keté kosto shtesé pér buxhetin.

Sé dyti, masa afatshkurtra administrative (kétu pérfshihen masa té tilla si ulja
e tarifava dhe e taksave doganore mbi produktet bazé bujgésore). Kéto masa
rekomandohen té jené té pérkohshme sepse kané kosto té larta fiskale. Ato, duke
u shogéruar dhe me rritien e ndihmés sociale mund t& kérkojné njé rialokim té
fondeve té buxhetit. Nga ana tietér, ekspertét nuk mbéshtesin marrjen e masave té
tilla si rritja e tarifave té eksportit t& vendeve mé té médha prodhuese té produkteve
bazé ushgimore, té cilat jo vetém nuk ndikojné né uljen e ¢mimeve vendase, por
démtojné sé tepérmi prodhimin bujgésor té atij vendi.

Sé treti, masa pér té nxitur rritien e ofertés sé produkteve ushgimore né periudhén
afatmesme (&shté vlerésuar fakti se cmimet e larta té produkteve bujgésore mund té
stimulojné prodhimin e tyre, duke kontribuar né zhvillimin afatmesém té bujqésisé).
Cmimet e larta té kétij viti (né ményré té veganté & drithérave) mund té ndihmojné
né kthimin e tendencés né rénie té investimeve si qeveritare, ashtu dhe private né
bujgési. Né vitin 1980, 30% e kredive t& Bankés Botérore shkonte pér projekte né
fushén e bujgésisé, ndérkohé qé né vitin 2007 ato rané né 12%. Kété vit, pritshmérité
mbi kété lloj kredie tregojné njé rritje t&€ ndjeshme krahasuar me té kaluarén. Vetém
né Afriké, Banka Botérore pret qé té dyfishohen kredité pér bujqésiné. Pér kété qéllim,
éshté e réndésishme té rriten investimet né sistemin ujités dhe infrastrukturé duke
lehtésuar mundésiné e shfrytézimit t& léndéve té para, pér té rritur produktivitetin
né kété sektor”?’.

11.3.1.2 Pagat

Niveli i pagave ka shénuar rritje gjaté tremujorit t& paré té vitit 2008 si né
sektorin shtetéror edhe né até privat. Paga mesatare né sektorin shtetéror
arriti né 35,800 leké ose 0.4% mé e larté, krahasuar me tremujorin e fundit
t& vitit 2007 dhe 12.4% mé e larté né bazé vietore. Masat administrative t&
marra?® kané vijuar t&€ ndikojné né rritien e nivelit t& pagave?’ né sektorin
privat gjaté tremujorit t& paré.
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) o Burnisi Paga Tabelé T1. Tregues vietoré
Sekiorét e elonomise TI'07 T407 TI'08 TI07 T407 TI'08 '€ punésimit dhe pagave
Industria 7.9 3.5 10 16 212 249 -ndryshime vietore (né %).
Nd&rtimi 1.7 46 305 102 225 715
Posta 18.1 12.8 7 174 251 11.9
Telekomunikacioni 9.7 2.1 7.1 13.9 0.7 5.2

Burimi: INSTAT.

Sektori i ndértimit ka regjistruar rritien mé t& larté pér treguesit e punésimit
dhe t& pagave gjaté tremujorit t& paré, gjé qé éshté vérejtur mé tepér né
fushén e punimeve inxhinierike®. Sektori i industrisé ka vazhduar té ruajé
pothuajse t& njéjtin ritém rritieje edhe gjaté tremujorit t& paré té vitit
2008. Masat administrative t& marra né lidhje me deklarimin e numrit t&
punonjésve kombinuar me njé ecuri t& miré té shifrés s& afarizmit, kané sjellé
pér kété periudhé t& paré té vitit, njé rrite né ndryshimin vjetor t& pagave
si né aktivitetin tregtar ashtu edhe né sektorin e shérbimeve postare dhe té
telekomunikacionit.

Tremuijori i paré i vitit regjistroi njé rritie né nivelin e pagés bazé minimale
mujore me rreth 14 % krahasuar me tremujorin e méparshém, ndryshim gé
e solli pagén minimale né nivelin 16,000 leké. Pagesa e papunésisé u rrit né
pérpjesétim me pagén minimale dhe arriti nivelin 5,980 leké.

Grafik 9. Norma vietore e rritjes sé pagés sipas sektoréve t& ekonomisé.

Burimi: INSTAT.
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11.3.1.3 Tregu i punés

Sipas t& dhénave mé té fundit, numri i pérgjithshém i personave té regjistruar
né forcat e punés gjaté tremujorit t& paré té vitit 2008 arriti né 1,080.1 mijé
persona ose 1,714 persona mé pak, krahasuar me tremujorin e méparshém.
Kio rénie, ka ardhur kryesisht si pasojé e regijistrimit t& njé numri mé té ulét
punékérkuesish (rreth 2,012 persona), duke pasgyruar njé rénie me ritme mé
té shpeijta t& numrit t& t& papunéve sesa rritja e numrit t€ t&€ punésuarve.
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Numri i t& punésuarve né fund t& tfremujorit t& paré té vitit, regjistroi vlerén
939.3 mijé persona. Punésimi né sektorin privat jobujgésor u rrit me rreth 648
persona, ndérkohé qé sektori shtetéror regjistroi njé rénie me rreth 350 persona.
Kontributin kryesor né rritien e numrit 1€ 1€ punésuarve né sektorin privat e
kané dhéné aktiviteti tregtar, sektori i ndértimit dhe ai i industrisé. Té dhénat
mbi nivelin e punésimit né sekforin privat bujgésor mbeten t& pandryshuara.
Norma e regjistruar e papunésisé arriti né 13.04 pér gind né tremujorin e
parg, nga niveli i 13.2 pér gind né tremujorin e fundit & vitit 2007.

né mijé veté

155 |

PV IV IV T VT IV IV
2002 2003 2004 2005 2006 2007

I Té papuné gjithsej ——Norma e papunésisé ——T& punésuar gjithsej

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Burimi: INSTAT. |

Numri i t&€ papunéve gjithsej, gjaté tremujorit t& dyté té vitit, arriti né nivelin
e rreth 140 mijé personave, duke réné me 0.56% krahasuar me tremujorin
e paré dhe me 3.53% krahasuar me t& nigjtén periudhé t& njé viti mé paré.
Krahasuar me tremujorin e méparshém, ka nié rénie né numrin mesatar té
t& papunéve gé pérfitojné ndihmé ekonomike me rreth 3.3%. Ndérkohé qg,
numri mesatar i t& papunéve qé pérfitojné pagesé papunésie u rrit me rreth
1.9%. Numri i punékérkuesve afatgjaté gjaté tremujorit t& dyté ka ardhur
duke réné, ndérsa né Zyrén e Punésimit jané regjistruar 2,595 persona mé
shumé se né tremujorin e paré & vitit dhe 631 mé shumé, krahasuar me té
njgjtén periudhé t& vitit 2007. Punésimi né sekforin shtetéror vijoi t& binte,
ndérsa sektori privat regjistroi rritje t& numrit t& 1€ punésuarve me kontribues
kryesoré sektorin e industrisé dhe t& ndértimit.

11.3.1.4 Cmimet e prodhimit

Indeksi i Cmimeve t& Prodhimit gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2008 ka
ruajtur t& njéjtén normé vijetore rritieje si gjaté dy tremujoréve paraardhés
prej 7.4%, ndérkohé gé rritja ndaj tremujorit t& paré té vitit ishte 1.3 %. Duket
se forcimi i presioneve inflacioniste duke filluar nga tremujori i treté i vitit
2007 e né vazhdim, &shté nxitur né njéfaré mase edhe nga rritja e kostove
t& prodhimit né ekonominé e vendit. Vlera e larté e kétij indeksi kéto dy vitet e
fundit éshté rezultat i disbalancimeve & pérkohshme midis kérkesés dhe ofertés
si né tregun vendas dhe até global. Nevojat e disa vendeve né zhvillim, né
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ményré t& vecanté Kinés, Indisé, Brazilit etj., pér pérdorim mé t& gjeré & l&éndéve
t€ para, rritja e importeve, si dhe njé ambient spekulativ i krijuar nga dobésimi
i dollarit inkurajuan rritien e cmimeve né nivel global. Kéto ¢cmime t& larta jané
transmetuar mé pas dhe né ¢cmimet e |&ndéve t& para dhe atyre t& ndérmjetme
t€ importuara pér prodhimin vendas, € cilat kané rritur dhe kostot e bizneseve.
Megijithaté, pér faktin gé& ekonomia shqiptare zhvillohet me ritme relativisht t&
larta dhe potencialisht ky zhvillim éshté i mundur edhe né t& ardhmen, kéto
disbalancime t& herépashershme t& kérkesé-ofertés, absorbohen brenda njé
kohe té& shkurtér nga ana e bizneseve. Pér pasojg, rritja e cmimeve té prodhimit
nuk rrezikon t& kalojé plotésisht te cmimet e konsumit qofté edhe né periudhén
afatshkurtér. Zhvillimet e fundit duket se e konfirmojné kété fakt, pasi gé prej
muaijit korrik cmimet e konsumit kané pésuar rénie megjithése ato t€ prodhimit
vazhduan 1é rriten né fremujorin e dyté. Rritja e kétyre cmimeve duket se nuk
ka ndikuar né ményré té réndésishme kostot e jetesés sé& qytetaréve, sesa ato
t€ bizneseve 1é cilat gjithsesi i konsiderojné ato, plotésisht t& rekuperueshme®'.
Nga ana fietér, vlerésohet se pjesa e prodhimit vendas nuk éshté ende njé
pérbérés pércaktues i ofertés s& mallrave né tregun vendas dhe né cmimet e
shitjes pér konsumatorét.

Pér sa i pérket sektoréve t& vecantg, rritie 1€ métejshme né tremujorin e
dyté patén cmimet e sekforit t& industrisé pérpunuese, duke gené se ky sektor
punon né pjesén mé t& madhe té& tij me |&€ndé t& paré t& importuar. Brenda
kétij sektori, ai i industrisé ushgimore vijoi t& shénojé rritien mé t& madhe,
megjithése norma pozitive dyshifrore e regjistruar éshté mé e ulét, krahasuar
me periudhén njévjecare t& méparshme, kur filluan t& vérehen shenjat e para
té krizés s& cmimeve té késaj kategorie. Indeksi i kostove t& industrisé u rrit
mesatarisht me 16%, gé prej tremujorit t&€ paré t&€ 2007. Ndérkohé, pércimi i
rritjes s& cmimeve té prodhimit t& késaj kategorie ka gené mé i zbutur te gmimet
e konsumit, megénése rritja e indeksit t& kategorisé “ushgime t& pérpunuara”
né shportén e ICK-s&, gjaté késaj periudhe ka gené mesatarisht 9%.

Ndryshimi vietor i ¢cmimeve né sektorin e “Industrisé nxjerrése” regjistroi
norma né rénie krahasuar me njé vit mé paré, por pa ndikuar ndjeshém né
totalin e cmimeve t& prodhimit. Cmimet né sektorin “Prodhimi, shpérndarja e
energjisé elektrike, e gazit dhe e ujit” mbetén thuasje t& pandryshueshme me
tremujorin paraardhés, gjithsesi né rénie t& ndjeshme me fundin e vitit 2007.

Tabelé 12. Normat vjetore t& ndryshimit t& disa pérbérésve t& ICP-sé dhe t& ICK-sé& té
kategorisé “Ushqgime t& pérpunuara” (né %).

IcP ICP Industria ICP Industria  ICK- Kategoria “Ushgime ICP Industria

pérpunuese gjithsej  pérpunuese ushgimore & pérpunuara” nxjerrése

T1:06/T1:05 0.9 0.7 -0.1 0 7.3
12:06/T2:05 -0.1 -0.5 -4.4 0.5 10.8
T3:06/T3:05 0.4 1.2 2.1 1.1 8.4
T4:06/T4:05 -0.7 1.5 1.4 2.4 8.3
T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 8.1
12:07/72:06 3.3 7.3 11.3 2.9 2.8
T3:07/13:06 3.6 6.3 14.7 7.3 4.7
T4:07/T4:06 7.5 10.2 18.6 10.8 4.5
T1:08/T1:07 7.4 6.8 20.5 11.2 5.6
12:08/72:07 7.4 6.9 14.6 12.9 3.0

Burimi: INSTAT.
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[11.3.2 Kérkesa
111.3.2.1 Sektori fiskal

Balanca buxhetore ka regjistruar deficit vetém né muajin e fundit 1&
gjashtémuijorit t& paré té vitit 2008. Né fund t& gjashtémujorit deficiti fiskal
shénoi 2.3 miliardé leké, duke gené disa heré mé i ulét né krahasim me
deficitin e programuar prej 18 miliardé lekésh. Té ardhurat buxhetore kané
ndjekur tendencén e muajve paraardhés duke tejkaluar me rreth 3% nivelin
e planifikuar pér gjysmén e paré té vitit, ndérsa shpenzimet jané kryer me
ritme t& pérshpejtuara kryesisht né muaijt e fundit t& gjashtémujorit, duke
pérmbushur 92% té planit t& hartuar pér kété periudhé.

