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PARATHENIE!

Obijektivi kryesor i politikés monefare t& Bankés sé Shqipérisé éshté arritia
dhe ruajfja e stabilitetit t& ¢mimeve. Stabiliteti i gmimeve nénkupton arritien e
normave & uléta, por pozitive, t& inflacionit dhe ruajfien e tyre né kéfo nivele
pér njé periudhé relativisht 1€ gjaté. Né terma sasioré, Banka e Shqipérisé
e ka pérkufizuar stabilitetin e ¢mimeve si njé inflacion viefor i ¢mimeve &
konsumit né nivelin 3.0% né afatin e mesém. Népérmiet ruajties sé stabilitefit
t& cmimeve, Banka e Shqipérisé ndihmon né krijimin e njé ambienti monefar t&
géndrueshém dhe u vien né ndihmé familjeve dhe bizneseve shqiptare pér t&
planifikuar konsumin dhe investimet e veta.

Keshilli Mbikégyrés i Bankés sé Shgipérisé mblidhet tefé heré né vit pér &
marré vendime t& politikés monetare, té cilat kané pér géllim arritien e objektivit
& stabilitetit t& gmimeve. Késhilli Mbikéqyrés cakton normén bazé t€ interesit.
Ndryshimet né normén bazé 1€ inferesit ndikojné - me njé kohé vonesé - normat
e fjera t& inferesit n& tregun financiar, si pér shembull yieldet e letrave me vleré
t& geverisé dhe normat e inferesit & kredisé. N& vijim, kéto ndryshime sjellin
rritien apo ulien e kérkesés pér mallra dhe shérbime népérmiet nié zinxhiri gé
njihet me termin “mekanizmi i fransmisionit”. Ndryshimet né kérkesén pér mallra
dhe shérbime sjellin rritie apo ulie & ¢cmimeve 1€ tyre.

Mekanizmi i transmisionit pérfshin edhe kanale & tiera népérmiet t& cilave
¢cmimet mund & ndryshojng, si pér shembull kanalin e kursit t& kémbimit, até
& pritieve inflacioniste dhe até t& pasurive financiare. Banka e Shqipérisé ka
ndértuar modele pér & parashikuar ndryshimet né & gjitha elementet gé ndikojné
cmimet dhe pér t& parashikuar inflacionin deri né tre viet. Kur parashikimet
fregojné dominimin e presioneve fé uléta inflacioniste, & cilat mund ta cojné
inflacionin nén vlerén e shénijestruar prej 3.0%, ky éshté njé sinjal gé politika
monefare duhet f& jeté lehtésuese — normat e interesit duhet & géndrojné né
nivele t& uléta. E kundérta éshté gijithashtu e vlefshme. Megjithaté, hartimi i
politikés monefare nuk éshté njé proces mekanik. Vendimmarria e politikés
monetare merr né konsideraté arsyet gé shkakfojné devijimin e inflacionit nga
objektivi dhe kohén gé i nevojitet ekonomisé t& reagojé ndaj ndryshimeve né
normat e inferesit.

Vendimet e Késhillit Mbikégyrés mbi politikén monetare merren né bazé € njé
shumé”o]shmérie informacioni, pérfshiré vlerésimet mbi zhvillimet ekonomike,
parashikimet pér inflacionin, ecuriné e tregjeve financiare, rreziget dhe
pasigurité gé rrethojné parashikimet. Konsideratat dhe gjykimet mbi kéto
informacione gjenden né Raportin e Politikés Monetare, i cili éshté pérbérési
kryesor i vendimmarrjes pér politikén monefare. Duke gené se Banka e

Kuadri i politikés monetare né Bankén e Shqipérisé pérshkruhet né Dokumentin e Politikés
Monetare, i disponueshém né adresén hifps://www.bankofalbania.org,/Poliika_Monetare,/
Objektivi_dhe_strategjia,/
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Shgipérisé synon t& komunikojé me transparencé politikén monetare € saj, ajo
e publikon rregullisht kété raport dhe e vé né dispozicion t& publikut.

Raporti i Politikés Monetare publikohet ¢do tremujor. Ai pérgatitet nga
Departamenti i Politikés Monetare né Bankén e Shqipérisé dhe miratohet nga
Késhilli Mbikéqgyrés. Raporti né vijim pérmban t& dhéna gé datojné deri né
datén 29 janar 2025. Ai u shqyrtua dhe u miratua nga Késhilli Mbikégyrés né
mbledhien e datés 5 shkurt 2025.
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FJALA E GUVERNATORIT

Viti 2024 ishte njé vit pozitiv pér ekonominé shgiptare.

Vellimi i akfivitetit ekonomik, punésimi dhe pagat kané ardhur né rritie. Kjo rritje
ka ushgyer zgjerimin e konsumit dhe pérmirésimin e mirégenies s& familieve
shqiptare, ka mbéshtetur shéndefin financiar € bizneseve, si dhe ka nxitur
rritien e investimeve né ekonomi.

Paralelisht me t&, treguesit e shéndefit monetar dhe financiar € ekonomisé
jané pérmirésuar. Inflacioni i gmimeve 1€ konsumit zbriti né nivelin mesatar pre;
2.2% gjaté vitit t& shkuar, duke shénuar njé reduktim & shpejté nga norma
mesatare prej 4.8% e regjistruar gjaté vitit 2023. Rikthimi i inflacionit nén
kontroll, pas vlerave € larta t& shénuara gjaté perivdhés 2022 — 2023, ruan
fuging blerése t& familieve shqiptare, mbron vierén e kursimeve 1€ tyre, si dhe
krijon njé ambient ekonomik mé transparent pér bizneset dhe planet e tyre t&
zhvillimit. Né t& njéjten kohé, borxhi publik dhe ai i huaj i vendit kané shénuar
rénie, ndérkohé qé sekiori bankar paraqitet i shéndetshém dhe solid.

Kijo tablo pozitive zhvillimesh ka pasqgyruar, ndér & tiera, edhe kontributin
pozitiv t& politikés monetare & Bankés sé Shqipérisé. Kjo politiké ka gené dhe
mbetet e orientuar drejt ruajties sé stabilitetit 1€ cmimeve, i kuptuar si njé normé
inflacioni rreth nivelit 3%, duke u kujdesur — né & nigjtén kohé — & mbéshtesé
ritien e géndrueshme t€ aktivitetit ekonomik dhe stabilitefin financiar € vendit.

Né pérputhie me kéta objektiva, rritia e kujdesshme e normés bazé € interesit
gé ndérmorém gjaté periudhés 2022-2023, né pérgjigje té rities sé shpeijté
& cmimeve né fregjet botérore dhe né& Shqipéri, u pasua nga njé lehtésim i
kushteve monetare né gjysmén e dyté 1€ vitit 2024. Ky lehtésim, i motivuar nga
rénia e inflacionit dhe forcimi i kursit 1€ kémbimit, ka sjellé njé ritie relafivisht &
shpejté dhe t& géndrueshme 1€ kreditimit, duke mbéshtetur zgjerimin e konsumit
dhe té& investimeve né vend.

Neé terési, politka joné monetare ka rezultuar e suksesshme né kontrollin e
inflacionit, pa démtuar trendin pozitiv #€ rrities ekonomike dhe shéndetin e
bilanceve financiare & ekonomisé.

Megijithése ambienti i huaj karakferizohet nga pasiguri t& shumta, pritjet
fona pér t& ardhmen mbeten pozitive. Ekonomia shqiptare parashikohet t&
rritet me ritme t& géndrueshme gjaté viteve né vazhdim, e nxitur nga zgjerimi
i konsumit, i investimeve dhe i eksportit & shérbimeve. Rritia e kérkesés pér
mallra e shérbime do & shogérohet me krijim t& vendeve 1€ reja t& punés dhe
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ritie & métejshme t& pagave. Po ashtu, inflacioni pritet t& kthehet né obijektiv
gjaté tremujoréve né vazhdim, duke sugjeruar njé zhvillim t& balancuar e t&
géndrueshém t& akfivitetit ekonomik.

Né pérputhje me kéto projeksione, ne vendosém t& mbajmé € pandryshuar
géndrimin e politikés monetare né kéte raund vendimmarrjeje, duke synuar
stabilizimin e kushteve & kreditimit dhe t& financimit né ekonomi.

Edhe né t& ardhmen, politika joné monetare do té vijojé t& mbetet e kujdesshme
dhe e dedikuar térésisht drejt garantimit té& stabilitetit 1€ ¢gmimeve né vend, si njé
parakusht i domosdoshém pér njé rritie 1€ shpejté e 1€ géndrueshme.
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1.  INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES
MONETARE

Ekonomia shqgiptare e mbylli vitin 2024 me tregues & pérmirésuar ekonomiké
e financiaré. Inflacioni géndroi né nivele té uléta, ndérsa rritia ekonomike
vijoi me ritme & géndrueshme, e shogéruar me rritie t& punésimit dhe t&
pagave. Mjedisi financiar u karakterizua nga norma 1€ uléta interesi, prime
t& kontrolluara rreziku dhe rritja e kredisé ofroi mbéshtetje t& réndésishme pér
ekonominé.

Perspektiva ekonomike éshté pozitive. Aktiviteti ekonomik pritet & rritet né
pérputhje me potencialin e tij gjaté dy viteve t& ardhshme, ndérsa inflacioni
parashikohet t& kthehet né objektivin 3% gjaté vitit 2025.

[ Bazuar né informacionin aktual dhe pritjet pér té ardhmen, né mbledhjen
e datés 5 shkurt 2025, Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbajé t& pandryshuar
normén bazé & interesit, né nivelin 2.75%. Ky vendim synon 1& ruajé premisat
e duhura monetare pér & garantuar kthimin e inflacionit né objektivin 3%. ]

Miedisi ndérkombeétar u karakterizua nga reduktimi i presioneve inflacioniste,
rritie modeste ekonomike dhe ulje e normave bazé 1 interesit nga bankat
gendrore. Megijithaté, politika monetare né rang global mbetet shirénguese,
né dallim me situatén né Shqipéri. Tregjet financiare presin njé ritem mé &
ngadalté & ulies sé normave & inferesit né Shtefet e Bashkuara t& Amerikés
dhe nijé ritém mé t& shpejté né Eurozong, duke reflekiuar divergjencén né
perspekiivat ekonomike né kéto dy rajone.

Eurozona po pérballet me njé rritje t& ngadalté ekonomike, e cila parashikohet
t& pérmirésohet vetém gradualisht gjaté dy viteve né vijim. Nga ana fjetér,
inflacioni u rrit gjaté muajve t& fundit duke arritur né 2.4% né muajin dhjetor
2024, i ndikuar kryesisht nga rritjia e ¢mimeve f€ léndéve energjetike.
Megjithaté, procesi dezinflacionist po avancon, duke i mundésuar Bankés
Qendrore Evropiane (BQE] t& ulé normén bazé f€ interesit. Parashikimet fregojné
se inflacioni do t& kthehet né objekfivin e saj prej 2% brenda vitit 2025.

Pasiguria mbi perspektivén globale &shté rritur, e ndikuar né vecanti nga
ndryshimet potenciale né politikat tregtare dhe ekonomike nga geveria e
re amerikane. Kéto ndryshime mund kené ndikime t& réndésishme né rritien
ekonomike dhe inflacionin global.

Ekonomia shqiptare u karakterizua nga nivele t& uléta inflacioni dhe nijé rritje
e géndrueshme e aktivitetit ekonomik, punésimit dhe pagave.
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Inflacioni né tremujorin e katért rezultoi 2.0%, duke e guar mesataren vijetore
t& inflacionit n& 2.2% pér vitin 2024. Luhatiet e cmimeve 1€ ushgimeve dhe 1€
naftés né tregun ndérkombétar kané ndikuar drejipérdreit né ecuriné e inflacionit
né vend. Rritia e kétyre ¢mimeve gjaté muajve t& fundit solli ritien e inflacionit
né 2.1% né muajin dhjefor. Ndérkohg, kategorité e tiera kané shfaqur luhatje
€ vogla dhe & balancuara népér muaj.

Rénia e inflacionit gjaté vitit 2024 ka pasqyruar rénien e inflacionit né
mjedisin e huaj, forcimin e Lekut dhe reduktimin e presioneve inflacioniste né
ekonoming e brendshme. Politika monetare ka luajtur njé rol t& réndésishém né
kété proces, duke kontribuar né njé balancim mé t& miré t& kérkesés dhe ofertés
né ekonomi dhe duke mbaitur t& ankoruara pritiet pér inflacionin. Né reflektim
& kétij kontributi, inflacioni bazé &shté reduktuar duke iu afruar mesatareve t&
fij historike.