Tabelé 13. Ecuria e treguesve kryesoré fiskalé:

Fakt 6 m Plan 6 m  Ndryshim né  Ndryshim né Korrik Plan
‘08" 08! % 2008 ? % 2007 2 2008 vietor®
134.99 130.89 16.80 9.61 161.14 303.78
96.09 89.79 18.32 12.61  113.41  209.71
27.91 31.45 14.8 - 1.69 33.86 66.64
10.47 7.97 5.42 19.41 13.24 22.76
137.32 148.86 30.30 10.52  166.72  360.21
107.79 113.62 14.47 8.15 129.75 257.41
29.99 30.23 17.20 1.22 35.65 67.96
15.02 15.28 24.61 -0.89 18.76 32.58
35.02 35.32 8.27 15.78 41.80 78.67
28.02 33.36 149.54 35.47 34.74 94.42
-2.33 -17.97 -122.86 1.00 -5.59 -56.42
11.52 -0.22 235.19 -132.88 8.68 16.96
1.13 16.82 283.05 - 69.59 1.75 35.33

Burimi: Ministria e Financave.
Shénime: ! Té dhénat jané progresive dhe né miliardé leké; 2 Ndryshimi vjetor né pérqindje pér
6-mujorin e paré sipas vitit pérkatés; 3/ Plani vjetor sipas buxhetit t& rishikuar né korrik 2008.

Té ardhurat e mbledhura shénuan njé rritje vietore prej 17%, mé e larta e
5 viteve té fundit. Kontributin kryesor né kété rritie e kané dhéné té ardhurat
nga tatimi mbi vlerén e shtuar, si edhe ato nga tatimi mbi t& ardhurat
personale. Kontributi gjithnié i konsiderueshém i tatimit mbi vlerén e shtuar
shpjegohet me peshén e madhe t& kétij zéri né totalin e t&€ ardhurave. Ky z&
ka ruajtur t& njéjtat ritme rritjeje 1€ viteve paraardhése, duke tejkaluar né té
njéjtén kohé planin e hartuar pér gjysmén e paré t& vitit me rreth 8%. Tatimi
mbi t& ardhurat personale duke filluar nga gjysma e dyté e vitit 2007, ka
shfaqur rritje 1€ peshés ndaj t€ ardhurave té pérgjithshme. Faktorét kryesoré
qé kané ndikuar né rritien e peshés jané ndryshimi i ményrés sé tatimit té
t& ardhurave personale, nga tatim progresiv né tatim t& thijeshtg, si edhe
ndryshimi i kuadrit rregullativ dhe i atij ligjor®2. Té ardhurat nga tatimi mbi
fitimin kané tejkaluar planin gjashtémujor né masén 40%. Megjithé kété
zhvillim, né gjashtémujorin e paré té kétij viti norma vjetore e ndryshimit
pér kété z& t& t& ardhurave rezultoi rreth -7%. Shkaku kryesor géndron né
ndryshimin e normés sé tatimit mbi fitimin, nga 20% né 10% duke filluar nga
1 janari i vitit 2008.
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Shpenzimet buxhetore me njé rritie vietore prej 30%, ashtu sikurse dhe té&
ardhurat, kané shénuar rritien mé té larté t& 5 viteve mé t& fundit. Né t& njgjtén
kohg&, shpenzimet e realizuara né gjysmén e paré té vitit kané pérmbushur
92.3% t& planit. Rritja vietore e shpenzimeve kapitale ka dhéné kontributin
kryesor né rritien totale t&€ shpenzimeve. Duhet theksuar fakti gé shpenzimet
afatgjata t& kryera gjaté gjashtémujorit 1& paré t& vitit, kané pérmbushur rreth
84% té planit t& hartuar pér kété periudhé kohore, ndérkohé qé& masa e
realizimit né gjysmén e paré té vitit, gjaté dy viteve paraardhése éshté luhatur
né infervalin e 43 — 51%. Financimi i rrugés Durrés — Kukés deri né muajin
korrik, ka térhequr rreth 45% t& shpenzimeve kapitale, duke kontribuar
ndjeshém né rritien vietore prej 150% té& shpenzimeve kapitale. Shpenzimet
pér personelin kané shénuar njé rritie vietore prej 18%, qé éshté rritja mé e
larté e tre viteve t& fundit. Si faktor kryesor cilésohet rritja e pagés mesatare
mujore né sektorin shtetéror me rreth 12.4%32.

Grafik 11. Kontributet e zérave né ndryshimin vietor pér t& ardhurat

dhe shpenzimet buxhetore.
Té ardhurat: Shpenzimet:

6MI'05  6MI1'06 6MI1'07  6M1'08

TVSH Taksa nacionale === Personeli === |nteresa
Akciza Tatimi mbi t& ardhurat personale o . Sho. pér siquri ial
m==Tatim fiimi == Taksa doganore perative p.pér sigurime sociale
Pushteti lokal Buxhetet e pavarura ==T& tjera === Buxheti lokal
=== Jotatimore  ====Total t& ardhura Kapitale ~ ===Total shpenzime

Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritie t&€ Bankés sé Shqipérisé.

Deri né fund t& muaijit korrik t&€ ardhurat dhe
shpenzimet jané realizuar pérkatésisht me 161 dhe
166 miliardé lekg, duke pérmbushur respektivisht 53
dhe 46% t& planit vietor t& miratuar sipas buxhetit t&

Grafik 12. Ecuria e treguesve kryesoré fiskalé
gjaté 6-muijorit té parg, 1é viteve 2003 — 2008.

rishikuar né muajin korrik.

Balanca buxhetore, né fund t& gjashtémujorit t&
paré t& vitit, ka shfaqur njé sjellje t& ndryshme nga
dy vitet e méparshme duke shénuar njé deficit prej
2.3 miliardé lekésh. Megjithaté, deficiti buxhetor
rezulton té keté pérmbushur vetém 13% té vlerés sé
planifikuar pér kété periudhé.

20.0 L6MI03 _6MI'04 6 MIX05 6 MI06. 6 M107- 6 M08!

Deficiti buxhetor né fund t& muaijit korrik rezultoi
rreth 5.6 miliardé, duke u thelluar me rreth 3.2
miliardé leké nga nj& muaj mé paré.

Té ardhura ™= Shpenzime —*—Balanca buxhetore

Burimi: Ministria e Financave.
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Tabelé 14. Financimi i deficitit buxhetor.
6M103 6M104 6M105 6M106 6M107 6M108

Balanca buxhetore -8.82 -8.45 -9.47 10.09 10.15 -2.33
Financimi i deficitit 8.82 8.45 9.47 - 10.09 -10.15 2.33
| brendshém 5.45 6.24 7.35 -11.06 -10.44 1.20
Té ardhura nga privatizimi 0.35 4.15 0.62 2.11 0.04 0.40
Huamarrja e brendshme 9.75 5.50 10.48 -10.45 3.44 11.52
Té tiera - 4.65 -3.40 -3.75 -2.72 -1.47 -9.72
| huaij 3.37 2.21 2.12 0.97 0.29 1.13

Burimi : Ministria e Financave.

Huamarrja e brendshme pérfagéson instrumentin kryesor t& financimit té
deficitit buxhetor, duke pérfagésuar 90% té totalit t& huamarrjes. N& krahasim
me njé vit mé paré, Ministria e Financave, gjaté gjashtémujorit t& paré té vitit
2008 ka pakésuar masén e borxhit né bono thesari, me rreth 30 miliardé
leké, duke rritur me rreth 46 miliardé leké stokun e borxhit né obligacione
t&¢ maturiteteve t& ndryshme. Zhvendosja e masés sé& borxhit nga termat
afatshkurtér né afatgjaté, &shté né té njéjtén linje me politikén e Ministrisé sé
Financave pér menaxhimin e borxhit publik.

Hapésiré informuese 3. Buxheti suplementar dhe analizé

krahasuese.

Tabelé 15. Té ardhurat dhe shpenzimet sipas buxhetit té fillimit & vitit dhe
buxhetit t& rishikuar né korrik 2008.

Buxheti Buxheti i Ndryshimi

Fillestar (1)  Rishikuar (2)  Absolut (2-1)

Totali i t& ardhurave 283.7 303.8 20.1
Tatimi mbi vlerén e shtuar 99.9 104.9 5.0
Tatimi mbi fitimin 14.4 18.4 4.0
Akcizat 38.5 37.5 (1.0)
Tatimi mbi t& ardhurat personale 16.3 233 7.0
Taksa nacionale dhe 1é tiera 17.2 16.2 (1.0)
Té ardhura nga dividenti 0.1 5.0 4.9
Té tiera 1.0 1.7 0.7
Totali i shpenzimeve 369.0 360.2 (8.8)
Interesa t& brendshém 29.0 28.7 (0.3)
Interesa 1€ huaj 4.3 3.9 (0.4)
Shpenzime operative dhe mirémbaitieje 28.0 28.6 0.6
Subvencionet 2.3 2.0 (0.3)
Shpenzime pér sigurimet shogérore 76.0 78.7 2.7
Shpenzime pér buxhetin lokal 29.6 31.6 2.1
Fondi rezervé, kontigjenca 10.4 9.9 (0.5)
Shpenzime kapitale 105.6 94.4 (11.2)
Me financim t& brendshém 38.8 48.8 10.0
Me financim & huaj 66.7 45.6 (21.2)
Balanca buxhetore (85.3) (56.4) 28.92
Financim i brendshém 29.4 21.1 (8.32)
Huamarrie e brendshme 25.3 17.0 (8.32)
Financim i huaj 55.9 35.3 (20.60)

Burimi: Ministria e Financave.
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Sipas buxhetit té rishikuar pér vitin 2008, té ardhurat
dhe shpenzimet buxhetore programohen pérkatésisht
né nivelet 303.8 dhe 360.2 miliardé leké. Té ardhurat
planifikohen rreth 20 miliardé mé té larta dhe shpenzimet
rreth 8.8 miliardé mé té uléta nga niveli i programuar
né fillim t& vitit. Deficiti i planifikuar deri né fund té vitit
reduktohet né 56.4 miliardé leké ose né 5.2 pér gind

Grafik 13. Zérat pérkatés sipas peshés né
totalin e t& ardhurave.

té PBB, nga 85.3 miliardé (7.9 pér qind i PBB) qé ishte 443 7407

programuar né fillim té vitit. Rreth 35 pér qind e totalit té Pl - A N . T
30L778.237777 gg2 974 1087 g mag

mbi t& ardhurat personale. Ky néngrup i té¢ ardhurave 0o - B e e e N

pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008, zé rreth 7.4 ot NN N Eam e -

pér qind té totalit, rreth 2 heré mé e larté se mesatarja o+ -HE B B B .

- @ 099 0 Nm M 0ReNm 0 @ = o 2003 2004 2005 2006 2007 2008
e peshés sé tij gjaté té njéjtés periudhé pér vitet 2003- Takea d
= - 0 oflo - I~ aKsa aoganore

QOO?. qurso rreth 20 per qlr?d ose 4 miliardé leké e Taksa nocionale o fafimore

totalit té t& ardhurave shtesé, priten t& grumbullohen nga 1Buxhetet e pavarura Akciza

zéri i tatimit mbi fitimin. Pesha e kétij zéri né totalin e & Tatimi mbi t& ardhurat personale * Tatim fitimi

1Pyshteti vendor 1TVSH

ardhurave gjaté gjysmés sé paré té vitit 2008, ka pésuar
njé rénie me rreth 2 piké pérgindjeje, krahasuar me té
njéjtén periudhé té vitit t& méparshém.

t& ardhurave shtesé planifikohet t& vilen nga zéri i tatimit
3 Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritie t& BSH.

Né korrik té vitit 2007 u miratua paketa e re fiskale, e cila pérfshinte ndér té tiera
ndryshimin e ményrés sé tatimit mbi t& ardhurat personale dhe reduktimin e tatimit
mbi fitimin. Té ardhurat personale nga korriku i vitit 2007 tatohen né masén 10
pér gind, ndérsa tatimi mbi fitimin nga janar 2008, u reduktua nga 20 né 10 pér
qind.

Si kané qgené té dhénat nga vendet e tiera qé kané zbatuar reforma né drejtim té
aplikimit té taksés sé shesht&?

Keen et al. (IMF, 2006) né studimin “Taksa e Sheshté: Parime dhe Fakte”, kané
analizuar ményrén dhe efektet e zbatimit té taksés sé sheshté. Vendet sipas vitit t&
zbatimit té taksés sé sheshté renditen né tabelén né vijim.

Tabelé 16. Norma e taksés sé sheshté dhe tatimit mbi fitimin para dhe pas
zbatimit té reformave.

Tatimi mbi t€ ardhurat personale Tatimi mbi fitimin

.\{iﬂ.i Norma pas Kahu i ndryshimit Norma para Norma pas

aplikimit reformés reformés reformés

Estonia 1994 26 Rritie modeste 16-33 26
Lituania 1994 33 Rritie e konsiderueshme 18-33 29
Letonia 1997 25 Reduktim i lehte 25 dhe 10 25
Rusia 2001 13 Rritie modeste 12-30 37
Ukraina 2004 13 Rritje 10-40 25
Sllovakia 2004 19 Rritie e konsiderueshme 10-38 19
Gjeorgjia 2005 12 Eliminim 12-20 20
Rumania 2005 16 Rritje 18-40 16
Shqipéria 2007 10 Reduktim 20 10

Burimi: Keen et al, The flat tax(es): Principles and Evidence. IMF Working Paper 2006 dhe
Ministria e Financave.

Zbatimi i taksés sé sheshté né vendet e paragitura né tabelé éshté kryer né dy kohé.
Né valén e paré t& reformés, pothuajse t& gjitha vendet kané aplikuar kufirin mé té
larté t& intervalit ku luhatej taksa para zbatimit t& reformés. Ndérsa né hapin e dyté,
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norma e taksés sé sheshté u vendos kufiri minimal i kétij intervali. Me pérjashtim té
Rusis€®, gjaté fazés sé dyté té& aplikimit t& taksés sé sheshté, né té gjitha vendet u
regjistrua njé rénie e t& ardhurave nga zéri i t& ardhurave nga tatimi mbi t& ardhurat
personale. Né rastin e Shqipérisé, pas zbatimit té taksés sé sheshté, regjistrohet njé
rrifie e t& ardhurave nga tatimi mbi t& ardhurat personale. Ndérsa pér tatimin mbi
fitimin (krahasuar me vitet paraadhése) planifikohet njé reduktim i té ardhurave né
pérgindje ndaj PBB-sé&, qé priten t& akumulohen deri né fund 1& vitit.

Grafik 14. Té ardhurat nga tatimi mbi t& ardhurat personale
dhe tatimi mbi fitimin né raport ndaj PBB-s&, pér vitin para zbatimit
t& reformés dhe pas zbatimit t& reformés.
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111.3.2.2 Sektori i jashtém

Gjashtémujori i paré i vitit regjistron nié rritje t& deficitit korent me rreth 60%
né terma vjetorg, duke arritur né 591 milioné euro. Pér pasoj&, raporti i tij
ndaj PBB-sé& vlerésohet né rreth 13%. Deficiti i larté tregtar, kontribuesi kryesor

Grafik 15. Llogaria korente (miliong euro) dhe bilanci i pagesave
(né pérgindje ndaj PBB-s&).
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né thellimin e deficitit korent gjaté késaj periudhe, éshté shogéruar edhe

me deficit t& tregtisé sé shérbimeve dhe ngushtimin e suficitit t& transfertave

korente neto®.

Véllimi i transaksioneve korente arriti né 4.2
miliardé euro, 10% mé i larté né terma vijetoré. 95 % e
shpenzimeve korente shkoi pér blerjen e mallrave dhe
shérbimeve té& importit, ndérsa 60 % e t& ardhurave

Grafik 16. Importet sipas grupeve t& pérdorimit
(né milioné euro).

korente hyn nga eksporti i mallrave dhe shérbimeve. zzzzz
Piesa e mbetur hyn nga transfertat korente (30%) dhe 2507
nga t& ardhurat (10%). Deficiti i tregtisé né mallra u ool g MEE RN NRREEERRN
rrit me 17% né terma vjetoré dhe raporti i tij ndaj PBB- ]5017
sé vlerdsohet né rreth 28%. Importet dhe eksportet e ol LELERER LR R
mallrave shénuan njé rritie vietore prej pérkatésisht 503L L
18 dhe 19%, dhe norma e mbulimit t& importeve nga L HEHHHIHNE AN
eksportet rezulton rreth 30%. Nga grupimi i importeve g g g §§ éj :3’7: g %fn g sf Z g g g §§ éj
sipas pérdorimit vérehet se ato pér konsum, ndonése SICT B 992 Sge8g87°° o

shénojné njé rritie vietore prej 17%, kané shénuar
rénie ndo] vlerss sé pérgii’rhshme & importeve. Imporﬂ Mallra konsumi #Mallra t& ndérmjetém BMallra kapitalé
i “mallrave kapitalg” shénon nijé rritie vietore prej 18%
dhe nuk paraget ndryshime né peshé. Ndérsa, importet
pér “konsum t& ndérmjetém” kané shénuar normén mé té larté t& rritjes vjetore

(18.3%), dhe peshén mé t& madhe ndaj importeve t& pérgjithshme (53.4%).

Eksportet e pérgjithshme pérfagésohen kryesisht nga eksportet e tekstileve
dhe té képucéve (45%), ndonése me njé peshé né rénie®. Rreth 38%
e eksporteve t& pérgjithshme, pérfagésohet nga eksportet e kategorive
“materiale ndértimi dhe metale” (22%) dhe “minerale, 1€ndé djegése, energji
elektrike” (16%). Bilanci i shérbimeve regjistron njé deficit prej rreth 83 milioné
euro, ndérsa ai i t& ardhurave njé suficit prej 129.3 milioné euro. Llogaria e
shérbimeve dominohet nga shérbimet hyrése dhe dalése t& udhétimit, kryesisht
ato personale, ndérkohé qé zéri ‘shérbimeve té tiera” mbulon rreth 93% té
deficitit t& kategorisé s& udhétimeve. Té ardhurat nga turizmi jané rritur me
20% né terma vjetorg, pasojé e rrities s& numrit t& udhétaréve jorezidenté.
Bilanci i transfertave korente neto vazhdon té shénojé vlera pozitive, ndonése
né rénie. Transfertat korente neto, 1€ pérfagésuara kryesisht nga dérgesat
e emigrantéve, financojné rreth 42% t& deficitit tregtar t&¢ mallrave dhe
vlerésohen rreth 470 milioné euro. Pesha e tyre ndaj PBB-s& é&shté rreth
12%. Fluksi neto né llogariné kapitale dhe financiare gjaté periudhés janar-
gershor’08, ishte rreth 500 milioné euro. Rreth 31 milioné euro kané hyré né
formén e transfertave kapitale dhe 435 milioné euro né formén e detyrimeve
financiare t& rezidentéve. Fluksi neto i késaj llogarie financon rreth 85% té&
deficitit korent. Rritja e ndjeshme e detyrimeve financiare té rezidentéve, ka
ardhur si pasojé e rrities sé investimeve té huaja dhe huamarrijes nga jashté.
Investimet e huaja direkte dhe huamarrja nga jashté vlerésohen pérkatésisht
227 dhe 145 milioné euro. Borxhi i jashtém &shté rritur me rreth 41 milioné
euro. Né fund t& gjashtémujorit t& paré té& vitit, niveli i rezervave valutore t&
vendit ishte rreth 1.42 miliardé euro, t&€ mjaftueshme pér mbulimin e 3.7
muajve importe, t& mallrave dhe shérbimeve.
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111.3.2.3 Pritshmérité e publikut pér inflacionin

Pritiet e publikut pér inflacionin, gjaté 18 muajve té fundit kané& gené mé té
larta se sa ato t& periudhave t& méparshme. Megijithé prirjen né rritje ato kané
konverguar prané vlerés 3%, duke déshmuar pér nivel relativisht t&€ kénagshém
t& ankorimit té tyre drejt objektivit sasior t& Bankés sé Shqipérisé pér inflacionin
(3%+1 piké pérgindjeje). Evidencat e deritanishme, t& rezultuara nga
vézhgimet periodike t&€ Bankés s& Shqipérisg, tregojné se grupet e ndryshme
ekonomike t& tregut po béhen gjithnjé e mé shumé t& ndérgjegjshme e realiste
né dhénien e opinioneve dhe t& vlerésimeve mbi zhvillimet e ardhshme dhe
mé t& mundshme né fushén e cmimeve t& konsumit dhe t& prodhimit, pér
ni¢ periudhé afatmesme. Procesi pritieformues, nénkupton kombinimin e
informacionit mbi zhvillimet e kaluara e t&€ ardhshme né ¢mimet e konsumit
dhe ekonominé e vendit dhe t& huaj si edhe mbi objektivin e bankés gendrore
pér inflacionin. Secili prej informacioneve merr njé peshé t& caktuar né
giykimin pér pritiet. Synimi i politikés monetare t& Bankés éshté qé publiku t&
formoijé pritiet, bazuar mé sé shumti né zhvillimet e ardhshme ekonomike dhe
né objektivin afatmesém sasior pér inflacionin .

Hapésiré informuese 4: Pritiet e aktoréve t& tregut pér inflacionin -
evidenca nga vrojtimet.

Gijaté viteve té fundit matjet e pritjeve t& aktoréve té ndryshém té tregut mbi normén
e ndryshimit té nivelit t& pérgjithshém t& cmimeve kané luajtur rol né vendimmarrjen
e Bankés sé Shqipérisé, duke gené se objektivi kryesor i saj éshté arritja dhe ruajtja
e stabilitetit t& cmimeve. Né kété hapésiré paragiten pritiet e konsumatoréve, té
bizneseve dhe té ekspertéve t& bankave tregtare pér inflacionin.

Pritiet afatmesme. Matjet e pritieve né periudhén afatgjaté jané té vlefshme pér té
matur besueshmériné e agjentéve té tregut né objektivin e shpallur t& bankés. Gjaté
vitit 2008 pritiet afatmesme kané shfaqur rritie né krahasim me njé vit mé paré,
megjithaté jané mé t& pérmbajtura ose mé optimiste sesa
pritiet afatshkurtra. Pritiet e konsumatoréve pér inflacionin
pas 12 muajve, pasi arritén pikun né tremujorin e treté
té vitit 2007 (2.9%) edhe gjaté dy vrojtimeve té para té
vitit 2008, u luhatén poshté, por gjithmoné prané vlerés
3%. Nga té dhénat mé té fundit t& “Vrojtimit mujor té

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Grafik 17. Ecuria e pritieve t& konsumatoréve pér
inflacionin pas njé viti (boshti majtas) dhe
probabiliteti me t& cilin bankat presin gé inflacioni
pas njé viti & jeté mbi 3% (boshti djathtas).
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Burimi: Vrojtimi i Besimit Konsumator dhe Vrojtimi Mujor i Bankave.
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e bankave”, pritiet e ekspertéve té bankave tregtare né
3 Tffff‘ﬂ*f"’ff’?ﬂ ZZ; vend pér inflacionin pas 12 muajve, pas njé rritieje né
3.0 *’T’r"ﬂ ‘ ﬁn*ft 670/: muaijin shkurt & vitit 2008, gjaté tre muajve & fundit
B e | | ey kané regjistruar prirje t& lehté né rénie. Megjithaté, sipas
2 50 N (= . o 3  bankave probabiliteti gé inflacioni vietor pas njé viti t&
0 ” I i o & shénojé njé vleré mbi 3%, éshté 64%.
. L | |
10 N . o Pritiet afatshkurtra. Pritiet pér inflacionin né periudhén
0.5 . 1 1% afatshkurtér, konsiderohen si tregues té presioneve
00 . | 0 0% afatshkurtra mbi nivelin e ¢mimeve té konsumit. Né

ndryshim nga pritjet afatgjata, pritiet pér periudhén
afatshkurtér nga eksperté té bankave kané ardhur duke
u pérkeqgésuar, gjaté néntémujorit t& paré té vitit 2008.
Bankat né parashikimet e tyre pér ndryshimin e gmimeve
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né periudhén afatshkurtér - inflacionin vjetor pas njé muaji - kané prirjen t& jené mé
pesimiste né krahasim me pritiet afatgjata, duke pritur me njé probabilitet t& larté
prej 42%, qé inflacioni t& kalojé kufirin e sipérm té intervalit 2-4%. Situata duket
mé optimiste né anén e konsumatoréve; bazuar né Vrojtimin e Besimit Konsumator,
pritiet pér inflacionin pas 3 muajsh kané ardhur né rénie, gjaté gjashtémujorit t&
paré t& vitit 2008. Nga ana tjetér, pritiet e bizneseve pér cmimet e prodhimit, pér
njé tremujor mé voné qéndrojné né nivele t& larta gé nga viti 2007, duke sinjalizuar
pér praniné e presioneve né rritie t& kahut té ofertés.