Aktiviteti ekonomik u rrit me 4.1% né tremujorin e treté, duke ndjekur njé
dinamiké t& ngjashme me gjashtémujorin e paré 18 vitit. Rritia e kérkesés s&
brendshme dhe e eksporteve 1€ turizmit vijuan té& ishin fokiorét kryesoré, € cilét
ndikuan né kété ecuri. Ky profil kérkese u pasqyrua né njé akfivitet t& shtuar &
sekforit f& shérbimeve dhe atij ndértues. Nga ana fietér, rritja e importeve, si dhe
tkurrja e akfivitetit né sekforét bujgésor dhe industrial kontribuuan negativisht.
Té dhénat e disponuara japin sinjale pozitive pér ecuriné e aktivitetit ekonomik
gjaté fremujorit t& fundit t& vitit t& shkuar.

Rritja e aktivitetit ekonomik &shté shogéruar me rritjen e punésimit dhe t&
pagave. Té dhénat e térthorta pér tremujorin e freté fregojné rritien e punésimit
me 1.9%?, ndérkohé gé paga mesatare éshté rritur me 8.6%. Kjo ecuri, né
prani t& niveleve t& uléta t& inflacionit, ka mbéshtetur fuginé blerése t& familieve
shgiptare.

Mijedisi financiar &shté karakterizuar nga kushte t& favorshme financimi dhe
kredia bankare ka mbéshtetur rritien e konsumit dhe investimeve. Kushtet e
financimit jané pérmirésuar nga lehtésimi i politikés monetare, nga gatishméria
e bankave pér t& kredituar familiet dhe bizneset, si dhe nga ngadalésimi i
mbicmimit t& kursit 1€ kémbimit. Si pasojé e kushteve € favorshme dhe rrifies
sé kérkesés, kredia pér sektorin privat u rrit me 15.8%, gjaté tremujorit & fundit
& vitit 2024. Kjo rritie e kredisé ka financuar nevojat pér konsum dhe pér
investime t& familjeve dhe bizneseve, duke ruajtur njé kompozim € balancuar
valutor dhe duke garantuar njé cilési t& miré t& portofolit. Kéto karakteristika
sugjerojné se ritia e kredisé do t& vazhdojé t& jete e shéndetshme dhe né
pérputhje me nevojat e ekonomisé.

Zhvillimet pozitive né sektorin real dhe financiar t& ekonomisé krijojné bazat e
duhura pér rrifien e géndrueshme 1€ ekonomisé né periudhén afatmesme.

2 Té dhénat zyrlare nga ankefa e fregut 16 punés mbeten 1& padisponueshme dhe analiza
mbéshtetet né 1& dhénat administrative pér tremujorin e 18 frefé.
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Aktiviteti ekonomik pritet t& rritet né pérputhje me potencialin e tij gjaté dy
viteve t& ardhshme, ndérsa inflacioni parashikohet t& kthehet né objektivin
3%, gjaté vitit 2025. Rritia ekonomike pritet t& reflekiojé zgjerimin e konsumit,
investimeve dhe turizmit, duke u mbéshtetur nga gjendja e miré financiare e
sekforit privat, kushtet stimuluese t& financimit dhe zgjerimi i kredisg, si dhe
besimi i foré i agjentéve ekonomike. Pér mé tepér, kérkesa e huaj pér shérbime
shqiptare, vecanérisht pér turizém, pritet 1€ vijojé t& konfribuojé né rritien
ekonomike. Paralelisht me to, kthimi i inflacionit né objekfiv do € mbéshtesé
fuginé blerése t& familieve dhe & krijojé njé miedis mé t& géndrueshém pér
bizneset.

Kthimi i inflacionit né obijektiv pritet t& ndihmohet nga: (i) normalizimi i inflacionit
t& importuar, i cili pritet t& ndikohet nga stabilizimi i ¢mimeve 1€ léndéve bazé
né fregjet ndérkombétare — kryesisht ushgime dhe nafté — dhe mbigmimi mé
i moderuar i kursit t& kémbimit: dhe (i) afrimi i ekonomisé me pofencia“n e
saj prodhues dhe ankorimi i pritieve pér inflacionin, & cilét pritet € mbajné
presionet nga ekonomia e brendshme né nivele & géndrueshme. Gjaté vitit
2025, inflacioni pritet t& ndikohef né rénie nga vendimi i geverisé pér t& ulur
¢mimin e energjisé elekirike pér familiet me konsum nén 700 kVWh. Né mungesé
& pérsérifieve, efeki i kéfij vendimi do 1€ jeté i pranishém pérgjaté njé viti.

Faktori global mbetet njg burim pasigurie pér t& ardhmen, vecanérisht né
prani & vazhdimit t& tensioneve gjeopolitike dhe rrities sé& pasigurisé né lidhje
me politikat tregtare dhe ekonomike.

N& pérputhje me analizén dhe parashikimet e mésipérme, Késhilli Mbikéqyrés
vendosi t& mbajé t& pandryshuar normén bazé & interesit né 2.75%. Né
givkimin e fij, kushtet financiare né ekonomi jané € pérshtatshme pér t&
mbéshtetur kthimin e inflacionit n& objekfiv gjaté vitit 2025.

Vendimet e ardhshme t& politikés monetare do & jené gjithmoné né pérmbushije
t& objektivit kryesor: arritjes s& stabilitetit t& gmimeve. Ato do t& orientohen nga
t& dhénat e reja, duke synuar & reagojné né kohén dhe né kahun e duhur, si
ndaj balancés sé pérgjithshme t& presioneve inflacioniste, ashtu edhe goditieve
t& mundshme, t€ brendshme apo € huaja.
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2. MJEDISI | JASHTEM

Aktiviteti ekonomik botéror u pérshpejtua disi gjaté tremujorit & treté & vitit
2024, por rritja e tij mbetet né nivele t& uléta dhe dallimet midis rajoneve jané
thelluar. Té dhénat me frekuencé té larté né vendet e Eurozonés sugjerojné njé
rritie t& ngadalté ekonomike edhe gjaté tremujorit 1 katért.

Ndérkohé, inflacioni global shfaqgi njé rritie t& lehté gjaté tremujorit 16 katért,
pas vlerave mjaft t& uléta t& muaijit shtator. Pérveg faktoréve specifiké, njé
element i pérbashkét qé ndikoi né rritien e inflacionit global ishte rritja e
¢mimeve t& mallrave energjetike. Megjithaté, procesi dezinflacionist po
avancon, duke zhvendosur vémendjen e bankave gendrore te dinamika e
dobét e rrities ekonomike dhe implikimet e saj pér inflacionin né t& ardhmen.
Né kété kontekst, bankat gendrore t& ekonomive t& médha vijuan me uljen e
normave bazé & interesit né tremujorin e fundit & vitit 2024.

2.1. MJEDISI EKONOMIK

Aktiviteti ekonomik botéror shénoi njé pérshpejtim t& lehté gjaté tremujorit t&
treté t& vitit 2024. Ekonomia e Eurozonés u zgjerua me 1.25%; njé pérmirésim
i dukshém ky krahasuar me rritien prej 0.7% & regjistruar né tremujorin e
dyté dhe me parashikimet. Megjithaté, kjo rritie konsiderohet si njé zhvillim i
pérkohshém pozitiv, me pritiet gé tregojné njé ngadalésim t& mundshém gjaté
fremujorit t& katért. Po ashtu, Mbretéria e Bashkuar vazhdon t& pérballet me njé
ritie t& ngadalté ekonomike (0.9%), duke mbetur prapa ritmeve 1€ vendeve t€
fiera kryesore. Ndérkohé, né Shtetet e Bashkuara t& Amerikés, ekonomia ruaiti
nié ritém t& géndrueshém rritieje, me njé zgjerim prej 2.8% gjaté fremujorit &
frefé, vetém pak mé ulét se 3.0% né tremujorin e dyte. Me géndrueshméring e
rrities ekonomike, SHBA-a ka tejkaluar homologét e saj né Evropé.

Grafik 1.

 Aktivitetit ekonomik éshté pérmirésuar lehtésisht gjafé
tremujorit 16 treté 16 vitit 2024.
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Burimi: OFCD.
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Normat e inflacionit kan& shfaqur njé tendencé rritése gjaté tremujorit &
katért, pas niveleve mjaft t& uléta t& regjistruara né muaijin shtator. Zgjerimi
i presioneve inflacioniste né& Eurozoné reflekioi pérshpeijtimin e inflacionit
pér ushgimet e papérpunuara dhe rritien e ¢gmimeve t& mallrave energjetike.
Né Mbretériné e Bashkuar, zgjerimi i inflacionit lidhet me ushgimet dhe
komponenté t& caktuar € inflacionit bazé (kryesisht shérbime). Ndérkohg,
rritia e inflacionit né SHBA é&shté ndikuar mé sé shumti nga rritjia e ¢mimeve
t& mallrave energjetike.

Luhatiet afatshkurtra t& inflacionit nuk kang ndryshuar parashikimet e bankave
gendrore pér kthimin e tij né objektivat e tyre. Prandaj, bankat gendrore &
ekonomive t& médha kané vijuar procesin e lehtésimit t& politikave monetare.
Ky lehtésim ka marré parasysh gjithashtu, dhe rimékémbjen e ngadalte t&
ekonomive, e cila béhet premisé pér presione t& dobéta inflacioniste né &
ardhmen. Né kété kuadér, BQE-ja, Rezerva Federale dhe Banka e Anglisé ulén
normén bazé gjaté mbledhjeve t& tremujorit t& katért. Pavarésisht kétyre uljeve,
politikat monetare né kéto ekonomi mbeten né territor shiréngues.

Aktiviteti ekonomik botéror parashikohet t& ruajé ritme pozitive rritieje né
periudhén afatmesme. Sipas vlerésimeve mé t& fundit & muaijit dhjetor 20242,
akfiviteti ekonomik botéror parashikohet & zgjerohet me 2.6% pér vitet 2024
e 2025 dhe 2.5% né vitin 2026. Ritmet e rrities pritet & pérshpejtohen pér
Bashkimin Evropian, zonén e Azisé dhe Pagésorit dhe pér ekonomité e médha
& Afrikés dhe Lindjes s& Mesme. Nga ana fjetér, priten rritie mé t& ngadalia
pér Amerikén e Veriut dhe Evropén Lindore.

Inflacioni pritet t& ndjeké njé trajektore ngadalésuese gjaté dy viteve té
ardhshme. Normat e inflacionit global parashikohen né nivelin 2.9% pér vitin
2025 dhe 2.6% né vitin 2026, me rénie krahasuar me nivelin 3.8% né vitin
2024. Tendenca ngadalésuese vihet re né € gjitha vendet e botés, por éshté
mé e theksuar né Evropén lindore, Amerikén Latine dhe ekonomité e tiera t&

médha & Azisé dhe Afrikés.

EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés u zgjerua me 1.25% né terma vjetoré né tremujorin e
treté 18 vitit, normé e pérshpejtuar krahasuar me fremujorin e méparshém dhe
pértej pritshmérive. Pérshpeijtimi lidhet me rritie 1€ konsumit & nxitur nga turizmi
i periudhés verore dhe nga akumulimi i invenfaréve. Nga ana tiefér, treguesit
paraprijés sinjalizojné ngadalésimin e rrities né fremujorin e katért, si pasojé e
tkurrjes sé industrisé dhe rrities sé ngadalté 1€ shérbimeve. Firmat kané ngurruar
né kryerien e investimeve, si pasojé e kérkesés sé ulét dhe rrities sé pasigurisé
pér t& ardhmen.

Tregu i punés ka vazhduar té tregojé géndrueshméri, me njgé normé € ulét
f& papunésisé né muajin néntor (6.3%) dhe vazhdim t& rrities sé pagave.

3 Referuar vlerésimeve t& “Consensus Forecast” né publikimin e pérmuajshém, janar 2025.
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Grafik 2.
Aktiviteti vierésohet 1& jeté ngadalésuar gjaté tremujorit 1§ ..ndérkohé qé inflacioni ka shfaqur prirje zgjeruese.
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U Shénim: Indekse 14 vrojfimeve 14 biznesit q sinjalizojné pér ecuring e
aktivitetit ekonomik né afat 15 shkurfér.
Burimi: Indekset PMI. Burimi: Eurostat, institutet kombétare é stafistikave.

—Ballkani Peréndimor (mesatare)

Megjithaté, kérkesa pér puné éshté rritur mé ngadalé dhe pritiet pér krijimin e
vendeve & punés jané mé f& uléta gjaté fremuijorit t& katért.