111.3.2.4 Politika monetare

Edhe pérvitin 2008 objektivi kryesori politikés monetare t& ndjekur nga Banka
e Shqipérisé® &shté arritja dhe ruajtia e stabilitetit t& cmimeve, e pérkufizuar
si nj¢ normé vjetore inflacioni e cmimeve & konsumit e barabarté me 3%.
Kufijté e tolerancés rreth késaj vlere gendrore jané 2 dhe 4%. Pér arritjen e
kétij objektivi, Banka e Shqipérisé mbledh dhe pérdor té gjithé informacionin
e mundshém ekonomik dhe financiar né shérbim t& vendimmarrjes, duke
zbatuar shumé nga tiparet kryesore t& njé regjimi t& shénjestrimit t& inflacionit.
Instrumenti kryesor i politikés monetare &shté norma e marréveshjeve té
riblerjes, pér té cilén Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé merr vendim
né fund t& cdo muaiji.

Viti 2008 u hap me njé normé bazé interesi né nivelin 6.25%. Kjo normé u
mbaijt e pandryshuar deri né fund t& muaijit gusht. Norma v rrit tre hergé, me
nga 25 piké bazé gjaté vitit 2007. Tre rritjet e nigpasnjéshme gjaté vitit 2007
synonin té& stabilizonin ritmet e zgjerimit t& kredisé, e cila né até periudhé arriti
vlera mbi 8% t& PBB-sg&, si edhe t& ankoronin pritjet né vlera prané normés
sé synuar prej 3%. Rritja e normés bazé té interesit ka ndikuar gjithashtu, né
rritien e normés reale t& interesit t& depozitave né leké. Ruaijtja e diferencave
pozitive midis normave reale t& interesit né leké dhe normave té huaja té
interesit t& depozitave, synonte t& nxiste kérkesén pér para né leké, né formén
e depozitave. Vendimet pér shtréngimin e politikés monetare me 75 piké
bazé pritej t& jepnin efekt né njé hark kohor prej 12 deri né 24 muaj. Gjaté
giysmés sé paré té vitit 2008, ashtu sic pritej, &shté vérejtur njé ngadalésim
i ritmit t& rritjes sé& kredisé pér ekonominé si ndaj agregatit M3, ashtu edhe
ndaj PBB-sé.

Ambienti makroekonomik gjaté pjesés sé paré t& vitit 2008 ishte mjaft mé
i ndryshém nga ai i njé viti mé paré. Inflacioni i cmimeve t& konsumit, si né
boté, ashtu edhe né vend filloi t& reagonte dukshém ndaj goditjeve t& ofertés
dhe té rrities sé kostove t&€ prodhimit. Normat e larta té inflacionit vietor,
t& regjistruara gjaté tremujorit t& paré dhe t& dyté t& vitit, jané shpjeguar
me rritien e shpejté t& ¢mimeve té prodhimeve ushgimore dhe né ményré té
vecanté té atyre t& pérpunuara, me rritien e cmimit 1€ naftés si edhe me rritien
e ¢mimit t& energjisé elektrike né fund t& muaijit mars. Kufizimet né furnizimin
me energji elektrike né vend, kryesisht gjaté stinés sé& dimrit, gjithashtu kané
ushtruar presione né drejtim té rritjes sé kostove t& prodhimit, duke béré gé
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njé pjesé e prodhuesve t& rrisnin cmimet e mallrave dhe t& shérbimeve. Edhe
né kushtet e kétyre goditieve nga ana e ofertés, Banka e Shqipérisé ka ndjekur
nga afér zhvillimet né kahun e kérkesés, duke vlerésuar periodikisht nevojén
pér ndérhyrien e politikés monetare, pér t& administruar ofertén monetare né
ekonomi. Sipas projeksioneve t& Bankés sé Shqipérisé t& béra né mes té vitit
2007, norma e inflacionit vietor, né mungesé & goditjeve té tjera t& forta nga
ana e ofertés, pritej t& rikthehej brenda intervalit t& synuar prej 2-4%, rreth
fundit t& gjashtémujorit t& paré té vitit 2008. Né& vlerésimin dhe peshimin e
faktoréve té rrezikut jané marré né konsideraté zhvillimet e kaluara dhe té
pritshme t& cmimeve t& mallrave bazé né tregun ndérkombétar, ecuria e kursit
té kémbimit, ritmet e realizimit t& buxhetit, pérkeqgésimi i mundshém i situatés
energjitike, ritmet e rritjes sé kredisg, dhe ecuria e pritshmérive afatshkurtra
dhe afatgjata t& publikut, bizneseve dhe t& bankave pér inflacionin. Ndérkohé
qé presionet nga ana e ofertés vazhdonin t& ishin t& pranishme dhe veprimi
i tyre vlerésohej si afatgjaté, faktorét e tjeré t& lartpérmendur jané renditur
pérgjithésisht né anén e faktoréve gé kané ndikuar pér uljen ose frenimin e
rrities sé inflacionit. Konkretisht, stimuli fiskal ka gené pothuajse i pandjeshém
gjaté gjysmés sé& paré té vitit, forcimi i lekut ndaj euros dhe usd ka zbutur
ndikimin e rrities sé& inflacionit t& importuar, pritjet pér inflacionin nuk kané
shénuar kércime t& dukshme nga objektivi, dhe ritmet e zgjerimit t€& kredisé
kané ardhur né rénie. Kombinimi i shiréngimit t& politikés monetare me zbutjen
e presioneve 1& jashtme, si edhe efekti statistikor i shuarjes sé rritjes vietore t&
cmimeve t& bukés dhe drithérave duke filluar nga tremujori i dyté i vitit 2008,
kané rezultuar né kthimin e normés vijetore té inflacionit brenda intervalit 2-
4%, ndérkohé& qé né gusht inflacioni shénoi nié vleré nén objektivin 3% t&
Bankés sé& Shqipérisé. Politika monetare né gjashtémujorin né vazhdim, do
té ndjeké nga afér zhvillimet makroekonomike t€ brendshme dhe té jashtme,
duke vlerésuar periodikisht zhvendosjen e balancés sé rrezigeve gé i kanosen
objektivit t& stabilitetit t& cmimeve.

Tabelé 17. Datat dhe  [Data e mbledhjes s& KM t& BSH Norma e inferesit Ndryshimi
vendimet e politikés 04 prill 2007 550
monetare pér vitin 2007 dhe 02 maj 2007 550
deri né muajin gusht té vitit g gershor 2007 550 -
2008. 27 gershor 2007 5.75 +0.25

19 korrik 2007 5.75 ---

29 gusht 2007 5.75 -

26 shtator 2007 6.00 + 0.25

31 tetor 2007 6.00 ---

27 néntor 2007 6.25 + 0.25

27 dhjetor 2007 6.25 -

30 janar 2008 6.25 ---

27 shkurt 2008 6.25 ---

26 mars 2008 6.25 ---

30 prill 2008 6.25 ---

27 maj 2008 6.25 ---

25 qgershor 2008 6.25 -

30 korrik 2008 6.25 -

29 gusht 2008 6.25 ---

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Hapésiré informuese 5: Mekanizmi i pércimit té luhatjeve té kursit té
kémbimit né ¢mimet e konsumit.

Né njé ekonomi té vogél dhe t& hapur si Shqipéria, kursi i kémbimit ka njé ndikim t&
madh né aktivitetin ekonomik. Termi “pércimi i kursit t& kémbimit” pérdoret zakonisht
pér té pérshkruar ndikimin e ndryshimeve 1é kursit t& kémbimit mbi njé apo mé shumé
nga variablat e méposhtém: ¢mimet e importit dhe té eksportit, cmimet e konsumit,
investimet dhe véllimi tregtar. Né kété hapésiré informuese do té trajtohet efekti gé
ndryshimet né kursin e kémbimit japin mbi ¢mimet e konsumit; shkalla me té cilén
luhatiet né kursin e kémbimit transmetohen né inflacionin e brendshém. Réndésia
e pércimit t& kursit t& kémbimit tek gmimet e konsumit buron nga roli i réndésishém
qé ai ka né formulimin e politikés monetare.

Luhatjet né kursin e kémbimit, ndikojné inflacionin e matur nga indeksi i cmimeve
té konsumit népérmjet disa kanaleve (skema 1). Ato ndikojné inflacionin me nijé
efekt té drejtpérdrejté mbi cmimet e té mirave pérfundimtare, t& imporfuara dhe me
njé efekt té térthorté népérmijet cmimeve té t& mirave té ndérmjetme té importuara,
té cilat ndikojné ¢mimet pérfundimtare té t&¢ mirave dhe shérbimeve prodhuar né
vend. Ndryshimet né kursin e kémbimit mund té ndikojné dhe mbi koston e punés,
duke ndikuar inflacionin népérmiet spirales ¢cmim — pagé.

Skemé 1. Mekanizmi i pérgimit t& luhatjeve 1& kursit 1& kémbimit.

Zhvlerésimi i kursit t& kémbimit |

Y Y
Drejtpérdreijté Térthorté

Rriten ¢mimet e Rritet kérkesa
|&ndéve t& para pér eksporte
Rriten ¢mimet e mallrave

pérfundimtaré t& importuar | |

Rriten kostot e Rritet kérkesa
prodhimit pér puné

Rriten pagat

A 4

> Rritet inflacioni <

Pércimi i luhatjeve té kursit t& kémbimit né ¢cmimet e konsumit mund té jeté i ploté
ose pjesor. Pércimi éshté i ploté né rastin kur njé zhvlerésim 1% i kursit t& kémbimit
con né rritien e ¢mimeve né kohé me 1%; né rastin kur rritia e gmimeve éshté mé
e vogél se 1%, pércimi éshté pjesor.

Studime empirike®, kané evidentuar disa faktoré kryesoré qé ndikojné masén e
pércimit t& kursit t& kémbimit né njé ekonomi. Kéta fakforé jané: (i) madhésia dhe
shkalla e hapjes sé njé ekonomie. Sa mé e hapur té jeté njé ekonomi ag mé e vogél
éshté masa e pércimit. (ii) Elasticitetet relative té kérkesés dhe ofertés*® pér mallra
té tregtueshém. Sa mé elastike kérkesa pér eksporte dhe sa mé pak elastike oferta
pér importe, aqg mé e madhe masa e pércimit. (iii) Kushtet e pérgjithshme makro
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dhe mikroekonomike. Né kéto studime éshté gjetur se masa e pércimit té kursit t&
kémbimit éshté mé e madhe né ekonomité né zhvillim sesa né ato té zhvilluara.

Kursi i kémbimit dhe inflacioni né Shqipéri

Shqipéria ka njé regjim t& kursit t& kémbimit t& luhatshém; ky pércaktohet nga
kérkesa dhe oferta né tregun valutor. Ndérhyrjet né tregun e kursit t& kémbimit
synojné shmangien e luhatjeve té forta afatshkurtra dhe spekulative si dhe krijimin
e rezervés. Zhvillimet né kursin e kémbimit kané njé ndikim t& réndésishém né
inflacionin, matur nga ICK. Bazuar né vrojtimin e kryer
nga INSTAT né vitin 2004, rreth 50% e shportés sé

Gr.(.ufik L 8 Ndryshin:ef Vietore t& kursit t& mallrave t& konsumit éshté e pérbéré nga mallra konsumi
k?mb|.m|1 |e|</“euro _(bOShT' moﬁos) dhe té importuar. Partnerét kryesoré tregtaré té& vendit toné
& gmimeve 1€ huaja (boshti djathtas). jané vendet e Bashkimit Evropian, rreth 80% e importeve

vijné nga ltalia dhe Greqgia. Kéto zhvillime si dhe rezultatet
empirike*!, déshmojné se roli i dollarit né ekonominé
shqiptare éshté dobésuar né favor t& euros.

Periudhat e zhvlerésimit t& lekut ndaj euros (T1°99—T1°02
dhe T4’03 — T1°06), pavarésisht rritjes sé ¢cmimeve
jashté, jané shogéruar me kontribut negativ gé inflacioni
i importuar ka dhéné né normén fotale té inflacionit né
vend. Rritia e larté e cmimeve né boté, né vjeshtén e
vitit 2007 (rritia galoponte né ¢mimet e ushgimeve dhe
léndéve energjitike) kombinuar me vlerésimin e lehté &
euros ndaj lekut gjaté késaj periudhe éshté pérkthyer
— Lek/Euro . — Gmimet e huaja né norma pozitive rritieje t& inflacionit t& importuar. Ky i

Burimi: Banka e shaipérisé. ¢, itk kontribuar me 2.1 piké pérgindje né inflacionin

Shénime: (*) kursi i kémbimit vepron me 3 - 4 tremujoré
ohévonesé; (- vierésim (+) zhvlerésim mesatar 3.8% té periudhés T3'07 — T2’08.

I I I I I I I
12341123411234112341234/1234112341234112!
I I I I I I

I I I I
| 2000/ 2001; 2002} 2003} 2004, 2005; 2006| 20072008

Grafik 19. Kontributi né piké pérgindjeje i Pérfundime t& studimeve mbi mekanizmin e pérgimit &
inflacionit t& importuar dhe inflacionit t& luhatieve 1 kursit t& kémbimit
brendshém, né normén vijetore t& inflacionit total.
Studimet empirike mé té fundit*? pér pér¢mimin e
luhatjieve t& kursit t& kémbimit né ¢mimet e konsumit
né Shqipéri, gjejné se ai paragitet pothuajse i ploté por
né rénie. Pércimi i njé goditieje né kursin e kémbimit
arrin né 42%, né katér muaijt e paré pas késaj goditjeje.
Brenda vitit, pércimi éshté i ploté. Goditjet né kursin e
kémbimit shpjegojné rreth 24.5% t& luhatjeve né cmimet
e konsumit. Megjithaté, forca pércuese varet nga zgjedhja
e periudhés sé analizés. Rezultatet tregojné se pércimi
R i kursit t& kémbimit tek ¢cmimet e konsumit bie gjaté
1234123412341234123412341234123412
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 periudhés me inflacion té ulét dhe t& géndrueshém.
Zhvillimet né strukturat e tregut, stabiliteti i lekut, mjedisi
inflacionist dhe besueshméria né Bankén e Shqipérisé,
vecanérisht pas shpalljes sé objektivit pér inflacionin,
Burimi: INSTAT dhe llogaritie 1& Bankés sé Shaipériss. ~ duken si “justifikues” t& miré t& njé pércimi né ulje t&
kursit t& kémbimit, né ¢mimet e konsumit pas viteve
2000. Kéto rezultate jané né pérputhje me gjetien e
studimeve té ngjashme pér vendet qé kané pérjetuar ndryshime té tilla. Megijithaté,
kéto pérfundime mund té mos vértetohen gjaté periudhave me inflacion té larté dhe
kurs kémbimi t& luhatshém.

M nflacioni i brendshém
Inflacioni i importuar — Inflacioni total
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1.4 ZHVILLIMET MONETARE
l11.4.1 Agregatét monetaré

Kérkesa pér para né ekonomi &shté rritur me njé ritém té géndrueshém
prej mesatarisht 12% né terma vijetorg, gjaté vitit 200843, Krijimi i flukseve
monetare ka gené kryesisht né formén e kredisé pér ekonominé. Fluksi vjetor
i kredisé pér sektorin privat dominon zgjerimin monetar me rreth 15 piké
pérgindjeje, né terma t&€ M3. Ndérsa kredia vjetore pér sektorin publik ka
kontribuar vetém me rreth 2.5 piké pérgindjeje, té rritjes vijetore t& M3. Né
total, treguesi i kérkesés pér mjete t& brendshme neto &shté rritur me ritme mé
t& shpejta kundreit stokut t& parasé t& gjeré. Pakésimi i fluksit neto t& mjeteve
valutore 1& sistemit ka amortizuar presionet né rritien e métejshme té ofertés
monetare. Ritmi mé i shpejté i kredisé né muait gershor-korrik éshté shogéruar
me njé rregullim t& zgjerimit vietor t&¢ M3 né 13.3 pér gind né muaijin korrik.

I
S 35% %4 -—r-a-—--

B S e e (s et plint iy s Bl i
OXOYLIPTOLITOLITOLIID 2292022020279
T3 4094300503453 44 [N S U R A A A A
9539958395389 653989637 $3 %3 %3 %3 %3 %3 g3
LRI SL0T 68T EENT 6@ o L 9o &L o i o d o d o & o 2
o T o5 T o5 T o5 T 05 : =)
& QFE Q0a Qo6& QNI g S P Qe®REFEIISEI I

Sektori publik —M3
= Kredia Mietet e huaja neto —Mijetet e brendshme neto —M3

Burimi: Banka e Shqipérisé, Ministria e Financave dhe llogaritje.
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Né terma realg, zgjerimi monetar ka njohur njé pririe né rritie gjaté
periudhés gershor-korrik. N& gjysmén e paré té vitit, rritja reale e agregatéve
M2 dhe M3 né terma vietoré éshté pérkatésisht 1% dhe 7%. Tendenca né
rritie gjaté muajve & fundit, né 12% e M3 real rezulton afér mesatares sé
viteve 1& fundit t& kétij treguesi. Paralelisht, né gjysmén e paré t& vitit krijimi
i parasé me shkallé t& larté likuiditeti, baza monetare, ka ruajtur pririen né
rénie t& vérejtur gjaté vitit 2007. Késhtu, né terma nominalé vietorg, baza
monetare &shté rritur mesatarisht me 2.6%, ndérsa né terma realé ka pésuar
njé rénie mesatare prej 1.7%. Gjaté muajve gershor-korrik ritmi vietor i bazés
monetare ka reflektuar kérkesén né rritie, pér para né garkullim. Késhtu, né
muaijin korrik norma vietore e rritjes rezulton 5% né terma nominalé, ndérsa
né terma realé ritmi vietor rezulton 3.6%. Kjo prirje &shté pasqyruar né
rritien mé t& shpeijté t& parasé jashté bankave si dhe, né kahun e aseteve, né
akumulimin e rezervés valutore.
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Prurjet valutore né formén e remitancave kané ndikuar né strukturén
valutore t& M3. Ritmet mé t& shpejta t& rrities sé depozitave né valuté
kundrejt atyre né leké vazhdojné t& ndikojné né strukturén valutore t& M3.
Késhtu, pesha e depozitave né valuté ndaj M3 rezulton e géndrueshme né
34 %, gjaté vitit 2008, kundrejt raportit prej 33.2 % né fund t& vitit 2007.
Zhvendosja e parasé sé gjeré drejt depozitave né valuté éshté shogéruar
me uljen e raportit M2/M3 né 66% kundrejt mesatares prej 69 %, gjaté
vitit 2007.

Zhvendosja e M3 drejt pérbérésit valutor éshté ndikuar edhe nga krijimi
i parasé né formén e kredisé pér ekonominé si dhe pérbérja valutore e saj.
Késhtu, rritjia e ndérmjetésimit népérmjet kanalizimit t& mjeteve valutore
neto t& sistemit drejt kreditimit né valuté, ka rezultuar né njé ritém mé té
shpejté té krijimit t& parasé né valuté. Né muajin korrik, raporti i kredisé né
valuté ndaj depozitave né valuté éshté rritur né 95% kundrejt 82% né fund
té vitit 2007. Né pérputhje me njé tendencé né rritje t& kétij raporti pesha
e kredisé né valuté ndaj M3 &shté rritur né 32 % kundrejt 27 %, né fund té
vitit t& kaluar.

Grafik 23. Struktura valutore e M3 (grafiku maijtas); raporti
kredi depozita né valuté (djathtas).
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

Fluksi i prurjeve valutore né ekonomi dhe nié politiké operacionale e
kujdesshme, kané mundésuar rritien e rezervés valutore neto t&€ Bankés sé
Shqipérisé gjaté vitit 2008. Né kuadér t& respektimit t& objektivave t& saj
operacionalé, Banka e Shqipérisé ka plotésuar nevojat pér likuiditet né
ekonomi, si rezultat i kérkesés sezonale né rritie si dhe ka béré t& mundur
balancimin e strukturés valutore t& bazés monetare né ekonomi, né pérputhje
me objektivat e saj. Késhtu, né muaijin gusht niveli i rezervés valutore neto
rezulton 1,219 milioné euro, kundreijt nivelit objektiv t& muaijit shtator prej
1,143 milioné eurosh. Rritja e rezervés ka mundésuar ruaijtien e nivelit té
mijeteve t& brendshme neto né nivele t& uléta.
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Tabelé 18. Realizimi i Mars-08 ~ Qershor-08 Korrik-08 Gusht-08  Shtator-08
objektivave sasioré*.  Rezerva ndérkombétare neto e Bankés sé Shqipérisé (né milioné euro)
Obijektivi 1,088 1,122 1,129 1,136 1,143
Aktuale 1,127 1,137 1,163 1,219 --
Diferenca (A-Obj) 39 15 34 83 --
Mijetet e brendshme neto t&€ Bankés s& Shqipérisé (né miliardé leks)
Obijektivi 88 96 95 94 93
Aktuale 74 81 82 76 --
Diferenca (A-Obj) -13.8 -15.7 -13.2 -18.1 --
Kredia e brendshme neto pér gevering (né miliardé leké)
Objekiivi 383 389 - - -
Aktuale 360 376 -- - --
Diferenca (A-Obj) -22.6 -13.1 - -- --

Burimi: Banka e Shqipérisé.

[11.4.2 Kredia pér ekonominé

Kredia pér ekonominé gjaté shtaté muajve té
paré t& vitit 2008 ka vijuar t& rritet me njgé normé
vietore mesatare prej 45.5%, duke arritur né 34%
ndaj PBB-sé& dhe 45.3% ndaj parasé sé gjeré M3.
Normat e rritjes sé kredisé kané ndjekur pérgjithésisht
pririen né rénie t& prej mé shumé se dy viteve, me
pérjashtim & muajve qershor dhe korrik, kur u

[ ‘( : [} I [} i I [ I [ [} I
10% 4o T 200 regjistruan norma rritieje mé t& larta se né muaijt
3 S O Y O S RS T .. . . e .
S N paraardhés. Kjo erdhi si pasojé e fluksit mé t& larté
g 2 2 2 2 2 2 92 2 9 mujor t& kredisé gjaté muaijit gershor, kryesisht pér
¢ ¢ g g 8 g §& g 8 g bizneset. Gijithsesi, fluksi mujor i muaijit korrik i gshté
® g = & o & & g ¥ 8 . T . . .. .
rikthyer nivelit mesatar vijetor prej rreth 8 miliardé
Rritia vietore e kredisé — — Kredi/M3 .
(shkalla djathtas) Kredia/PBB lekésh.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
Struktura valutore e kredisé ka ndjekur t& njgéjtat
tendenca si edhe né vitin e kaluar, karakterizuar nga rritjia e ngadalté e
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peshés sé& kredisé né valuté, rritie kjo e reflektuar si te kredité pér biznese,
ashtu edhe tek ato pér individé. Né nivele mesatare, gjaté 7 muajve t& paré
t€ vitit 2008, kredia né valuté pérbén rreth 72% té portofolit t& kredisé ose
rreth 2 piké pérgindje mé shumé se mesatarja pér vitin 2007. Kjo vien si
pasojé e normave mé té larta té rritjes sé kreditimit né valuté kundrejt atij né
lekg, t& cilat né nivele mesatare pér vitin 2008 ishin pérkatésisht 49 % dhe
37%.

Kredia pér sektorin privat shénoi njé rritje vietore mesatare prej 40.6 %,
pér shtaté muajt e paré té vitit. Kontributin kryesor e ka dhéné kredia pér
biznese, por né muaijt e fundit &shté vérejtur njé rritie mé e theksuar e kétij
kontributi kundrejt atij t&¢ dhéné nga kredia pér individé. Sektorét e tregtisé,
ndértimit dhe industrisé thithin rreth 77% t& kredisé pér biznese. Pjesén mé
té madhe té kredisé, bizneset e pérdorin pér t& mbuluar nevojat e tyre pér
likuiditet (48%) dhe pér t& financuar investimet né pasuri t€ paluajtshme
(22%).

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Z
Q
]
o
<

Grafik 26. Ecuria e portofolit t& kredisé sipas grupeve
kryesore dhe géllimit t& pérdorimit.
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Kredia pér individé né terma vijetoré &shté rritur mesatarisht me 51%,
pér periudhén janar — korrik 2008. Megjithaté, rritja e kredisé pér individét
éshté karakterizuar nga njé tendencé rénése, duke arritur né 44.3 % né
muajin korrik, nga 57.5 % qgé ishte né fund t& vitit 2007. Ky ngadalésim i
ndjeshém i atribuohet né njé masé t&€ madhe ngadalésimit t& kredisé pér
konsum. Nga ana tjetér, kredia pér pasuri té paluajtshme, e cila pérbén rreth
66 % té portofolit t& kredisé pér individg, ruan ritme té& larta rritieje, duke
dhéné kontributin mé t& madh né rritien e kétij portofoli. Qéndrueshméria
e ritmeve té larta 1€ kredisé pér pasuri t& paluajtshme pér individét, si dhe
pérshpejtimi i asaj pér biznese, kané rritur peshén e késaj kredie, duke e
cuar né nivelet 12.5 % ndaj PBB-s&, 2 piké pérgindjeje mé shumé se né
fund t& vitit 2007.
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Tabelé 19. Treguesit e portofolit t& kredisé.