Inflacioni né Eurozong éshté pérshpejtuar né 2.4% né muajin dhjetor 2024,
pas vlerés sé ulét prej 1.7% té regjistruar né muajin shiafor. Tendenca rritése
e muajve t& fundit lidhet kryesisht me inflacionin mé & larté t& ushgimeve
& papérpunuara dhe me rénien mé t& ngadal€é € ¢mimeve & produkteve
energjetike, kryesisht t& naftés.

Né parashikimet mé t€ fundit makroekonomike t& BQE-s&*, rrifja ekonomike éshté
rishikuar lehtésisht pér poshté pér vitet 2024 dhe 2025, ndérsa parashikimet
pér inflacionin kané mbetur & pandryshuara. Kthimi i tij né objektiv pritet gjate

vitit 2025.

EKONOMITE E RAJONIT®

Ekonomité e rajonit kané shfaqur rritje pérgjithésisht t& larta t& géndrueshme
gjaté tremujorit t€ treté. Ekonomia e Kosovés u zgjerua me 4.1%, e mbéshtetur
nga rifia e forfé e investimeve dhe eksporteve, si dhe njé rritie mé e ngadalté
e konsumit privat. Né& Magedoninég e Veriut, rritjia ekonomike shénoi 3.0%, e
ngjashme me até t& tremujorit t& méparshém, me konfribute pozitive kryesore
nga konsumi privat dhe publik. Nga ana tiefér, vihet re njé rritie mjaft e ngadalté
e investimeve, ndérsa kontributi nga eksportet mungoi. Né& Serbi vihet re njé
ngadalésim i normave & rrities nga 4.2% né tremujorin e dyté, né 3.1% gjafé
fremujorit & trete. Ngadalésimi i rrities ekonomike lidhet me ecuring e konsumit
privat dhe publik, si edhe 1€ eksporteve, ndérkohé gé rritja e investimeve mbetet
né nivele t& larta dhe 1€ géndrueshme.

4 Parashikimet e stafit t& BQE-sé tregojné se ekonomia do fé rritet 0.7% né vitin 2024 dhe 1.1%
né vitin 2025. Inflacioni mesatar pér vitet 2025 dhe 2026 parashikohet né 2. 1% dhe 1.9%
(Burimi: Projeksionet Makroekonomike 1 stafit t& BQE-sé, dhjetor 2024).

Partnerét kryesoré tregtaré jashté Bashkimit Evropian (Kosova, Magedonia e Veriut, Serbial.
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Ecuria e normave t& inflacionit gjaté tremujorit t& katért 2024 ka pasqyruar
dinamika t& ndryshme ndérmijet vendeve t& rajonit. N& Shqipéri dhe Serbi,
inflacioni ka mbetur i géndrueshém, ndérsa né Kosové ka shénuar ngadalésim,
kryesisht né pasqyrim t& kontributit negativ nga grupi i produkteve energjetike.
Né Magedoniné e Veriut, pérkundrazi, inflacioni &shté pérshpeituar, kryesisht
si rezultat i rrities s& ¢mimeve & ushgimeve.

Parashikimet pér vitin 2025 fregojné pér nié pririe drejt uljes sé inflacionit né
vendet e rajonit, ndérsa rritja ekonomike pritet 1€ stabilizohet dhe té jefé mé e
géndrueshme krahasuar me vitin 2024.

Tabela 1. Treguesit ekonomiké pér vendet kryesore partnere fregtare

Ndryshim vietor i PBB (p.p) Inflacioni vietor (%) | Papunésia (%)

202472 202473 | 202473 2024T4 | Publikimi i fundit

ltali 0.9 0.8 1.2 1.3 5.7
Greqi 2.6 2.5 3.1 3.0 9.6
Kosové 4.3 4.1 1.3 0.7 10.7
Magedoni e Veriut 2.8 3.0 2.6 4.1 12.3
Serbi 4.2 3.1 4.3 4.4 8.1
Shaipéri 4.0 4 20 20 10.7

Burimi: Institutet statistikore pérkatése.

2.2. CMIMET E MALLRAVE NE TREGJET BOTERORE

Indeksi i gmimeve t& léndéve bazé® &shté shfaqur me rénie gjaté tremujorit
& fundit t& vitit 2024, duke u zvogéluar me 4.4% né terma vietoré. Kjo ecuri
ka pasqyruar rénien e ¢mimeve t& [éndéve energjetike dhe t€ ushgimeve, si
pasojé e njé oferte t& larté kundrejt njé kérkese globale 1€ ngadalésuar. Pér
& gjithé vitin 2024, ¢mimet e léndéve bazé né tregjet botérore jané ulur me
2.7%. Ecuria e tyre né t& ardhmen do & ndikohet nga tensionet gjeopolitike
né lindjen e Mesme dhe Ukraing, si dhe nga rritja e pasigurisé sé politikave
tregtare dhe ekonomike.

Cmimi i naftés Brent &shté kuotuar rreth nivelit mesatar 74.6$/fugi, gjaté
tremujorit t& fundit & vitit. Pasi arriti nivelin mé t& ulét 1& 1€ gjithé vitit né muajin
shtator, ky ¢mim erdhi né rritie gjaté muajve t€ fundit. Megjithaté, norma vietore
e rénies pér kété tremujor éshté pérshpejtuar, duke arritur né 11.2%, ndérsa
pér té gjithé vitin 2024, rénia ka rezultuar 2.3%. Rénia e ¢mimit t& naftés gjaté
gjithé vitit u ndikua nga kérkesa e dobét globale, né vecanti e Kings, si dhe
nga rritiet e métejshme t& prodhimit nga vendet joanétare & OPEC-ut. Kéfo
fendenca pritef & vazhdojné edhe gjaté vitit 20257

Indeksi i gmimeve t& ushgimeve &shté tkurrur né terma vietoré me 5.1% né
tremujorin e fundit 18 vitit, rénie kjo mé e ngadalté krahasuar me tremujorét e
kaluar. Dinamika rénése e ¢mimeve & ushgimeve vijon & pasqyrojé zgjerimin

Indeks me frekuencé mujore i publikuar nga Banka Boférore.
7 US Energy Information Administration, Short term Energy Outlook, janar 2025.
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. Grafik 3.
. Zgjerimi i shpejté i ofertés ka ndikuar prirjen rénése 1§ Rénia e cmimit 16 naffés joshié éshté reflektuar né
. cmimeve bazé né tregjet ndérkombétare. rénien e cmimit ¢ naftés né vend. 1
Lm0
Lo1s00 !
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| EgszsscoSocctEEEeesas 3
—Energji =(mimi i nafts joshté
! Ushqime Kursi USD/LEK" !
! —Metale —(Cmimi i naftés né vend !
1 Shémim: Indekset kryesore 1€ cmimeve 16 mallave bazé, ndryshim Shénim: Nryshime vietore 1 freguesve. (mimi i naftés né vend '
B Vl'emf‘ ‘( %). pérafrohet me indeksin e cmimit 16 naftés né shportén e konsumit. |
! Burimi: Banka Botérore. Burimi: INSTAT, llogaritie 15 stafit. !

me rifme mé 1& shpejta t& ofertés kundrejt atyre & kérkesés globale pér mallra
ushgimore. Megjithaté, produkfe t& vecanta si kakaoja dhe kafeja kané shfaqur
ritie t& dukshme & ¢mimeve, si pasojé e goditjeve t& lidhura me kushtet e motit.

2.3. NORMAIT E INTERESIT

Bankat gendrore t& ekonomive t& médha kané vijuar procesin e lehtésimit t&
politikés monetare. BQE-ja ka ulur dy heré normén referencé t& interesit® (né
fofal 50 piké bazé) né tremujorin e fundit t& vitit t& shkuar, duke e cuar até
né 3.0%. Perspekiiva pér kthimin e inflacionit né objekfivin 2% dhe dobésia
ekonomike ishin faktorét kryesoré pér vijimin e kahut lehtésves € politikés
monefare né Eurozoné. Rezerva Federale ka ulur dy heré normén e saj &
inferesit (nga 5% né 4.50%) né muajt néntor dhe dhjetor, ndérkohé gé Banka e
Anglisé ka ulur normén e saj bazé né muajin néntor (nga 5% né 4.75%), duke
reflektuar trendin rénés t& inflacionit né kéto ekonomi.

Pavarésisht vazhdimit t& lehtésimit t& politikés monetare, kushtet e financimit
né ekonomité e médha mbeten shtrénguese. N& vecanti, kostoja e kredive
f& reja né Eurozoné vijon té jefé e larté né njé kéndvéshtrim historik, ndérsa
shiréngimi i standardeve té kredidhénies nga ana e bankave gé operojné né
kéfé rajon mbetet i konsiderueshém.

Tregjet né fund té vitit t& shkuar prisnin njé reduktim mé gradual t& normave
bazé & interesit nga bankat kryesore gendrore, ¢ka ndikoi né rritien e yield-
eve t& obligacioneve geveritare né shumé nga ekonomité kryesore. Yieldet e
titujve publiké 2- dhe 10vjecaré né zonén euro dhe SHBA jané rritur né muaijt
e fundit.

8

Né muajin mars 2024, Késhilli Drejtues i BQE-sé vendosi fé drejtojé géndrimin e politikés
monefare népérmjet normés sé interesit 1& depozités njéditore.
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Rritia e pasigurisé né lidhje me politikat tregtare dhe ekonomike, pas
zgjedhjeve presidenciale né SHBA, dhe divergjenca né perspektivat e rrities
midis Eurozonés dhe SHBA=sé pritet t& ndikojné tregjet financiare né vijim.
Megijithaté, deri mé tani, rritjia e pasigurisé makroekonomike nuk éshté pérkthyer
né luhatshméri mé té larté & tregut financiar.

- Grdfik 4.
\ BQFa e uli dy heré normén bazé 1 inferesit né muajt Yield-et jané rritur lehtas né muajin dhjetor. 3
.+ shtator dhe fetor. :
L6, |
o :
T |
TR
3 00 "‘(;\—\—I ”””” 3
M e ceccoeo s es 3
! —Banka e Anglisé —SHBA —SHBA- 10 viecare —Gjermani - 10 viecare :
! —BaE —BAE depozita 1d —Gjermani- 2viecore ~ —SHBA- 2 viecare !
1 Shémime: Normat bazé té interesit pér bankat kryesore té médha me
! ndikim né tregjet ndérkombétare. Shénime: Yield-et e titujve 2- dhe 10~jecaré 16 geverive. |
! Burimi: Bankat gendrore pérkatése. Burimi- Bankat gendore pérkatése.
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3. TREGJET FINANCIARE DHE KUSHTET E KREDITIMIT

Tremujori i katért i vitit 2024 v shénjua nga lehtésimi i géndrimit & politikés
monetare dhe pasqyrimi i kétij lehtésimi né reduktimin e normave & interesit,
né té gjitha segmentet e tregut financiar. Primet e rrezikut kané mbetur t&
uléta, sikurse tregohet nga diferencat e vogla t& interesave kundrejt normés
bazé dhe mes tyre. Presionet mbicmuese mbi monedhén vendase jané shfaqur
mé t& moderuara, teksa kushtet e tregtimit né tregun valutor kané gené 1€ geta
dhe véllimet kané vijuar rritjen.

N linjé me kushtet e lehtésuara financiare, kredia pér sektorin privat ka vijuar
t& zgjerohet me ritme 1€ larta. Zgjerimi i kredisé vijon t& jeté i lidhur ngushté
me financimin e investimeve dhe 1€ jeté i mbéshtetur nga rritja e kredisé né Lek.

3.1. TREGU FINANCIAR VENDAS?

Lehtésimi i politikés monetare ka gjetur pasqyrim t& gjeré né tregun financiar,
gjaté tremujorit & katért 8 vitit t& kaluar. Interesat kané reaguar né kahun rénés,
fillimisht né tregun ndérbankar dhe até primar € letrave me vieré t& geverise,
e mé fej né segmentet e kredisé dhe t& depozitave. Né treg vazhdojné t&
mbizotérojné prime 1€ uléta té rrezikut 1€ likuiditetit e t& kreditit, manifestuar kjo
né diferenca & vogla & yieldeve dhe & interesave

€ tiera ndaj normés bazé dhe mes njérifjetrit. Grofik 5.
Normat e interesit kané réné me bazé 1 gjeré, né reflektim ¢
Ulia e normés bazé né fillim t& muaijit néntor &shté | yjes s noms boze:
pércjellé plotésisht né normat e tregut ndérbankar.
Ato mbefen & ankoruara prané normés bazé dhe | y
kané shfaqur luhatshméri minimale'®. Diferenca |~
e ngushté e tyre nga kjo normé ka reflekiuar njg | 3 p
ambient & qeté dhe pa presione 1€ shtuara pér | 4

depozita me afat

likuiditet. Deficiti i likuiditetit né sistemin bankar
mbetet i pérshtatshém pér nig pérciellie & miré t&
poliikés monetare. Banka e Shqipérisé ka vijyar &

bono 12-mujore

kryejé operacione injekiuese t& likuiditetit né sistem 4,

me ané & insfrumentit 1& saj kryesor, repos njgjavore | EEEEEE R E R R R b

si dhe repove me mafurifef 3-mU|or, ku shuma e Shénim: Neryshimet kumulative prej marsit 2022 né normat e interesit né Lek:
injektuar né kéta fre muaj ka gené mé e ulét se ajo e repo, bono 12-mujore, depozito me afat dhe kred

L coa ] ! Burimi: Banka e Shqipérisé.
fremujorit te treté te vitit''.