Tabela me rritie vietore mesatare t& tremujorit (pér gind)

T2'08 T1'08 T4'07 T3'07 T2'07
Portofoli i kredisé (né mld leké), korrik ‘08 351 44.0 47.1 50.7 53.4 55.5
Pérbéria e portofolit t& kredisé né pér qind (korrik ‘08)
kredia pér bizneset 64.7 41.8 42.7 43.7 46.6 50.6
-kapital garkullues(+overdraft) 30.8 48.6 58.3 58.0 61.8 64.2
-investime 33.9 36.1 30.2 33.2 36.2 40.9
kredia pér individét 35.3 48.7 58.0 65.5 67.5 68.2
-konsum 8.7 36.2 57.7 61.5 106.7 100.9
-pasuri t& paluajtshme 23.2 60.4 64.8 76.8 62.4 66.3

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Grafik 27. Ndryshimet né standardet e kredisé t&
aplikuara né kredité e bizneseve dhe ndikimi i
faktoréve t& ndryshém (balanca neto1), né pérgindie.
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Shénim 1.
Balanca poritive tregon pér lehtésim 1€ standardeve ose qé faktori
ka ndikuar né lehtésimin e standardeve té kredidhénies, ndérsa
balanca negative tregon pér shtréngimin e standardeve ose qé
faktori ka ndikuar né s%’rrenglmm e standardeve & kredidhénies.
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Grafik 28. Ndryshimet né standardet e kredisé t&
aplikuara né kredité e individéve pér banesa
dhe pér konsum dhe ndikimi i faktoréve t& ndryshém

(balanca neto*), né pérgindie.
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*) Shih shénimin 1.

Hapésiré informuese 6: Rezultatet e vrojtimit t&

aktivitetit kreditues pér gjashtémujorin e paré
2008.

Pér gjashtémujorin e paré 2008, bazuar né vrojtimin
e aktivitetit kreditues, bankat raportojné pér shtréngim
t& métejshém té& standardeve t& kredisé krahasuar me
gjashtémujorin e dyté té vitit 2007, si pér bizneset ashtu
dhe pér individét. Bankat kané gené mé té kujdesshme
pér krediné dhéné bizneseve t& médha dhe krediné
e individéve pér qgéllime konsumi se sa pér krediné
akorduar bizneseve té vogla dhe krediné hipotekore.

Faktorét me kontributin mé té larté né shtréngimin
e kritereve té kredidhénies pér bizneset kané qené:
vendimet e Bankés sé Shqipérisé; problemet specifike
té sektorit ku vepron biznesi dhe situata e pritshme
makroekonomike. Faktorét kryesoré qé kontribuan né
shtréngimin e standardeve t& kredisé pér individé né
gjashtémujorin e paré té vitit 2008 ishin gjendja financiare
e individéve dhe situata né kredité me probleme.

Lidhur me kushtet e bankave pért& dhéné kredi bizneseve,
bankat kané forcuar standardet e aplikuara pér krediné
népérmijet rrities sé marzhit pér kredité me rrezik dhe
rrities sé kérkesés pér kolateral, né raport me madhésiné
e huasé. Pér sa i pérket kushteve pér t& miratuar krediné
pér individé, politika shirénguese e bankave u zbatua
kryesisht népérmjet zgjerimit t& marzhit pér kredité me
rrezik mé 1& larté. Marzhi pér kredité mesatare &shté
ngushtuar disi duke lejuar zbatimin e njé politike mé
lehtésuese té kredidhénies.

Né gjashtémujorin e paré té vitit 2008 kérkesa e
bizneseve dhe individéve pér hua nga bankat éshté
vlerésuar si pozitive, por me prirje né ulje né krahasim me
gjashtémujorin e dyté t& vitit 2007. Kérkesa e bizneseve
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pritet t& mbetet pozitive né gjashtémujorin e dyté té vitit, ndérsa kérkesa e individéve
parashikohet t& mos keté ndryshime t¢ médha nga niveli i saj né gjashtémujorin
e paré.

Pérsa i pérket kreditimit né valuté té huaj, faktori kryesor qé ka nxitur kérkesén
e bizneseve ka qené diferenca né normat e interesit. Bankat kané paraqitur si
faktor tjetér t& réndésishém, me kontribut pozitiv né rritien e kérkesés pér kreditim
né valuté edhe ndérgjegjésimin e ulét pér zhvillimet ekonomike né té& ardhshmen
(si pér shembull lévizjet né kursin e kémbimit apo t&€ normés sé interesit). Pér sa
i pérket faktoréve qé kané nxitur kérkesén e individéve pér kreditim né valuté t&
huaj, cmimet e t& mirave té blera, t& shprehura né valuté t& huaj dhe diferenca né
normat e interesit, jané dy faktorét me ndikimin mé té theksuar.

1.5 TREGJET DHE NORMAT E INTERESIT

Norma bazé e interesit éshté rritur tre heré né gjysmén e dyté té vitit 2007 (njé
ndryshim kumulativ prej 75 pikésh bazé) né pérgjigje té pritjeve pér forcimin
e presioneve inflacioniste né ekonomi. Kjo |évizje &shté ndijekur nga rritja e
normave té interesit né tregje gjaté vitit 2008 kundreit vitit & kaluar. Gjaté
vitit 2008, interesat né tregun e parasé kané shfaqur luhatje 1€ géndrueshme
né kushtet e pritjeve pér t& mbaijtur t& pandryshuar normén bazé t& interesit.
Diferenca midis normave 1é interesit t& depozitave dhe kredisé né monedhén
vendase dhe até euro &shté ngushtuar pas prezantimit t& ofertave térhegése
verore pér pranimin e depozitave. Njékohésisht, vihet re se norma mesatare
pér kreding né leké ka shfaqur njé prirje rénése gé prej fillimit t& kétij viti.

11.5.1 Tregu i parasé

Gjaté vitit 2008 normat e interesit né tregun e parasé jané rritur né linjé
me orientimin e politikés monetare. Né terma mesatarg, krahasuar me vitin e
kaluar, interesi njgditor né tregun ndérbankar &shté rritur me 80 piké bazé né
5.60 %, ndérsa yield-i 12-mujor &shté rritur me 27 piké bazé, né 8.14 %.

Luhatshméria e normave té& interesit né tregun ndérbankar ka gené e lidhur
me ndryshimin e kushteve t& likuiditetit né treg dhe me shpérndarjen asimetrike
té tij. Niveli i likuiditetit u tkurr gjaté tremujorit t& dyté té vitit, duke ndikuar né
rritien e normave 1é interesit njéditor dhe zhvendosjen e tyre prané normés
bazé. Norma mesatare njéditore gjaté tremujorit t& dyté u ngjit né rreth 6.00
% nga 5.20 % né tremujorin e paré, ndérsa ajo shtatéditore shénoi 6.17 %
ose 0.31 piké pérgindjeje mé lart. N& kété periudhé, Banka e Shqgipérisé ka
vepruar me operacione & tregut t& hapur né kahun e injektimit t& tij, me ané
t& marréveshjeve t& anasjellta t& riblerjes me maturim nigjavor. Pjesa mé e
madhe e fondeve &shté pérgendruar tek njg numér i kufizuar bankash, t&
cilat kané furnizuar nevojat e tregut duke krijuar dhe luhatje t&€ normés sé
interesit. Transaksionet jané lidhur kryesisht pér afate njéditore dhe véllimi
mesatar i kétyre u rrit né krahasim me tremujorin e paré. Véllimi mesatar ditor
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i huadhénies llogaritet 1.6 miliardé leké. Ndérkohé
Grafik 29. Ecuria e interesave né gé véllimi mesatar javor u ul me rreth 0.2 miliardg,

tregun e parasé. duke paragitur ecuri t& njéjté me tremujorin e
méparshém.

Fillimi i tremujorit t& treté éshté shogéruar me
lehtésimin e situatés pér likuiditet dhe shpérndarjen
mé t& ekuilibruar 1& tij, gjé¢ qé éshté reflektuar né
ecuriné rénése té interesave njéditorg, né nivelin 5.6
% né fund t& muaijit gusht.

g 2 2 ¥ § £  § ¢ Tregu primar ka evidentuar luhatshméri t& ulét
3 2§ 5 § 9 P g g .. C e .
& ¢ 3 § & S S 8 3 t€¢ yield-eve gjaté vitit 2008. Gradualisht, ato
(53] (%)
A , kané pércjellé shtréngimin e kushteve monetare té
—yield-i 3-m né tregun primar
—interesi njéditor né tregun ndérbankar sinjalizuar né gjysmén e dyté 1 vitit 2007, ndérkohé
yield-i 12-m né tregun primar interesi bazé

& 8shté ngushtuar diferenca midis maturiteteve.
Burimi: Banka e Shqipérisé. qe eshie ngushiua diferenca dis maturiteteve

Né raport me njé vit mé paré, kur norma bazé e
interesit &shté rritur me 50 piké bazé, né fund t& muajit gusht yield-et 3-
mujore jané rritur me 0.51 piké pérgindjeje dhe ato 12-mujore me 0.18 piké
pérgindjeje.

’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ Ndérsa yield-ed kané patur pririe rritése né dy

Grafik 30. S.Trukfurc ko.hore e yield-eve tremujorét e paré té vitit, né tremujorin e treté vihet

ne fregun primar. re njé ulje e tyre pas krijimit t& tepricave mé t& médha
t¢ likuiditetit né treg. Né fillim t& muaijit shtator,
yield-i 12-mujor shénoi 8.02 piké pérgindje, duke

u zvogéluar me 0.19 piké pérgindje nga vlera mé

e larté e arritur né fundin e muaijit gershor, né 8.21

%.

Yield-et afatgjata né tregun e obligacioneve
tregojné pér njé prirje & ngushtimit t& diferencave
midis afateve né dy vitet e fundit. Obligacionet 2-
viecare, té cilat kané dhe frekuencé mé té shpeshté

3 mujor 6 mujor 12 mujor 24 mujor 3 vjecar 5 vijecar

(mujore) né terma mesataré jané rritur lehté gjaté

— — Gusht 07 Mars 08 o .
—Qershor 08 ——Gusht 08 vitit 2008 krahasuar me vitin e kaluar, ndérkohé
Burimi: Banka e Shajpériss, 0 y:'e/d-e’r peruofo’re‘r e ’r|e.r0 k(.Jn.e qené né ulie. N&
******************************************************* fundin e muaijit gusht, yield-i i obligacioneve 2-

viecare shénoi 8.3% ose 0.06 piké pérgindjeje mé lart se mesatarja e njé
viti mé paré, kurse yield-i i obligacioneve 5-viecare zbriti né 9.06% ose 0.76
piké pérgindjeje mé poshté. Portofoli i sistemit bankar vazhdon t& zhvendoset
drejt instrumenteve me maturitet mé t& gjaté se njé vit*>, tendencé kjo gé ka
ndikuar lehtésisht edhe né uljen e yield-eve t&é obligacioneve dhe konsolidimin
e kétij tregu. Pjesémarrja né t& ka gené e larté dhe véllimi i obligacioneve té
emetuara éshté né rritie, duke reflektuar ecuring rritése t& financimit t& borxhit
me instrumente afatgjata. N& muajin néntor t& vitit 2007, u emetuan pér
heré t& paré obligacione me afat 7-viecar. Né ankandin e rihapur pér to né
muaijin gershor, yield-i u pércaktua né nivelin 10.71 pér gind ose 0.29 piké
pérgindjeje mé pak se né ditén e emetimit t& késaj letre. Tregu sekondar
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vazhdon té& jeté pothuajse inaktiv me njé numér té
kufizuar transaksionesh dhe véllimesh, né nié kohé
kur tregtimi i letrave me vleré né nié treg té fillé

Grafik 31. Ecuria e yield-eve & obligacioneve
né tregun primar.

do t& sillte informacion t& vlefshém mbi sjelljen
e pjesémarrésve dhe pritiet e tyre pér tregues
financiaré dhe ekonomiké.

I.5.1.1 Ecuria e interesave pér depozita

Interesi mesatar i ponderuar i depozitave né
leké né pérgjithési éshté rritur, duke arritur nivelin

5.94 % né muaijin korrik. Ky nivel &shté 1.43 piké B0h o ;
pérgindjeje mé i larté se njé vit mé paré dhe 0.95 P R S

piké pérgindjeje mé lart se fundtremujori i kaluar.
Rritia ka gené e vazhdueshme, me pérjashtim té&
muajve shkurt dhe mars, periudhé e cila pérkon me
pérfundimin e ofertave t& béra nga sistemi bankar
né fundin e vitit 2007. L !

Grafik 32. Ecuria e interesit mesatar t€ ponderuar
pér depozitat 12-mujore né leké dhe né euro. ‘

—2-viecare —3-vjecare —5-viecare —7-viecare

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Duke u ndalur né ecuriné sipas maturimit, duhet

theksuar se pérgindja e ponderuar e interesit pér LA e N A R
depozitat 12-mujore ka regjistruar rritien mé té larté L e et e e e e e E s A

me 1.12 piké pérgindjeje, duke arritur né nivelin
7.72 %. Pas késaij rritjieje t& konsiderueshme géndron
politika agresive e ndjekur nga sistemi bankar né
grumbullimin e depozitave népérmiet aplikimit t&
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Interesat pér depozitat me afat né euro né % = % & 5§ & 5§ & § %
pérgjithési, kané patur prirje rritése. Politika agresive & 5 & 5 g & 5 & 5 &

né sistemin bankar jané ndjekur edhe pér depozitat
. .. .. . .. . —depozita 12 mujore leke —depozita 12 mujore euro

afatgjata né valuté. Interesi mesatar pér depozitat

me afat 12-mujor ka shénuar 5.36 % né muaijin

Burimi: Banka e Shqipérisé. !
korrik, nga 4.74 % gé ishte né muajin gershor,

duke regjistruar nié rritie prej 0.62 piké pérgindjeje. Spread-i i depozitave
12-mujore lek — euro é&shté zgjeruar ndjeshém né muaijin korrik, nga 1.81
piké pérgindjeje né 2.36 piké duke ndikuar pozitivisht konkurrencén pér
depozitat né leké, ndoshta duke patur edhe nié ndikim t& caktuar né kursin e
kémbimit.

I1.5.1.2 Ecuria e interesave pér kredi

Prirja rénése e fillimvitit né interesat pér kreding e re né leké ka vazhduar té
mbizotérojé edhe né muait né vazhdim. Kérkesa pér kredi né leké ka vazhduar
t€ jeté e larté veganérisht né fillimin e sezonit turistik. Norma mesatare e
ponderuar e inferesit pér kreding né leké shénoi 12.46 % né muajin korrik nga
12.93% né muajin mars dhe 12.32%, né gershor. Kredia e akorduar, kryesisht
ka shkuar né financimin afatshkurtér t& nevojave pér mjete xhiroje dhe kapital
garkullues t& bizneseve, né financimin e konsumit dhe blerjen e pasurive té
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paluajtshme. Rritja e ndjeshme e konkurrencés,

Grafik 33. Ecuria e interesit mesatar € ponderuar rendja e bankave drej zénies sé tregut, politikat mé
pér kreding né leké dhe até né euro.

konservatore né drejtim t& kreditimit né valuté, kané
ndikuar né uljen e marzheve t& bankave pér kredité
né leké. Spread-i mesatar i normés sé interesit té
kredisé s& re me bonot e thesarit, ka patur prirje t&
garté rénése né gjashtémujorin e paré té vitit duke
arritur mesatarisht né 4.79 piké pérgindjeje, 0.92
piké mé poshté se e njéjta periudhé e vitit 2007.

Normat e interesit pér kredité né valuté kané
ndjekur zhvillimet né tregjet botérore, duke u
pérputhur me ndryshimet e LIBOR dhe EURIBOR.

interesi mesatar i ponderuar pér kredité né euro Norma e interesit pér kredité né euro, né muaijin
—interesi mesatar pér kredité né lek korrik, rezultoi 8.15 %, 0.35 piké pérgindjeje

poshté nivelit t& saj né muajin gershor 2008. Ashtu

. Burimi Banka e Shqipérisé.

ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff si né rastin e depozitave, kjo rénie reflekton kryesisht
Grafik 34. Norma e ndérmietésimit pér politikat agresive t& marketingut t€ ndjekur nga
monedhén vendase dhe até evropiane. sistemi bankar gjaté kétij muaji. Kredité né euro
kané vazhduar té kené kérkesé té larté né t& gjitha
pérdorimet, e kryesisht pér pasuri t€ palujatshme,
duke ruajtur spread-et e ulta dhe konkurrencén
midis bankave.

Norma e ndérmijetésimit né sistemin bankar éshté
ulur né terma mesataré. Duke iu referuar pjesés
né leké evidentohet se diferenca ndérmjet normés
mesatare t& ponderuar t& interesit t& depozitave me
kredité né lek&, né 7 muait e paré té vitit &shté ulur
né 7.56% nga 9%, pér té njéjtén periudhé té vitit t&

diferenca e interesave té kredisé dhe depozitave né euro kaluar. GiiThOSth, norma mesatare e ndérmie‘résimi’r

—diferenca e inferesave 1& kredisé dhe depozitave né leké pér monedhén evropiane sshté ulur me 0.82 p||<e

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Burimi: Banka e Shaipérisé.  parqgindje né krahasim me gjashtémujorin e paré &
2007-és, duke arritur nivelin 4.44%.

Grafik 35. Ndryshimet vietore & lekut né
terma nominalé efektivé (NEER*). 111.5.1.3 Kursi i kémbimit

Tendenca mbicmuese e lekut kundrejt shportés sé
monedhave kryesore, e vérejtur gjaté dy tremujoréve
t& paré té vitit 2008 ka vazhduar edhe gjaté fremujorit
t€ treté, por me ritme mé té moderuara. Né terma
nominalé efektivé vietoré, gjaté kétij tremujorit leku
éshté mbicmuar kundrejt monedhave kryesore té&
huaja, euro dhe usd, mesatarisht me 2.63 p.p —
relativisht mé lart se 1.58 % nijé vit mé paré né té
nigjtén periudhé. N& terma vjetorg, kursi nominal i
kémbimit t& lekut kundrejt monedhés evropiane dhe
dollarit amerikan &shté mbicmuar mesatarisht né
Burimi: Banka e Shaiperiss.  Masén 0.75 % dhe 9 %, respektivisht.
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Ecuria e kursit t& kémbimit &shté ndikuar nga
siellio e monedhave kryesore euro/usd né tregun
ndérkombétar si dhe nga sjellia sezonale né

Grafik 36. Ecuria ditore e kursit t& kémbimit
lek/euro dhe lek/usd.

gjaté tre tfremujoréve t& fundit (T4:07- T2:’08) ka
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shifrat e publikuara s& fundmi né Eurozoné kané
diktuar njé pérkeqésim té situatés ekonomike edhe
pas shtréngimit t& politikés monetare nga BQE-ja,
né fillim t& muaijit korrik (rritie e normés sé interesit
me 0.25 piké pérgindjeje).

Lek/Euro (majtas) —Lek/Usd (djathtas)

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Né fund t& kétij tremujori dollari ka fituar ndjeshém piké kundrejt monedhés
evropiane , duke u tregtuar né nivelet maksimale gé nga fillimi i vitit 2008
(1.39 euro/ usd), por pa tejkaluar nivelet e t& njgjtés periudhé, njé vit mé
paré (1.42 euro/usd né fund t& muaijit shtator 2007). Edhe ekonomité
e fjera, kryesisht ekonomia evropiane nuk po kalojné pa e ndjeré krizén
aktuale ekonomike duke mbéshtetur sjellien mbicmuese t& monedhés sé
gjelbér.

Ndérkohg&, né tregun e brendshém leku &shté
mbicmuar kundrejt euros me 0.41 piké pérgindjeje
dhe &shté néncmuar kundrejt dollarit amerikan me
4 piké pérgindjeje, krahasuar me tremujorin e dyté
té vitit 2008. Mbicmimi i lekut kundrejt monedhés
evropiane ka ardhur si rezultat i efektit sezonal
gé karakterizon kété periudhg, por gé kété vit ka
gené disi mé i zbehté pér arsye t& pranisé aktive
t& aktoréve té tregut, gjé gé ka ekuilibruar raportin
kérkesé/oferté, si dhe paraprirjes sé kétij efekti gé
né fund t& tremujorit t& dyté (pozicionimi né blerje).
Rriedhimisht, dhe dinamika tremujore e sjelljes sé

) : ) § £ = © & 92 2 = 3
lekut né raport me euron paragitet e géndrueshme : § 2 ¢ 8§ F F = 3

o . . e e e s ¢ £ 3 g9 ¢ 2 8 §
gjaté periudhés né fjalg, me njé luhatshméri mé té S S g 8 ®
ulét krahasimisht me dy tremujorét e paré té vitit ~Euro/Usd (majtas) " Lek/Usd (djathtas)

2008 si dhe me t& njgjtén periudhé té njé viti mé paré.
Nga ana tjetér, néncmimi i lekut kundrejt monedhés
amerikane reflekton zhvillimet e k&saj monedhe né tregjet ndérkombétare.
Ecuria e korreluar midis usd dhe lekut gjaté viteve t& fundit mund t& pérbéjé
karakteristiké t& periudhés né vijim. Né& fund t& periudhés leku &shté tregtuar
kundrejt euros me 123.33 lek/ euro dhe kundreijt dollarit amerikan me 78.20
lek/usd.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Hapésiré informuese 7: Kuptimi i Indeksit t& Kushteve Monetare -
pérqasja né rastin e Shqipérisé.

Indeksi i Kushteve Monetare (IKM) éshté béré gjerésisht i njohur gjaté viteve té
fundit, si njé ményré pér té interpretuar orientimin e politikés monetare dhe efektin
qé ajo ka né ekonomi. Banka Qendrore e Kanadasé éshté institucioni i paré gé
pérdori kété indeks né fillim t& viteve ‘90. Né vijim, Banka Qendrore e Suedisé dhe
ajo e Norvegijisé pérdorén gjithashtu kété indeks, si mekanizém pér té interpretuar
ndryshimet né politikén monetare. (Freedman (1994); Hansson and Lindberg
(1994)).

Né ditét tona gjithmoné e mé shumé banka gendrore, pérdorin termin “kushtet
monetare” pér vlerésimin e situatés sé politikés monetare. Kushtet monetare
pérfagésojné efektin e kombinuar né ekonomi t& normave té interesit dhe té kurseve
t& kémbimit. Kéto jané variablat kyc, népérmjet té ciléve politka monetare mund
té ndikojé né aktivitetin ekonomik dhe népérmijet tij, inflacionin. Né njé periudhé
kushtesh monetare lehtésuese, politika monetare zbatohet né até ményré e cila do
té mbéshteste rritien ekonomike. Né té kundértén, né qofté se politika monetare
ngadaléson rritien ekonomike, atéheré kemi té& béjmé me njé periudhé kushtesh
té shtrénguara monetare. Sé fundmi, né rastin e njé situate ku politika monetare
konsiderohet neutrale, kushtet monetare gjithashtu pérkufizohen si té tilla.

Komponentét e kushteve monetare jo domosdoshmérisht ndikojné né ekonomi, né
té njgjtin drejtim. Késhtu ai i normés sé inferesit, mund té vlerésohet si i lehtésuar,
ndérsa komponenti i kursit t& kémbimit si i shtrénguar ose anasjelltas. Komponeti i
normés sé interesit luan rolin kryesor né pércaktimin e kushteve monetare. Nga ana
tietér komponenti i kursit t& kémbimit, — sé bashku me efekte té tiera — i pérshtatet
normave té interesit: norma té uléta t& interesit né njé periudhé t& caktuar, kané
prirjen pér té cuar né interes 1é ulét pér monedhén vendase dhe né njé kurs kémbimi
mé 1& dobét, ndérkohé qé normat e larta té interesit kané njé efekt t& kundért.

Pérzgjedhja e komponentéve té kétij indeksi ka ngjallur debate ndér vite dhe éshté
ndikuar nga kéndvéshtrime té ndryshme ekonomike. Késhtu, sipas Bankés Qendrore
té Francés (1996) pérdorimi i normave nominale afatshkurtra pér llogaritien e
Indeksit t& Kushteve Monetare né periudhé afatshkurtér, mund té konsiderohet
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si njé pérqasje e miré e indeksit real t& kushteve monetare. Por né njé periudhé
afatgjaté, variablat duhen shprehur né terma realé pér té ménjanuar efektin qé ka
inflacioni né kéta fregues. Né té njéjtén linjg, Banka Qendrore e Cekisé mbéshtet
faktin se komponenti i normave té interesit i kushteve monetare pérbéhet jo prej
normave té interesit afatshkurtra, té cilat jané nén kontroll t& drejtpérdrejté nga banka
gendrore, por prej normave afatgjata té interesit. Sipas tyre, shumé firma, individé
apo agjenté ekonomiké punojné me norma afatgjata té interesit (mbi njé vit) kur
ndérmarrin vendime pér nivelet e tyre t& konsumit apo té investimeve. Normat e
larta t& interesit zakonisht cojné drejt depozitimit t& fondeve té lira né njé llogari,
me qéllim rritien e vlerés sé tyre. Si rrjedhojé, kérkesa e brendshme dobésohet,
me pasojé rénien e inflacionit. Né kontrast me kété, né qofté se normat e interesit
jané té uléta, zakonisht éshté mé miré realizimi nga kushdo i planeve t& konsumit
dhe investimeve brenda periudhés sé pércaktuar, qofshin kéto me fonde t& veta
apo me fonde t& marra hua. Rezultati éshté njé nxitie e kérkesés sé brendshme
dhe e inflacionit.

Kursi i kémbimit, si komponent i kushteve monetare, pérfagéson ¢cmimin relativ &
mallrave, shérbimeve dhe investimeve té brendshme dhe t& huaja. Njé mbicmim
i kursit t& kémbimit, si né rastin e rrities s&é ¢mimit relativ & mallrave, shérbimeve
dhe investimeve t& brendshme krahasuar me ato té huaja, con né njé ményré
té natyrshme né zhvendosjen e interesit nga oferta e brendshme né até té huaj.
Rezultati éshté njé ngadalésim i ritmeve té rrities sé brendshme ekonomike dhe njé
nxitie e uljes s&é ¢cmimeve pér mallrat vendas. Njé zhvlerésim i kursit t& kémbimit ka
efekte t& kundérta.