2 Analiza né vijim bazohet mbi t& dhénat e disponueshme deri né datén 24 janar 2025.

19" Devijimi standard i normave ditore dhe javore & inferesit né trequn ndérbankar pér tremujorin
e katért rezulioi 0. 12, nga 0.09 gé ishin né fremujorin e frefé.
Likuiditeti i injektuar né tremujorin e katért pérmes repos /~ditore dhe 1-, 3-mujore rezulion
rreth 50.0 mid leké, duke shfaqur rénie nga nivel prej 59 mld lekésh té tremujorit 16 freté.
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* Treguesi i anshmérisé pér
mbicmim,/néncmim //ogczrifef
si raport i numrit 1€ ditéve kur
kursi éshté mbicmuar kundrejt
numrit t& ditéve kur kursi éshté
néngcmuar, né njé horizont
kohor rréshqités qé mund &
variojé p.sh. nga 22 dité (njé
muaj kalendarik) deri né 250
dité (njé vit kalendarik). Vlera
1 e kétij trequesi pérfagéson
vlerén ekuilibér, ku numri i
ditéve qé kursi éshté mbicmuar
&shté i barabarté me numrin
e ditéve kur kursi éshté
néngcmuar, dhe fregon se né
treg nuk ka pasur anshméri
pér mbicmim apo néngmim.
Nése vlera e kétij treguesi
éshté mbi 1 [nén 1), atéheré
né treg mbizotérojné presionet
mbicmuese (néncmuese] mbi
kursin.
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Grafik 6.
Situata e likuiditetit 1& bankave né tre muajt e fundit Normat e interesit né frequn ndérbankar kané :
mbefet e geté. reflektuar ndryshimet e normés bazé. 3
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Shénim: Té dhénat tregojné ecuring ditore ¢ normave 18 interesit 16

Shénim: Ecuria ditore e ikuiditefit 16 ofruar nga BSHya népéimjet repove javore
dhe 1, 3mujore, si dhe véllimi i tregtuar nga bankat né fregun e parasé. tregut ndérbankar. !
Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shaipérisé.

Ecuria e Lekut vijoi & diktohet nga presione mbigmuese edhe gjaté tremujorit
t& katért & vitit. Forcimi i Lekut kundrejt Euros ka gené i pranishém né& muaijt
tetor dhe néntor, ku kursi eur/lek zbriti né pérkatésisht 8.7 leké/euro dhe
né 98.2 leké/euro, nga 99.4 leké/euro gé ishte né shtator. Presionet jané
shfaqur mé & pérmbaijtura prej fundit & muaijit néntor, cka éshté reflektuar né
géndrueshméri té kursit gjaté muaijit dhietor dhe né javét e para € muaiit janar.
Né terma vietoré, mbicmimi i Lekut &shté moderuar, duke zbritur né 4.4% né
dhiefor, nga 7.0% qé ishte n& shtator.

Grafik 7.

Leku éshté mbicmuar ndaj Euros edhe éshté néncmuar
ndaj Dollarit amerikan.

Presionet mbicmuese mbeten ¢ pranishme, por né
nivele mé té modervara krahasuar me vitin e kaluar.

ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff

USD/Lek  ammmur/Lek —65 ditg —250 difé

Shénim: Té dhénat tregojné ecuriné ditore té Kursit té kémbimit 16
Lekut kundrejt Euros dhe Dollarit amerikan.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Shénime: Té dhénat paragesin freguesin e anshmérisé pér

mbicmim,/néncmim*, |

Tregu valutor vijon t& karakterizohet nga rritie e véllimeve, né linjé me rrifien e
shkémbimeve tregtare né mallra dhe shérbimet me jashté, si dhe nga kushte




fremujorin e katért, duke ruajtur nivelet e larta dyshifrore gé karakterizuan vitin
2024. Né t& nigjten kohé, luhatshméria dhe spreadet mes kuotimit né shitje
dhe atij né blerje pér Euron kané rezultuar brenda intervalit normal 1€ tyre.

Grafik 8.

dyshifrore.

min Euro

Véllimet e tregtimit né tregun valutor kané vijuar rritjen

Spread-et e kuotimit kané rezultuar brenda intervalit

normal 18 tyre.
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Shénime: Té dhénat paragesin véllimet tremujore té fregtimit né tregun
valutor dhe vierén e tregtisé sé mallrave dhe shérbimeve (importe +

eksporte), né min euro.
Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

leku &sht& néngmuar kundrejt Dollarit amerikan gjaté tremujorit t& katért t&
vitit, si rriedhoijé e forcimit & kétij & fundit né tregun ndérkombétar. Kursi usd/
lek &shté rritur né 93.9 leké/usd né muaijin dhjefor, nga 89.4 leké/usd gé
shénonte né muaijin shtator. Mbigmimi vjetor i Lekut ndaj Dollarit amerikan éshté
redukiuar né ményré t& ndjeshme gjafé fre muajve t& fundit, duke iu afruar zeros

né muajin dhjetor. Néncmimi i Lekut ndaj Dollarit ka vijuar edhe né javét e para
& muajit janar, ku kursi usd/lek éshté luhatur né mesatarisht 94.9 leké/usd,

nivel ky lehtésisht nén até t& njé viti mé paré.

Grafik 9.

Ecuria e yield-eve né treg reflekton uljen e normés bazé dhe
presionet minimale né kété segment.
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Shénim: Té dhénat tregojné normat e interesit (mesatare mujore) 16
bonove edhe obligacioneve shtetérore té emetuara né fregun primar.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Kurba e yield-eve éshté zhvendosur mé poshté dhe
ka zbutur pjerrésiné krahasuar me njé vit mé paré.
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Shénim: Normat e inferesit 1é kredisé sé re né euro si mesafare
iéshgitése é-mujore.
Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Yield-et e bonove dhe t& obligacioneve né tregun primar kané vijuar & ndjekin
prirje rénése edhe né tremujorin e fundit 18 vitit t& kaluar. Pértej reflektimit t&
vendimeve t& politikés monetare, prirja e yieldeve, né kété periudhé, pasgyron
presionet minimale t& likuiditetit né treg. Ecuria e yield-eve &shté pércakiuar nga
mungesa e presioneve né financim nga ana e geverisé, e shogéruar dhe me
kérkesén e larté'? t& bankave né ankandet e tregut primar. Ndérkohé, vijimi i
tkurrjes s& marzheve té yieldeve mbi normén bazé, si dhe ndérmijet maturiteteve,
evidenfon njé pérmirésim & pérgjithshém né perceptimin e rrezikut. Yield- i
bonos 12-mujore kéfé fremujor shénoi mesatarisht 2.8%, nga 3.2% gé ishte
né fremujorin e méparshém. N& & njéjtin drejtim, dhe yieldet e obligacioneve
jané zvogéluar kéta muaj. Né defaj, yieldet e obligacioneve 3-, 5-, 7-, 10-
dhe 15-vjecare, né fundin e kétij fremujori, shénuan 3.4%, 3.9%, 4.8%, 5.9%
dhe 6.4%, duke realizuar njé ulie mesatare prej 0.6 p.p. nga fundi i fremujorit
€ treté (shtator 2024). Kurba e yieldeve ka paragitur kéto zhvillime, duke u
zhvendosur posht€, né linjé me uliet e normés bazé, por edhe duke u shfaqur
mé pak e pierrét krahasuar me njé vit mé paré.

3.2. KUSHTET E KREDITIMIT

Normat e interesit t& kredive dhe t& depozitave t& reja kané shfaqur rénie né
tremujorin e katért 2024, duke reflektuar mé tej edhe uljen e fundit t& normés
bazé né muajin néntor. Krahas reduktimit t& kostove t& burimeve & financimit
pér bankat — huamarrje nga BSH-a dhe depozita — nivelet e uléta & interesave
& kredisé reflekiojné edhe primet e ngushta & rrezikut 1 kredisé. Diferenca e
normés sé& inferesit kundrejt bonos 12-mujore éshté luhatur rreth nivelit minimal
prej 3.3% né dy vitet e fundit. Segmenti i individéve spikat pér konkurrencén
e larté mes bankave dhe ofrimin e kushteve mé 1€ lehtésuara t& kreditimit, cka
&shté reflekiuar né rénie mé 1€ shpejté € interesave krahasuar me bizneset.

Interesi mesatar pér kreding e re né Lek dhéné biznesit né kété tremujor rezultoi
6.4%, nga 6.5% dhe 6.8% qé ishte pérkatésisht né tremujorin e frefé dhe t&
dyté t& vitit. Analiza e interesit & kredisé sipas shumés sé lévruar evidenton
rénie & inferesave né t& dyja kategorité. Kredité me shumé deri né 35 mln leké
jané lévruar me njé normé interesi mesatare prej /.4%, ose 0.2 p.p. mé &
ulét nga njé tremujor mé paré. Interesi mesatar pér kredité mé € médha se kjo
shumé ka réné né t& nigjten masé, duke zbritur né 5.9%.

Ulja e normave t& interesit t& kredive &shté mé e dallueshme né segmentin
e individéve, ku rénia ka filluar g& né tremujorin e dyt& & vitit & kaluar.
Interesi i kredisé hipotekare pér individé né tremujorin e katért rezulioi 3.7%,
duke u redukiuar me 0.2 p.p. pér t& dytin tremujor radhazi. Interesi i kredisé
konsumatore, ndérkohé, ra me 0.3 p.p. né kété tremujor, duke zbritur né 8.5%.

12" Treguesi bid/cover pér ankandet e zhvilluara né tregun primar né tremujorin e katért shénoi
1.7, nga 1.3 gé ishte né tremujorin e frefé.
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Burimi: Banka e Shqipéisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Normat e interesit pér kredité né Euro kané vijuar rénien né tremujorin e
katért t& vitit t& kaluar. Lehtésimi i shpejté i politikés monetare nga BQE-ja &shté
reflektuar né normat referencé € monedhés Euro né tregun ndérkombétar, duke
diktuar rénie t& inferesave té kredisé né Euro né vend, pas muaijit gusht. Interesi
mesatar i kredisé sé re né Euro pér bizneset shénoi 6.1% né tremujorin e katért,
nga 6.2% dhe 7.0% gé ishte pérkatésisht né fremujorin e treté dhe né gjysmén
e paré & vitit. Ndérkohé, interesi mesatar i kredisé hipotekare né Euro pér
individét, pas njé redukiimi margjinal né tremujorin e méparshém, ka réné né
4.9% né tremujorin e kafért. Diferenca e interesave 1€ kredisé midis Lekut dhe
Furos ka kaluar né territor pozitiv né dy tremujorét e fundit pér bizneset, duke
nxitur rritie & kreditimit né Euro né kété periudhé. Kjo diferencé mbetet negative
pér financimin e blerjes s& banesave, por ésht€ ngushtuar né tremujorin e

katért, né 1.2 piké pérgindie.

Diferencial i interesit lek /euro éshté ngushtuar pér kredité

Normat e inferesit pér depozitat me afat kané shénuar rénie, si ! " R o
hipotekare, ndérsa mbefet né nivele té géndrueshme pér

pér Lekun ashtu edhe pér Euron, duke reflektuar sinjalet

' politikés monetare 16 bankave gendore. depozita.
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! me afat né Lek dhe né Furo, né %. kredité hipotekare dhe depozifat.

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/1

Tremuijori i katért &shté karakterizuar nga njé rénie e interesave té depozitave,
si né Lek, ashtu edhe né& Euro. Interesi mesatar i depozitave né lek rezultoi
1.9%, nga 2.0% dhe 2.2% gé ishte pérkatésisht né tfremujorin e freté dhe &
dyté 1€ vitit. Rénia e inferesave & depozitave né kété tremujor ka gené mé e
shprehur né maturitetet deri né njé vit. Né ményré t& ngjashme, inferesi mesatar
pér depozitat né Euro ka réné né 1.1% né tremujorin e katért, nga mesatarisht
1.4% qé ishte né dy tremujorét paraardhés. Diferenca mes inferesave &
depozitave né lek dhe atyre né Euro mbetet pozitive dhe e géndrueshme.