Duke u bazuar né kété koncept dhe duke marré parasysh vecanting e strukturés
ekonomike dhe financiare, pérdorimi i normés bazé té& interesit dhe té kursit nominal
t& kémbimit, cojné né njé pérqasje t& miré té Indeksit t& Kushteve Monetare né
rastin e Shqipérisé*®.

Késhtu, Indeksi i Kushteve Monetare (IKM) éshté njé mesatare e peshuar e
ndryshimeve & normés bazé té interesit dhe & kursit nominal efektiv t& kémbimit
té lekut (NEER), kundrejt vlerave respektive té kétyre dy treguesve né njé periudhé
bazé. Né kété pérqasje, éshté vlerésuar qé raporti i IKM né rastin e Shqipérisé
éshté né masén 1.82:1, qé do té interpretohej se efekti
né kérkesén agregate e njé mbicmimi né nivelin 1.82%
t& NEER, do t& mund té neutralizohej nga njé ulje e
normés bazé té interesit me 1 piké pérgindje. Duhet
theksuar se njé rritie e IKM mund té shihet si njé shenjé
e shtréngimit t& kushteve monetare né vend, por jo si
géndrim i politikés monetare.

Priria e buté rritése e IKM-sé, e vérejtur nga gjysma
e dyté té vitit 2007 lidhet me ndryshimin e normés
bazé t& inferesit né ekonomi né kété periudhé, e cila
ka pérforcuar efektin e mbicmimit t& lekut né kété
tregues. Gjaté vitit 2008, norma bazé e interesit ka
mbetur e pandryshuar, ndérkohé qé mbicmimi i lekut ka
shoqgéruar periudhén pérkatése. Zhvillimet né muajt e
fundit né kursin e kémbimit reflektuan njé ngadalésim té
lehté t& ritmeve mbicmuese t&¢ monedhés vendase ndaj
shportés s& monedhave té huaja. Megijithé kété zhvillim,
informacioni qé sjell IKM, tregon se kushtet monetare
kané vijuar té veprojné né kahun lehtésues pér kérkesén
agregate né ekonominé e vendit.
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SHENIME

' Té dhénat paraprake tregojné pér njé rritie prej 3.3% pér tremujorin e dyté krahasuar me tremujorin
e paré t& 2008. Rritia e PBB-sé& né tremujorin e paré krahasuar me tremujorin paraardhés ishte
0.9%.

2 E shkaktuar si pasojé e rrities s&é pagave me ritme mé t& shpejta sesa ritmet e rritjes sé
produktivitetit.

3 ECB, Statistics Pocket Book, 2008.

“I rregulluar pér té pérjashtuar efektin sezonal.

5 Té dhénat joné marré nga Ministria e Bujqésisé, Ushqimit dhe Mbrojties sé Konsumatorit. Té
dhénat né terma gjashtémujoré pér vitin 2008 publikohen pér heré t& paré nga ky institucion, pasi
praktika e ndjekur deri tani ka qené publikimi i shifrave vetém né terma vijetoré.

6 Ndérsa eksportet dhe importet e produkteve bujgésore dhe agroindustriale gjaté é-mujorit &
paré té vitit 2007, vlerésohen pérkatésisht rreth 3.55 dhe 24.4 miliardé leké.

7 Té dhénat jané marré nga MBUMK. Jané té shprehura vetém né pérqindje dhe jo né vleré dhe
nuk disponohen pér gjashtémujorin e paré té vitit 2007.

¢ Realizimi i prodhimit bujgésor, pér periudhén janar-gershor’08, disponohet vetém pér kéto
kultura.

? Sipas 16 dhénave t& FMN-sé, indeksi i gmimeve té ushgimeve dhe ai i ¢mimit t& naftés, né muajin
gusht jané rritur me ritme mé 1& uléta rritieje né nivel vjetor (pérkatésisht 29 dhe 63%), ndérsa né
nivel mujor kané shénuar rénie me 7 dhe 14%.

10 Rritie e cmimeve u shénua kryesisht né néngrupin e mallrave “Vajra dhe yndyrna” (mesatarja
e rrities vietore 17%), “Qumésht, djathé dhe vezé” (8%) dhe né ményré t& vecanté “Buké dhe
drithéra” (30%).

" Normat vjetore té inflacionit t& grupit “ushgime dhe pije alkolike” né Greqi gjaté muaijt korrik,
gusht ishin pérkatésisht 5.3 dhe 4.5%.

12 Pérfshiré né zérin “shérbime ndaj mjeteve personale te transportit”.

'S Agflation (né gjuhén angleze), éshté njé term i krijuar dhe i pérdorur gjaté dekadés sé fundit,
pér t& karakterizuar inflacionin me origjiné nga rritia e ¢mimeve té kulturave bujgésore bazé. Né
tregjet e globalizuara, pérmasat e kétij fenomeni ndérkombétarizohen. “Agflacioni” ndikon edhe
né rritien e cmimeve & produkteve t& agroindustrisé apo t& ushgimeve té pérpunuara, sepse né
keté industri kulturat bujqésore shérbejné si léndé e paré.

14 Pérjashtim béjné Rumania me 60% dhe Slovenia me 35%.

'> Matja e inflacionit bazé me pérjashtim t& pérhershém té disa artikujve, kryesisht atyre me luhatje
stinore t& cmimeve, té atyre me ¢mime & administruara efj..

16 Rritja e ¢mimit t& drithérave dhe t& bukés.

17 Periudha afatgjaté i referohet harkut kohor janar ‘99— gusht “08.

'8 Té tilla matje njihen edhe nén konceptin “inflacion neto”.

12 Duke filluar nga muaiji gershor 2008.

20 Sipas statistikave t& Bilancit t&¢ Pagesave (BSh), gjaté pjesés sé paré té vitit 2008, rreth 30%
té véllimit t& importeve t& vendit e zuné produktet ushgimore dhe léndét djegése, peshé kjo e
pérafért me até 1é vitit 2007 (27%).

21 IMF, World Economic Outlook ~UPDATE (an update of the key WEO projections) - July 2008.
22 Jané llogaritur ndryshimet vijetore té serive, 1€ bazés sé t& dhénave né fagen e internetit http://
www.imf.org/external/np/res/commod/externaldata.csv, pasi kéto t& fundit jané transformuar
me frekuencé tremujore.

23 Né muajin mars 2008, u regjistrua rritia mé e larté vjetore (121%) pér periudhén janar 1980
—mars 2008.

24 P&r periudhén prill — gusht 2008, ky néngrup shénoi njé inflacion mesatar vietor, rreth 18%.
25 Burimi i naftés né detin Kaspik (Azerbaixhan), ka pérbéré njé prej pak burimeve té reja dhe té
réndésishme té ofertés botérore té naftés nga vende jo-anétare t& OPEC. Problemet né nafté dhe
gazsjellésin (BTC) dhe ato té lidhura me konfliktin Gjeorgiji —Rusi (né pjesén gjeorgjiane té Detit t&
Zi ku gjendet porti mjaft i réndésishém Supsa), kané penguar seriozisht transportin e naftés dhe
té gazit nga deti Kaspik drejt Gjeorgjisé.

% Sipas statistikave t& ACIT pér vitin 2007, Federata Ruse dhe Gjeorgjia, qéndrojné pérkatésisht
né vendin treté dhe t& gjashté té rendities sé vendeve pér nga réndésia e importit t& grup-mallrave
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ku bén pjesé edhe nafta.

27 Burimi: “Rritja e gmimeve 1& ushgimeve: Politikat e mundshme dhe ndérhyrja e Bankés”, Banka
Botérore.

% Masa qé lidhen me deklarimin e numrit t& punonjésve dhe té t& ardhurave té tyre. Zbatimi
nga ana e ndérmarrjeve private t& vendimit t& Késhillit t& Ministrave, nr.285, daté 04.05.2007
pér “Pércaktimin e pagés referuese mujore, pér efekt t& llogaritjes sé sigurimeve shogérore dhe
shéndetésore, dhe té tatimit mbi té ardhurat personale sipas Nomenklaturés sé Veprimtarive
Ekonomike pér t& punésuarit né sektorin jopublik, qé kryejné puné té pakualifikuara dhe té
kualifikuara si dhe pér personelin drejtues e tekniko-ekonomik t& tyre”.

27 Sipas INSTAT, pagat i referohen fondit t& pagave, paguar té gjithé té punésuarve gjaté periudhés
referuese. Gjaté tremujorit t& paré té vitit 2008, INSTAT ka rinovuar metodologjiné pér llogaritien
e freguesve ekonomiké afatshkurtér.

30 Punimet inxhinierike pérfshijné ndértimin e rrugéve automobilistike, autostradave. Rritja gjaté
kétij tremujori ka ardhur si rezultat i punimeve pér ndértimin e rrugés Durrés-Kukés-Moriné.

31 Sipas vrojtimeve periodike t&€ Bankés sé Shqipérisé prané bizneseve.

32 VKM nr. 285, i datés 04.05.2007 “Mbi pércaktimin e pagave referuese mujore pér efekt té
llogarities sé& kontributeve t& sigurimeve shogérore dhe shéndetésore dhe tatimit mbi t& ardhurat
personale”, si edhe ligji 9844, i datés 17.12.2007, pér disa shtesa dhe ndryshime né ligjin “Pér
tatimin mbi t& ardhurat”.

3 E dhéna i pérket tremujorit t& paré té vitit 2008.

34 Pér Rusiné mendohet qé ecuria e kénagshme e t& ardhurave mund té reflektojé mé shumé
pérmirésimin e situatés makroekonomike né vend, sesa reformén e taksés sé sheshfé.

35 IMF, Country Report no. 08/267, August 2008.

36 Deficiti i tregtisé né shérbime arriti né 83 milioné euro, ndérsa suficiti i llogarisé sé transfertave
korente neto arriti né 467 milioné euro, rreth 6 pér qind mé té ulta né bazé vijetore.

%7 Pesha e késaj kategorie ka réné me rreth 6 pér qind gjaté periudhés janar-gershor’08, krahasuar
me t& njéjtén periudhé té vitit 2007.

% Shihni: Dokumenti i Politikés Monetare pér vitin 2008 tek www.bankofalbania.org.

%7 Ball, Laurence, 2006, Has globalization changed inflation2 NBER Working Paper 12687

Ca’ Zorzi M, Hahn E, Sdnchez M, 2007, Exchange rate pass-through in emerging markets, ECB
Working Paper 739

Daniels Joseph, 2008, ‘Exchange-rate pass through, openness, inflation, and the sacrifice
ratio”

40 C. Kent (1995), Exchange Rate Pass-through: Testing the Small Country Assumption for Australia”,
Econometrics Paper.

41 Peeters, M, 2005, Cfaré mund té& thuhet pér transmetimin e politikés monetare né Shqipérie A
&shté (akoma) kursi i kémbimit kanali kryesor?

2 Tanku A, Vika I, Gjermeni M, 2007, The role of exchange rate in an it framework, what do
we do?

Istrefi K, Semi V (2007), Pércimi i kursit t& kémbimit né Shqipéri: evidencé nga modelet me vektoré
autoregresivé (VAR).

4 Té dhénat pér treguesit monetaré né kété raportim bazohen né standardin e “Statistikave
Monetare” (SM). Ky standard dallon lehtésisht nga standardi i “Statistikave Ndérkombétare
Financiare” (SNF) né klasifikimin e depozitave né parané e gjeré M3. Megijithaté, ndryshimet
midis dy standardeve nuk prekin vlerésimin térésor té trequesve monetaré pér qéllime té politikés
monetare. Pér mé shumé informacion, referojuni metodikés sé statistikave monetare & publikuar
né www.bankofalbania.org.

4 Pérmbushja e objektivave sasioré éshté detyrim i Bankés sé Shqipérisé né kuadér té respektimit
t& marréveshjes EFF/PRGF me FMN dhe autoritetet shqiptare.

4 Pesha e portofolit t& obligacioneve éshté rritur né 38 pér qind né muajin gusht nga 33 pér qind
né fundvitin e kaluar.

46 NEER — kursi nominal efektiv i kémbimit, i llogaritur kundrejt dy monedhave sipas njé peshe
t& pérafért qé z&né né tregtiné me jashté, euro (80 pér gind ) dhe usd (20 pér qind). Njé rritie e
NEER do t& thoté mbicmim i lekut.

4 Llogaritur si mesatare tremujore e luhatshmérisé sé kursit t& kémbimit. Luhatshméria e kursit t&
kémbimit &shté matur nga treguesi i devijmit standard.

% M. Tase, (2006), “Matja e Indeksit t& Kushteve Monetare/Financiare pér Shqipériné”.

Banka e Shqipérisé 53



Deklarata e politikés monetare pér gjashtémujorin e paré té vitit 2008

54 Banka e Shqipérisé