HAPESIRE INFORMUESE 1. KUSHTET E OFERTES DHE KERKESA PER KREDI,
GJATE TREMUJORIT TE KATERT 2024’3

Kushtet e ofertés sé kredisé, né tremujorin e fundit & vitit 2024, nuk shfagén
ndryshime t& genésishme nga njé fremujor mé paré. Megjithaté, bankat miratuan
njé numér mé té larté kérkesash pér kredi, si nga individét ashtu edhe nga
bizneset, nén trysniné e shtuar nga konkurrenca né sistemin bankar dhe nga
perceptimi i bankave mbi zhvillimet aktuale e té pritura né disa sektoré té vecanté
t& ekonomisé. Kérkesa pér kredi mbeti e larté, si né financimin e investimeve, té
kapitalit qarkullues, t€ blerjes sé banesave, ashtu edhe té konsumit.

Bankat nuk ndryshuan kriteret e kreditimit pér kredité e lévruara ndaj bizneseve
gjaté tremujorit té fundit té vitit 2024, pér té shtatin tremujor né radhé. Kuadri
i politikave té kreditimit fregon pér standarde pothuajse té pandryshuara pér té
gjitha kredité, sipas madhésisé sé biznesit dhe géllimit t& pérdorimit té kredisé.
Kushtet e termat e kreditimit nuk ndryshuan, po ashtu, nga njé tremujor mé paré.
Bankat aplikuan marzhe mé té uléta mbi kredité akorduar bizneseve né kété
tremujor, nxitur nga prime té uléta té rrezikut dhe ambienti i normave mé té uléta
t& inferesit né tregun vendas e até 1 huaj. Marzhet mé té uléta u kundérbalancuan
nga shtimi i kushtézimeve né marréveshjet e kredive t& nénshkruara mes paléve.
Bankat financuan njé numér mé té larté kredish pér biznese, krahasuar me njé
tremujor mé paré, né sajé té vlerésimeve té kryera mbi gjendjen financiare té
bizneseve dhe perceptimit té rrezikut mbi ecuriné aktuale dhe asaj té pritur né
sektoré té vecanté t& ekonomisé.

Pérqasja e bankave né kreditimin e individéve né tremujorin e fundit ishte disi
mé lehtésuese nga njé fremujor mé paré, e shprehur né lehtésimin e standardeve,
kryesisht né kredité konsumatore. Kushtet e termat e kreditimit u shtrénguan nga
njé banké e vetme e sistemit, sikurse edhe njé tremujor mé paré, té nxitura nga
monitorimi i shtuar né disa lloje té kredisé pér individé. Megjithaté, marzhet
mbi kredité, kryesisht ato konsumatore, u raportuan né rénie, né sajé té
ambientit konkurrues ku bankat veprojné. Shkalla e refuzimeve pér kredi pésoi
ulie né tremujorin e katért, si pasojé e vlerésimeve t& bankave mbi cilésiné e
kredimarrésve.

18" Analiza mbéshtetet né Viojtimin e Aktivitetit Kreditues, i cili kryhet me frekuencé tremujore
dhe publikohet né adresén: hitps://www.bankofalbania.org,/Politika_Monetare,/
Virojtimet/Viojtimi_i_aktivitetit_kreditues,/”
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/1

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Vlerat né grafik pérfagésojné balanca neto. Vlerat pozitive pér standardet e kushtet fregojné lehtésim dhe anasjelltas. Vierat pozitive pér shkallén e
refuzimeve fregojné rritie 16 saj, dhe anasjellfas.
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Kérkesa pér kredi e bizneseve u raportua e larté pér :

. e P AP . - Crafik 2 HI'T.
t8 gjitha kategorité e biznesit dhe pér té gjitha llojet e
pérdorimit té kredisé. Balanca e kérkesés pér kredi u
raportua vecanérisht e larté né segmentin e bizneseve

gjenerojé kérkesé té larté pér kredi.

Kérkesa pér kredi nga individét u raportua né rritje,
duke regjistruar balancat neto mé té larta té viteve t&
fundit. Nevojat e shtuara pér financim si né blerjen
e banesave, ashtu edhe té konsumit, u mbéshtetén
nga ambienti i normave mé té uléta té interesit, si né monedhén vendase ashtu
edhe até & huaj.

Burimi: Banka e Shqipérisé. !
Vlerat né grafik llogariten si pérgindje neto. Vlerat pozitive tregojiné rritie 1 kéikesés pér kred,
ato negative rénie 16 kérkesés. |

té vogla e t& mesme, pér kredité akorduar me géllim ;Kerkesn prked f
financimin e investimeve dhe mbulimin e nevojave =«
pér likviditet. Kérkesat e bizneseve pér financim =~ }
nga sektori bankar krahas nevojave té shtuara pér =~ A\ /) V0 N N 0 :
financim, né kété tremujor u nxitén dhe nga perceptimi !
mbi situatén makroekonomike né vend e perspektivén ! 3
pér t&'“ dhe nga ambienti favorizues i normave & o
interesit. Po ashtu, vijimésia e njé cikli zgjerves t& = ¥ 3
kapaciteteve prodhuese né vend, nxitur ndér 16 tiera 9 s e s
edhe nga pérmirésimi i besimit t& biznesit, vijon té SS=ZSSSSE=Z=SSSSS333333%

14 Ky tregues shénoi balancén neto mé té larté 1€ feté viteve 1& fundit.
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3.3. KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT'>

Kredia pér sektorin privat ka vijuar t& rritet me norma t& larta rritieje edhe
né tremujorin e katért £ vitit. Zgjerimi vietor i saj prej 15.8% ishte prané
nivelit & shénuar né tremujorin paraardhés prej 16.3%. Né raport me PBB-ng,
performanca pozitive e akfivitefit kreditues t& bankave ka ndikuar né rrifien e
métejshme t& raportit né 31.5%, ose rreth 1.5 piké pérgindje mé shumé se njé
vit mé paré. Kushtet mé 1€ leht€suara financiare, zgjerimi i aktivitetit ekonomik
dhe i kérkesés pér kredi nga agjentét ekonomiké, t& shogéruar nga gatishméria
e bankave pér té financuar, kané mbéshtetur thellimin e ndérmijetésimit financiar.

Grafik 12. 3
Kredia pér sektorin privat vijon ¢ zgjerohet me ritme 1é larta, e mbéshtetur nga 1 gjitha kategorité, por me !
kontribut mé 1 madh nga kredia pér investime dhe ajo né Lek.
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! Shénime: Té dhénat pérfagésojné ndryshimet vietore (%) té kredisé ¢ pastruar nga lévizjet e kursit dhe nxjerriet nga bilanci.

Zgjerimi i kredisé &shté mbéshtetur nga t& gjitha segmentet, 18 cilat vijojné t&
kené norma t& larta rritjeje. Megjithaté, norma e rrifies sé kredisé pér biznese
&shté lehtesisht mé e ulét se njé tremujor mé paré, né 16.1%, ndérsa ajo
pér individé lehtésisht mé e larté né 15.3%. N& térési, kredia pér investime
mbetet kontribuuesi kryesor i zgjerimit t& akfivitetit kreditues pér t& gjithé vitin,
pavarésisht se né tremujorin e fundit ka dhéné njé kontribut disi mé t& pakét.
Mé konkretisht, kredia pér investime e bizneseve &shté rritur mesafarisht me
22.2%. Ndérkohg, rritia vietore e kredisé pér blerje banesash nga individét u
pérmirésua deri né 18%. Ndérsa, si kredia dhéné bizneseve pér likuiditete me
rritie vietore prej 7.5%) edhe ajo pér konsum (me rritje vietore prej 16.2%) kané
ruajtur 1 nigjtin nivel kontributdhénés si né tremujorin e frefé.

Kompozimi i portofolit t& kredisé sipas monedhave konfirmon peshén mé t&
larté t& kredisé né Lek, prej 57.3%, ndaj totalit. Ndérkohg, dinamika e kredisé
fregon rritien e kredisé né valuté prej 15.5% né tremujorin e fundit, normé kjo
lehtésisht mé e larté se njé fremujor mé paré. Zgjerimi i shpejté i kredisé né Euro

1*" Analiza e kredisé bazohet né sefin e ri 1& statistikave, né linjé me metodologjing e BQE-sé pér
flukset “reale” 1& kredisé, & pastruar si nga lévizjet e kursit t& kémbimit, ashtu edhe 1& kredive
16 nxjerra nga bilanci.
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pérgjaté pjesés s& dyté & vitit 2024 ka reflektuar si ecuring né rénie t& kosfos
sé saj, kérkesén e bizneseve & médha dhe pérdorimin e saj pér financimin e
investimit t& projekteve t& médha.

Nga ana e pasivit t& bilancit & bankave vihet re nijé rritie mé e ngadalté e
depozitave, e cila &shté rikthyer prané mesatares t& rritjes vijetore t& pesé
viteve & fundit. Depozitat né tofal t& sekforit privat u ritén me reth 8.6%,
ose 1.7 piké pérgindje mé pak se né tremujorin e trefé. Ky ngadalésim ka
reflekiuar nga njéra ané sasiné mé & ulét t& flukseve valutore & depozituara
prané bankave, si dhe efekiin statistikor t& rrities sé depozitave né Lek. Késhtu,
depozitat né valuté shénuan rritien mé 1€ ulét 1€ vitit me 9%, & ndikuara ngo
nié rritie mé e ngadalté e depozitave € individéve né valuté dhe nga terhegjet
e likuiditetit t& bizneseve pérgjaté gjithé tremujorit'®. Normat e rritjies sé kétij
segmenti kané shfaqur ngadalésim 1€ forte pér t& shénuar vierén mé t& ulét
historike prej 2.8% vit mbi vit, né muajin dhjetor. Ndérkohé, depozitat né Lek
jané rritur me rreth 37 miliardé leké gjaté tremujorit & fundit, né linjé me sjellien
sezonale. Norma viefore e rrifies sé tyre prej 8.2%, ndonése mé e ulét se rritja
e shénuar pérgjaté fremujoréve t& paré & vitit, vijon té jeté dukshém mé e larté
se nje vit mé paré.
Grafik 13.

Depozitat kané shfaqur ngadalésim € normave 1é rrities, duke reflektuar ecuri mé té ngadalté né 1 gjitha
kategorité. Ky ngadalésim ka gené mé i theksuar né valuté dhe pér biznese.
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Shénime: Rrija e fotalit & depozitave sipas monedhés né % té mequlluara nga léviziet e kursit.
Burimi: Banka e Shqipérisé.

Sipas agjentéve ekonomiké, depozitat e individéve jané rritur me norma lehtésisht
mé t& uléta se mé paré, prej 9%. Ndérkohé gé vérehet njé ngadalésim i forfé fe
depozitat e bizneseve, & cilat shénuan rritie me 6%, nga 14% gé kané shénuar
né pjesén e paré t& vitit. Pavarésisht késaj, niveli i likuiditetit t& bizneseve t&
depozituara prané bankave mbetet né nivele t larta, duke pérbéré rreth 20.2%
& totalit. Struktura kohore e depozitave éshté zhvendosur drejt depozitave pa
afat, t& cilat pérbéjné rreth 55.7% 1€ tofalit, ose 0.2 piké pérgindjeje mé shumé
se nié fremujor mé paré. Kjo ecuri reflekion ulien e normave t& kthimit nga

16" N& ndryshim nga sjellja e tyre e méparshme, bizneset kané térhequr rreth 17 mld leké nga
depozitat e tyre né valuté prané bankave, né tremujorin e katért.
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depozitat si né Lek edhe né Euro, duke rikthyer tendencén pér vendosijen e tyre
né depozita shumé likuide. Ndérkohé, ecuria e depozitave deri né dy viet ka
gené mé e géndrueshme dhe norma e rritjes sé tyre prej 6% éshté shumé prané
mesatares sé viteve & fundit.
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4. RRITJA EKONOMIKE

Ekonomia shqiptare shénoi njé rritje vjetore prej 4.1% né tremujorin e treté t&
vitit 2024, normé kjo e pérafért me até t& tremujorit t6 méparshém. Rritja éshté
ndikuar nga kérkesa e brendshme, e mbéshtetur né vecanti nga investimet
publike dhe konsumi privat. Kontributet e kérkesés sé huaj neto kané rezultuar
negative, kryesisht si pasojé e rritjes sé importit & mallrave. Nga ana tiefér,
eksportet e pérgjithshme jané zgjeruar, té ndikuara nga rritja e eksportit t&
shérbimeve, ndérkohé gé eksportet e mallrave jané pakésuar.

Té dhénat e disponuara sugjerojné njé ecuri t& ngjashme t& ekonomisé né
tremujorin e fundit & vitit.

4.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO

PBB-ja u rrit me 4.1% gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2024, normé kjo e
pérafért me tremujorin e méparshém (Grafik 14, majtas). Kontributet kryesore
né rritie kané ardhur nga “"Administrata publike, arsimi, shéndetésia”, “Tregtia,
fransporti, akomodimi dhe shérbimi ushgimor”, “Aktivitetet profesionale dhe
teknike” dhe “Ndértimi”(Grafik 14, djathtas). Néndegét e fiera t& shérbimeve
kané dhéné gjithashtu kontribute pozitive. Nga ana fiefér, konfributet nga
degét “Bujgési” dhe “Industri” kané rezultuar negative. N& rasfin e industrisé,
kontributet negative kané ardhur si nga industria nxjerrése ashtu edhe nga ajo
perpunuese.

Crafik 14
Reitia ekonomike né tremujorin e trefé ka qené e Reitia ekonomike éshté pércaktuar nga kontributet
ngjashme me afé té tremujoréve paraardhés. pozitive 1§ “Shérbimeve” dhe “Ndértimit”.

_Riite vietore (%) .ﬁﬁ[gé;iq, pyiet dhe peshkimi ISrlﬁp%triu, energjia dhe uji
Riitie tremujore e rregulluar sezonalisht (%) :Tulggrn:eto 1ferbime
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Banka e Shqipérisé




Kontributi i sektorit prodhues né rritien ekonomike t& tremujorit & treté t& vitit
2024 ishte negativ, duke shénuar -0.3 piké pérgindie. Ky rezultat erdhi si pasojé
e tkurrjes sé sekioréve “Bujgési” dhe “Industri” (Grafik 14, djathtas). “Bujgésia”
regjistroi njé rénie prej 2.5% gjaté kétij tremujori, ndérsa “Industria” pésoi njé
tkurrie prej 4.0%. Nga ana fiefér, sekiori i “Ndértimit” ofroi njé kontribut pozitiv,
duke shénuar njé rritie prej 5.3%, e cila pérkthehet né njé kontribut prej 0.6 piké
pérgindjeje né rritien fotale 1€ ekonomise. Megjithaté, si rritja ashtu edhe konfributi
i "“Ndértimit” rezultojné 1€ ngadalésuara krahasuar me tremujorin e méparshém.

Sektori i shérbimeve kontribuoi me 3.3 piké pérgindje né rritien ekonomike
gjaté tremujorit 1€ treté, duke shénuar njé pérmirésim krahasuar me fremujorin
paraardhés. Néndegét kryesore gé udhéhogén kété rritie ishin “Tregtia,
transporti, akomodimi dhe shérbimi ushgimor”, “Administrata publike, mbrojtia,
arsimi dhe shéndetésia” dhe "Akiivitete profesionale dhe teknike”. Ndérkohé,
degét e tiera t& shérbimeve ofruan kontribute mé & uléta, por gjithsesi pozitive.

Gijithashtu, “Taksat neto” dhané njé kontribut € réndésishém né rritien
ekonomike, duke shtuar 1.1 piké pérgindje né totalin e rrifjes.

4.2. KERKESA AGREGATE

Rritja ekonomike &shté mbéshtetur nga kérkesa e brendshme dhe kryesisht
nga investimet (Grafik 15, majtas). Rritia e investimeve &shté ndikuar kryesisht
nga investimet publike. Pér sa i pérket konsumit privat, rritia ka rezultuar mé
e ulét krahasuar me gjysmén e paré té vitit 2024. Nga ana tiefér, ritja e
konsumit publik paragitet e larté dhe e géndrueshme.

Kérkesa e huaj ka kontribuuar pozitivisht, por me njg masé mé t& ulét krahasuar
me fremujorin e dyté & vitit (Crafik 15, djathtas). Rrifjo e eksporteve éshié
ngadalésuar, si pasojé e rrities mé t& pérmbaijtur 1€ eksportit & shérbimeve dhe
rénies sé eksportit & mallrave.

Grafik 15
Rritja ekonomike éshté mbéshtetur kryesisht nga Kontributet nga kérkesa e huaj jané ngadalésuar
kérkesa e brendshme. krahasuar me tremujorin e méparshém.

Konsum privat ~Konsum publik -k:ﬂ:zg : E[jeul;dShme
JInvestime JEksporte Neto ol !
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |
Shénime: Kontributet e komponentéve & kérkesés né ritien Shénime: Kontributet ¢ brendshme dhe & huaja né ritien viefore &
ekonomike. kérkesés agregate. |
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/I

Kérkesa e brendshme u rrit me 2.35% né tremujorin e trefé t& vitit 2024, normé
kjo e ngadalésuar krahasuar me tremujorin e méparshém (5.65%). Ngadalésimi
i normave té rrities sé kérkesés sé brendshme ka ardhur si pasojé e rritjes sé
dobét t& konsumit privat. Nga ana tjetér, normat e rritjes sé investimeve dhe
konsumit publik paragiten mé € géndrueshme.

Konsumi privat ngadalésoi normén rritése vietore né 0.8% né tremujorin e
frefé, pas rrifies sé forté me 5.1% né gjashtémujorin e paré (Grafik 16, majtas).
Tregues indirekté t& disponuar sugjerojné se ky ngadalésim &shté i pérkohshém
dhe norma rritése do té rikuperohet né fremujorin e katért (Grafik 16, djathtas).

Rritia e konsumit privat u mbéshtet nga rritja e & ardhurave & disponuara
reale dhe rritja e kredisé, né njé ambient ku pasiguria éshté vlerésuar né rénie
gjaté vitit 2024. Ajo u regjistrua né té gjitha kategorité pérbérése e tij: mallra
ushgimore, mallra konsumi afatgjaté dhe shérbime!”.

Té dhéna indirekte fregojné pér rritie & konsumit privat né fremujorin e katért.
Bazuar né Vrojtimin e Besimit Konsumator, treguesi i blerjeve € médha t&
familieve éshté zgjeruar dhe gjendja financiare e tyre &shte pérmirésuar.
Po ashtu, bizneset vlerésojné kérkesé konsumatore né nivele € larta né kété
fremujor.

i Grafik 16. |
+ Konsumi privat v ngadalésua né tremujorin e frefé. Treques nga vrojtimet sugjerojné mitje 16 konsumit né !
! tremujorin e katért. !
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1 Treguesi i pasigurisé konsumatore, diff nga mesatarja _Kérkesu né 59“‘”?" ¢ shért_)irpeve (brm) |
! —~Konsumi privaf, vmw, né % —Kérkesa né sektorin e tregtisé (bm) !
—Blerie & médha (bd)
Shénime: Treguesit jané balanca nefo, né piké péqindje dhe bazohen
! Shénime: Treguesi i pasigurisé konsumatore matet nga Vrojtimi i é Viojtimet e Besimit 1 Biznesit dhe té Konsumatort. Treguesit
v Besimit Konsumator dhe shpreher né balancé nefo né piké pérgindje. paragiten si ndryshimenga mesataret afatgjata pérkatése.
! Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shaipérisé.

Analiza pér konsumin e shérbimeve mbéshtetet né treguesin e férthorté 1€ rrities sé vierés sé
shiuar né sekforin e shérbimeve, sipas matjes sé PBB-sé sipas metodés sé prodhimit. Analiza
pér konsumin e mallrave pér konsum dhe afatgjata bazohet né t& dhénat e indeksit 1 tregtisé
me pakicé.
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| Raporti tremujor i politikés monetare, 2025/I

Investimet u rritén me 4.5% né tremujorin e treté, duke ruajtur njé ritém té
ngjashém rritieje me gjashtémujorin e paré € vitit (Crafik 16, djathtas). Né
linje me zhvillimet e tremujorit t& méparshém, rritja e

Grafik 17.
Investimet totale u ritén né fremujorin e dyté.

investimeve né ekonomi u nxit kryesisht nga investimet
publike'®. Investimet né ndértim vlerésohen € jené
rritur, por me ritém mé t& ngadalté se né gjashtémujorin
e paré. Vlera e shtuar né ndértim u rrit 5.3%, kundreit
rrities 8.5% dhe 10.5% né dy tremujorét e paré té
vitit. Investimet né kategoringé “makineri dhe pajisje”
kané dhéné gjithashtu konfribut pozitiv né rritien e
investimeve tofale. Importi i makinerive dhe paijisjeve
u it né 11.6%, nga 5.2% né tremujorin e dyté.

Té dhéna nga vrojtimet tregojné pér nivele € larta &

2EEEEsEEsS388888S shfrytézimit t& kapaciteteve nga bizneset (Grafik 18,
SREsEISEs=ESE s =S maitas) dhe rénie t& pasigurive t& perceptuara nga
——Investime  —— 4T meséshik. ana e tyre. Njékohésisht, rritia e investimeve éshté

mbéshtetur nga rritja e kredisé pér investime.

Té dhéna indirekte sasiore dhe nga vrojtimet sugjerojné
se rritja e investimeve do & ruajé ritém & ngjashém edhe né fremujorin e kafért.
Importi i makinerive dhe paijisieve regiistroi rritie vietore mesatare 14.3% gjaté
fremuijorit & fundit t& vitit 2024 (Grafik 18, djathtas). Shiryézimi i kapaciteteve
prodhuese né nivele & larta né kété fremujor vijoi 1€ mbetet njé fakior nxités pér
investimet. Gijithashtu, gjendja financiare e bizneseve dhe rrifja e kredisé pér
investime shénuan vlera & larta kété fremujor.

. Grafik 18.
v Norma e shfrytézimit 1§ kapaciteteve dhe gjendja Treguesit sasioré nga importet dhe kredia bankare !
1 financiare e bizneseve u pérmirésuan né 6-mujorin e dyfé.  mbéshtesin norma pozitive rritieje. !
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== Gjendjo financiare e bizneseve (bm) SREFEIIFEIZJEEEIER |
! Norma e shrytézimit t& kapaciteteve né sektorin prodhues (bd) !
! Importi makineri dhe pajisie, vmv, né% !
1 Shénime: Gjendja financiare e bizneseve éshté mesatare balancash nga ——Kredi pér investime, vmv, né % (bd)
! vrojtimet e besimit. Norma e shfrytézimit ¢ kapaciteteve éshté né pérgindje 1
! 16 kapacitefit té plofé. Trequesit jané diferencé nga mesatarja fatgjaté. Shénime: Treguesit jané ndryshime vietore né pérqindje. !
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipéisé.

18 INSTAT nuk publikon investimet & disagreguara sipas llojit. Analiza lidhur me ecuriné e
investimeve private dhe publike dhe sipas kategorive bazohet né vlerésime & brendshme
giykuar mbi fregues 18 férthorté 1& disponuar.
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Eksportet neto reale t& mallrave dhe shérbimeve dhangé njé kontribut negativ
né rritie (Grafik 19). Bilanci fregtar né terma realé rezultoi deficitar, ndérkohé
qé nié vit mé paré kishte shénuar suficit t& larté. Pérkegésimi i bilancit fregtar
&shté shkaktuar nga zgjerimi i importeve, ndérkohé gé rritjia e eksporteve
paragitet e ngadalésuar krahasuar me tremujorin e méparshém.

Eksportet e mallrave dhe shérbimeve u rritén me
2.3% né terma realé. Kjo rritie u nxit kryesisht nga
zgjerimi i eksporteve t& shérbimeve, & cilat shénuan
nié mitie prej 3.9%. Né ndryshim, eksportet e
mallrave i jané rikthyer tendencés tkurrése, duke u
reduktuar me 4.4% krahasuar me 1€ njgjtén periudhé
& vitit & kaluar.

Importet e mallrave dhe shérbimeve u zgjeruan
me 6.8% né tremujorin e trefé & vitit 2024, normé
kjo e pérshpeijtuar krahasuar me até t& tremujorit &
méparshém. Rritia u udhéhoq kryesisht nga zgjerimi
i importeve t& mallrave, € cilat u mitén me 9.8%.
Ndérkohé, importet e shérbimeve shfagén nié mitie
mé modeste prej 1.5%.

Té dhénat e tregtisé sé jashtme né terma nominalé

Grafik 19

Eksportet neto dhané njé kontribut negativ né mitien ekonomike edhe
gjaté fremujorit 16 treté 1 vitit 2024, me magnitudé mé é larté se so
1€ fremujorin e méparshém.
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Burimi: INSTAT dhe vierésime 1& Bankés sé Shqipérisé.
Shénime: Kontributet e eksporteve dhe importeve né rritien ekonomike.

né lek tregojné pér nié ecuri & kundért midis eksporteve dhe importeve, e
pérkthyer né zgjerimin e deficitit fregtar t& shprehur né masén 23% né tremujorin

e fundit t& vitit 2024.

Eksportet e mallrave u tkurrén me 18.9% gjaté kétij tremujori (Grafik 20, maijtas).
Rénia u ndikua kryesisht nga kategorite “Materiale ndértimi dhe metfale” dhe
“Tekstile dhe képucg”, € cilat u prekén nga specifikat e brendshme 1€ sekioréve,
rénia e ¢mimeve dhe ndikimi i kursit & kémbimit. Nga ana fjetér, pas disa

Eksportet paragiten me rénie 1 pérshpejtuar,
kryesisht si pasojé e kategorisé “Materiale ndértimi

dhe metale”.
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Riitia ¢ leht¢ e importeve éshté nxitur nga importet
pér “Makineri, pajisje dhe pjesé kémbimi”.
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie 16 Bankés sé Shqipérisé.
Shénim: Kontributet e kategorive kryesore né tregting e mallrave, né piké pérgindje.




fremujorésh me rénie, eksportet e ushgimeve u jané rikthyer normave rritése, té
mbéshtetura nga njé zgjerim i konsiderueshém i volumeve tregtare. Megjithaté,
pér t& gjithé vitin 2024, eksportet e mallrave jané redukiuar me 15.4%.

Importet e mallrave u rritén me 2.8% gjaté tremujorit 1& katért & vifit (Grafik
20, djathtas). Kontributet pozitive né rritien e importeve buruan kryesisht nga
kategoria “Makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi”. Né t& kundért, kategorité
"Materiale ndértimi dhe metale” dhe “Teksfile dhe képucé” dhané kontribute
negative. Pér gjithé vitin 2024, importet u rritén me 2.5%, njé rezultat i ndikuar
nga rénia e cmimeve dhe efekii i kursit 1€ kémbimit. Megjithaté, shumica e grup-
mallrave treguan njé rritie & dukshme né sasité e importuara, duke reflektuar
ritien e kérkesés sé brendshme.

POLITIKA FISKALE DHE KERKESA E SEKTORIT PUBLIK'®

Politika fiskale tregoi nota mé t& forta & konsolidimit fiskal né muait tetor e
néntor, e nxitur nga frenimi i investimeve publike.

Impulsi fiskal®, né fund t& muaijit néntor, u thellua né -1.4 piké pérgindje
t& PBB-s&, duke sugjeruar kontribut frenues t& politikés fiskale né zgjerimin e
kérkesés agregate pérgjaté 11 muajve t& paré té vitit. Vlerat negative € impulsit
fiskal, sidomos né& fremujorin e paré e & fundit t& vitit, lidhen kryesisht me
shpenzimet e uléta pérgjaté kétyre periudhave. Pér pasojé, balanca buxhetore
ka shénuar vlera relativisht t& larta pozitive, e vlerésuar né rreth 3.1% t& PBB-sé
né fund t& muaijit néntor, vlera mé e larfé e shénuar né kété periudhé kohore.

Grafik 21.

Impulsi fiskal rezulfoi negativ

pp
50 -

Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritie t& DPM-sé.
Shénime: Neryshimi i raportit ¢ deficifit primar pér 12 muaj ndaj

PBB-s¢, nga njé vit mé paré. Vlerat pozitive 16 kétij treguesi Burimi: Ministria e Financave. |
tregojné € politika fiskale ka gjeneruar impuls 1& shtuar né Shenime: Deficti buxhetor ndaj PBB:sé. Liogaritiet bazohen né flukse
ekonomi. tremujore. Vlerat pozitive tregojné deficit, e ato negative suficit buxhetor.

Té dhénat mé 1 fundit t& publikuara pér sekiorin publik deri né datén e pérgatities sé raportit

i pérkasin muajit néntor. Tremujori I katért i vitit 2024 éshté pérafruar me ecuriné e secilit prej

freguesve gjaté muajve fetor e nénfor.

20 Matja e impulsit fiskal béhet duke périashtuar masat me efekt t& pérkohshém né deficitin
buxhefor, fé cilat mund té jené si nga kahu i t& ardhurave ashtu edhe nga ai i shpenzimeve.
Pér vitin 2024, kéto masa konsistojné né kahun e 1& ardhurave né masén 16 miliardé leké,
si pasojé e fransferimit 1& fondeve & karakterit one-off né vierén e 16 miliardé lekéve.
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Shpenzimet buxhetore né muait tetor e néntor ishin rreth 115.7 miliardé
leké, rreth 5.8% nén nivelin e shénuar né t& njéjtén periudhé njé vit mé paré.
Tkurrja e totalit & shpenzimeve ishte térésisht pasojé e ecurisé sé shpenzimeve
kapitale, & cilat kontribuuan me -10.5 piké pérgindje né ndryshimin viefor
& tyre. Konfribut negativ dhané po ashtu edhe shpenzimet mbi interesat e
borxhit t& brendshém e t& huaj, me rreth 2.3 piké pérgindje. Zérat e fieré &
shpenzimeve ishin mé & larté né terma vietoré, ku spikatén shpenzimet pér
personelin me njé rritie prej 18.7%, né reflekiim & politikave € ndjekura sé
fundmi gé& kané synuar rritien e pagave € punonjésve buxhetoré.

e Shp. korrente Shp. kapitale —Kortente qendror -

g YL ) Kapitale gendrori (bd)
wmm Shp. 16 fiera Ndryshimi vietor i shpenzimeve — Pushtef okal (bd)
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Burimi: Ministria e F inancave. Shénime: Rritia vietore, né %, e zérave kryesoré 16 shpenzimeve, |
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Per 11 muaijt e paré fé vitit, shpenzimet ishin rreth 575.3 miliardé lekg, ose
4.8% mé t& larta né terma vijetoré, nga 7.9% qé ishin né fund t& néntémujorit
& paré. Profili i rrities sé& shpenzimeve pérgjaté vitit ka gené i ngjoshém né
ferma t& shpenzimeve korrente, ndérkohé gé ato kapitale u pérgendruan né
fremujorin e dyté e € treté t& vitit. Shpenzimet pér personelin ndikuan pozitivisht
ritien e totalit & shpenzimeve me meth 2.2 piké pérgindie pér 11 muaijt e
paré t& vitit. Kontributi i kétij z&ri né zgjerimin e shpenzimeve ishte i ngjashém
me nié vit mé paré, por mé i larté krahasuar me mesataren historike, 0.5 piké
pérgindje pér 10 vitet e fundit.

Té ardhurat né muait tetor e néntor ishin rreth 118.6 miliardé leké, duke
u zgjeruar me rreth 8.6% nga e njéjta periudhé e njé viti mé paré. Ritmi |
zgjerimit t& t& ardhurave né dy muait e fundit u ngadalésua krahasuar me até
f& tremujorit & dyté e té treté & vitit, i cili ishte mesatarisht 13.5%. Ecuria e
t& ardhurave né kété periudhé reflekioi efektin bazé t& njg viti mé paré, nga
z&ri i tatimit mbi fitimin, si pasojé e fitimit 1€ vecanté t& arkétuar né buxhet nga
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kompanité private t& sekiorit energjetik?!. Konfributin mé t& larté né zgjerimin
e & ardhurave né dy muajt e fundit e dhané t& ardhurat nga TVSH-a mbi
prodhimin e mallrave dhe shérbimeve né tregun e brendshém, me rreth 4.1
piké pérgindje.

' Grofik 23. 1
v Té ardhurat u rritén me ritme mé té ngadalta... ...1é reflektim 1 efektit bazé nga tatimi mbi fitimet e

) kompanive. ‘

1 , Tafim fifimi ‘
! -TVS.h -Gfun‘re+Jtrrq‘nmore o —Tatimi mbi t& ardhurat personale !
| Tatimore pa TVSh —Té ardhura fiskale, ndryshim vietor |
3 Burimi: Ministria e Financave. |
! Burimi: Ministria e Financave. Shénime: Ritia vietore, né %, e zérave kryesoré fatimoré, sipas
t Shénime: Kompozimi i rrifies sé & ardhurave sipas fremujoréve. tremujoréve. |

Pér 11 muajt e paré € vitit, t& ardhurat arriten né rreth 647 miliardé leké,
duke shénuar njé ritie me 10.3% né terma vjetoré. Kontributin mé t& larté
né zgjerimin e t& ardhurave, me rreth 3.5 piké pérgindje, e kané dhéné t&
ardhurat me karakter jotatimor, si pasojé e arkéfimeve t& fondeve nga ISSH-
ia”? dhe nga transferimi i gjendjes s& papérdorur t& fondit & shpronésimeve
né buxhetin e shtefit?>. Zérat e tieré gé dhané kontribut pozitiv né zgjerimin e
€ ardhurave pérgjaté vitit 2024 ishin: (i) & ardhurat nga sigurimet sociale,
me 2.6 piké pérgindje, si pasojé e peshés sé larfé gé zéné né totalin e t&
ardhurave; (i) & ardhurat nga TVSH-a e brendshme dhe ajo mbi importin e
mallrave, pérkatésisht me 2 dhe 1.2 piké pérgindje; (iii) t& ardhurat nga tatimi
mbi t& ardhurat personale, si pasojé e rrities sé pagave né sektorin publik e até
privat; dhe nga (iv) taksat lokale me 1.4 piké pérgindje. Té ardhurat nga TVSH-
ja pér 11 muajt e paré & vitit u zgjeruan me rreth 10.5% né terma vietoré.
Zgjerimi i shpejte i & ardhurave nga TVSH-a, krahas rrities sé importeve, i
atribuohet dhe prodhimit t& mallrave e shérbimeve né vend.

Suficiti buxhetor né fund & néntorit ishte rreth 71.7 miliardé leké, ose 3.1% e
PBB-s&, duke arritur nivelin mé & larté historik. Ndérkohg, deficiti i planifikuar
pér vitin 2024 ishte 57.3 miliardé leké, gé tregon se realizimi i planit kérkon
njé pérgendrim & madh t& shpenzimeve buxhetore gjaté muaijit dhjetor.
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Cijaté vitit 2023, kompanité private gé kishin akfivitet né shitien e energjisé elekirike kané
paguar né dy transhe (mars e nénfor) tatim fifim t& vecanté, si pasojé e fitimeve 1 larta nga
rritia e shpejté e cmimit 1& energjisé elekirike né vitin 2022.

Shuma e transferuar né buxhet ishte /.9 miliardé leké, né reflektim t& rezultatit financiar t&
pérmirésuar t& kétij entiteti pér vitin fiskal 2023.

Ky fond i transferuar né muajin shtator ishte 8 miliardé leké.
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Huamarrja nefo né tregun e brendshém?* rezultoi rreth 50 miliardé leké, aq
sa niveli i planifikuar pér vitin 2024. Shtesa e huamarries né tregun e ftitujve,
sikurse dhe njé vit mé paré, u realizua vetém né instrumente afafgjata, e cila
kompensoi dhe reduktimin me rreth 20.5 miliardé leké & huamarries neto né
bono thesari. Rreth 8% e shtimit t& huamarries sé re u pérballua nga sekiori
bankar, i cili éshté dhe mbaijtési kryesor i portofolit & fitujve afatgjaté t& geverisé.
Pas rrities sé shpejté t& investimeve t& individéve né fituj geveritaré gjaté nénte
muajve & paré té vitit, pjesémarrja e individéve né ankandet e titujve ra me 5.6
miliardé leké né tremujorin e fundit. Pér gjithé vitin 2024, portofoli i individéve
né fituj geveritaré u rrit vetém me 0.7 miliardé leké. Kjo u ndikua kryesisht nga
fokusi i geverisé te huamarrja afafgjaté, e cila nxiti individét t& zhvendosin
kursimet drejt depozitave bankare, sidomos né muaijt e fundit & vitit.

Ndryshe nga vitet e méparshme, gjaté vitit 2024 éshté vérejtur njé pjesémarrje
aklive e jorezidentéve né fregun e fitujve 1€ qeverisé. Gjafé vitit 2024,
jorezidentét blené rreth 14.4 miliardé leké tituj geveritaré, duke pérballuar
rreth 29% & shtesés s& huamarries sé brendshme.

Grafik 24.

Huamarja e brendshme u shiva vetém né ...ku peshén kryesore né financim e mbajtén bankat.
obligacione...
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urimi: Ministria e Financave. urimi: Ministria e Financave, ipérisé.
Burimi: Ministria e Financave Burimi: Ministria e Financave, Banka e Shqipérisé !
Shénime: Deficiti buxhetor sipas fremujoréve dhe ményra e Shénime: Huamarrja e geverisé né fituj & borxhit, sipas blerésve, !
nancimit 6 1, né millrds kG 5 millords ek, l Jorée,
financimit 1é tjj, né miliardé leké 1é miliardé leké, flukse fremujoréve. |

Huamarrio e huaj neto pér 11 muaijt e paré t& vitit ishte rreth -22.6 miliardé
leké. Vlerat negative t& huamarries neto t& huaj lidhen me nivelet mé té larta t€
shérbimit 1& borxhit krahasuar me flukset hyrése né valuté € geverisé, né formén
e granteve, projekteve apo mbéshteties buxhetore. N& shérbimin e borxhit t&
huaj u pérdorén fondet e trashéguara né valuté nga viti 2023.

Pér huamarrjen e brendshme jané pérdorur t& dhénat e publikuara nga Departamenti i

Operacioneve Monefare, 1 cilat pérfshijné dhe ankandet e fitujve t& zhvilluara né muajin

dhjefor.

Banka e Shqipérisé

Py
-




5. INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE EKONOMI

Inflacioni u luhat rreth normés 2.0% gjaté tremujorit t& katért, duke regjistruar
njé vleré pothuajse & njéjté me até té tremujorit 1& treté. Stabilizimi i inflacionit
u ndikua kryesisht nga géndrueshméria e inflacionit bazé. Ndérkohé, rritja e
lehté e tij gjaté dy muajve 1€ fundit u ndikua nga rritja e inflacionit t& importuar,
i cili megjithaté mbetet prané vlerave té uléta historike.

Kthimi i géndrueshém i inflacionit né objektivin toné prej 3% pritet t& mbéshtetet
nga géndrueshméria e presioneve t& brendshme inflacioniste, ankorimi i
pritieve pér inflacionin dhe rritja e inflacionit t& importuar.

5.1. CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni u shfaq i géndrueshém né tremujorin e katért, duke rezultuar prané
mesatares 2.0% (Grafik 25). Rritia e ¢mimeve t€ ushgimeve u kompensua, né
nivel fremujor, nga ulja e ¢mimeve € karburanteve dhe girave. Ndérkohg,
ecuria mujore e inflacionit tregoi njé rritie gjaté dy muajve t& fundit & vitit,
kryesisht pér shkak t& rrities s& cmimeve & ushgimeve dhe naftés.

Né& terma makroekonomikg, géndrueshméria e inflacionit pasqyron nié
moderim t& lehté & presioneve t& brendshme inflacioniste, t& cilat gjithsesi
mbetén dominuese. Né & njéjten koh&, presionet e jashtme erdhén né rritje, t&
ndikuara nga rritja e inflacionit né partnerét tregtaré edhe nga ngadalésimi i
ritmit mbicmues t& kursit t& kémbimit.

Profili i inflacionit né vend éshté i ngjashém me até & ekonomive té rajonit dhe
& BE-sé (Grafik 25, djathtas).

Grafik 25.
Inflacioni v frenua né tremujorin e katért, duke qéndruar  Profili i inflacionit né vend éshté i ngjashém me afé 1§
prané mesatares 2.0%. ekonomive né rajon dhe BE.
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Burimi: INSTAT, llogaritie té BSH-sé.
Shénim: Norma e inflacionit éshté ndryshimi vietor i Indeksit t¢ Cmimeve Burimi: INSTAT, llogaritie 1& BSH-sé. |
¢ Konsumit (publikuar nga INSTAT). Shénim: Normat e inflacionit jané ndryshime vietore, né pérgindje. |

—Shqipéria  —Vendet e rajonit  —BE |
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Dekompozimi i inflacionit sipas kategorive kryesore t& shportés s& konsumit
fregon rritien e konfributit & grupit ushgimor né inflacionin e fremujorit t& katért
(Tabelé 2). Konfributi i kategorisé “Ushqgime t& papérpunuara” u zgjerua
mesatarisht me 0.3 piké pérgindje, krahasuar me tremujorin paraardhés. Rritia
ishte e theksuar né muait tefor dhe néntor, kryesisht pér nénkategoring “Perime”.
Kategoria “Ushqgime t& pérpunuara” shénoi gjithashtu kontribut né rritie, me O. 1
piké pérgindieje, krahasuar me njé tremujor mé paré. Ky zgjerim i afribuohet
kryesisht nénkategorisé “Vajra dhe yndyra”, kontributet e sé cilés kaluan nga vlerat
e uléfa negative né fremujorét e kaluar, né lehtésisht pozitive né fund té vitit 2024.

Kategoria “Mallra joushgimore” shénoi tkurrie mesatare me 0.2 piké pérgindije
t& kontributit né tremujorin e katért. Ky zhvillim u diktua nga reduktimi i kontributit
& nénkategorisé sé karburanteve (0.4 piké pérgindje), né pasqyrim 1€ luhatjeve
& gmimeve té [éndéve 1€ para energjetike né tregjet e huaja dhe né afé vendas.
Cmimet e komponentéve ku pérfshihen shérbime, strehim dhe mallra konsumi
afatgjaté, kontribuuan mé pak né formimin e inflacionit. Kjo l&vizje erdhi si
rezultat i rénies sé kontributit & ¢mimeve té girasé dhe disa mallrave € konsumit
afatgjaté respektivisht me nga 0.1 piké pérgindie.

Tabelé 2. Kontributet e kategorive kryesore né formimin e inflacionit vjetor, né
iké pérgindje

' ' / ' , o 0 0 Inflacioni vietor

T1'23 | T2'23| T3'23| T4'23 TI1'24 T224 T3'24 T4'24 TA’ZAI' (%)

Ushgime té pérpunuara 2.8 1.3 0.8 0.6 0.5 04 0.5 0.6 2.3
Buké dhe drithéra 0.6 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 1.5

Qumésht, djathé dhe vezé 1.3 0.8 0.6 0.5 0.3 0.2 0.3 0.3 3.2

Ushgime t& papérpunuara 1.9 2.5 2.3 2.1 0.9 0.3 0.4 0.7 4.5
Fruta 0.1 0.4 0.3 0.3 0.1 0.2 0.1 0.0 0.9

Perime 0.7 1.1 1.3 1.3 0.5 0.3 0.3 0.5 6.8

Mish 1.0 0.9 0.7 0.4 0.2 0.1 0.2 0.2 4.0

Shérbime 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 2.1
Mallra me ¢mime & rreg. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 1.3
Strehim (gira) 04 04 0.4 04 04 04 0.3 0.2 14
Mallra joushgimore 04 -06] -04 -0 0.1 0.3 0.1 -0.1 -0.3
Karburant 0.0 0.9 0.6 0.2 0.1 0.1 0.2 0.4 9.2

Mallra konsumi afatgjaté 0.5 0.5 04 04 0.3 0.3 0.3 0.2 3.4
Inflacioni (%) 6.5 4.6 4.1 3.9 2.7 2.1 2.0 2.0 2.0

Burimi: INSTAT dhe vierésime 16 Bankés sé Shqipérisé.

Shpérndarja e artikujve & shportés sé ICK-sé& sipas normés sé inflacionit, né
tremujorin e katért, &shté ngushtuar pér infervalin 1%-3% t& inflacionit dhe
zgjeruar pér infervalet né dy skajet e zonés gendrore?. Efektet e mésipérme
kané kompensuar niériiefrin, duke béré gé vlerat e inflacionit né tremujorin
e frete dhe & kafért 1€ mbeten thuajse & pandryshuara. Peshat e artikujve né
kategorité me inflacion mbi 3% dhe nén 1% jané rritur pérkatésisht me 1.7 dhe
3 piké pérgindjeje (duke z&né pérkatésisht 36% dhe 32% t& shportés). Pesha e
arfikujve brenda infervalit 1% - 3% rezultoi 33.8% ose 4.6 piké pérgindje mé
pak se né tremujorin e frefé (Grafik 26, majtas).

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

fotal prej 96 mallrash dhe shérbimesh.
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Grafik 26.
Shpémdarja e artikujve sipas normés s¢ inflacionit Frenimi i inflacionit éshté verifikuar edhe né
éshtg ngushtuar pér intervalin 1 deri né 3 %. matjet e inflacioneve neto.
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Burimi: INSTAT, vierésime 1§ BSH-sé. Burimi: Banka e Shaipéiisé.

Frenimi i ngadalésimit t& inflacionit &shté verifikuar edhe né matiet e inflacionit
nefo, c¢ka konfirmon praniné e presioneve t& brendshme inflacioniste 1€
géndrueshme dhe relativisht & izoluara nga zhvillimet afatshkurtra (Grafik 26,
djathtas). Né vecanti, inflacioni neto gé pérjashton ushgimet dhe energjing?
mbeti pothuajse né t& njéjtat nivele gjaté muajve tefornéntor, dhe u rrit lehté né
muajin dhjetor.

5.2. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

Gjendja ciklike e ekonomisé géndroi né territor pozitiv edhe gjaté gjysmés
s& dyté & vitit 2024, me rritien ekonomike mbi nivelin potencial. Treguesit
e térthorté tregojné rritien e vazhduar t& punésimit dhe kushtet ende t&
shirénguara né tregun e punés, ku bizneset vijojné & hasin véshtirési né
plotésimin e vendeve vakante. Pagat né sektorin privat vijuan rritien, por me
ritme mé 18 uléta, duke zbutur presionin mbi kostot e punés pér njési.

Inflacioni total vazhdoi & ndikohet kryesisht nga komponentét bazé dhe #
brendshém edhe né fund té vitit 2024. Ndérsa inflacioni bazé ka tentuar t&
mbetet i géndrueshém, ai i brendshém é&shté pakésuar lehtésisht, ndérkohé
qgé presionet e huaja inflacioniste jané zgjeruar, por duke mbetur né nivelet e
poshtme historike.

Intensiteti i komponentéve bazé dhe t& brendshém 18 inflacionit ka mbizotéruar
né formimin e inflacionit total edhe gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2024.

Inflacioni né tremujorin e katért mbeti thuajse i pandryshuar nga ai i njé
fremujori mé paré, i ndikuar kryesisht nga vlerat e géndrueshme 1€ inflacionit
bazé. Inflacioni bazé arriti mesatarisht né 2.3% gjaté fremujorit 1€ fundit, njé
vleré e pérafért kjio me tremujorin e méparshém dhe mé e larté se inflacioni

% Kétu pérfshihen kryesisht shérbime dhe mallra konsumi afatgjaté.
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fofal. Gjaté tremujorit, inflacioni bazé pésoi rrifie graduale, duke arritur 2.5%
né dhjetor. Inflacioni bazé nefo? rezultoi mesatarisht 2.1%, vleré kjo lehtésisht
mé e moderuar se sa ajo e fremujorit & méparshém. Nga ana fiefér, inflacioni
jobazé rezultoi rreth 1.3%, normé kjo e pérafért me afé t& njé fremujori mé paré.
Matiet tregojné se inflacioni bazé kontribuoi 80% né formimin e inflacionit né
kété periudhé (Grafik 27, maitas).

Inflacioni i brendshém u ngadalésua né tremujorin e fundit, ndérsa ai i
importuar erdhi né rritje. Inflacioni i brendshém regjistroi njé mesatare prej 1.8%
né fremujorin e fundit, duke shénuar njé ngadalésim prej 0.3 piké pérgindjeje
krahasuar me periudhén e méparshme. Megjithaté, ai kontribuoi me rreth 70%
né formimin e inflacionit né kété periudhé. Nga ana tjefér, inflacioni i importuar
u zgjerua nga 1.7% né 3.1% né fremujorin e fundit & vitit 2024. Rritja e fij ka
pasqyruar ecuringé e ¢mimeve & naftés e & disa ushgimeve t& pérpunuara, si
dhe stabilizimin e kursit & kémbimit. Kjo ka sjellé zgjerimin e konfributeve t&
inflacionit t& importuar, ndonése ky fregues mbetet né nivele € uléta historike.

Nga ana tjetér, presionet e brendshme ishin relafivisht & géndrueshme (Grafik
27, djathtas).
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Profili mbizotérues né inflacionin foftal nga komponentét mé afatgjaté té tij,
éshté ndihmuar kryesisht nga persistenca e forté e inflacionit & shérbimeve
dhe t& mallrave industriale. Si rezultat, trajekioret e matjeve 1€ inflacionit bazé
kané mbetur prané mesatareve pérkatése 1€ dekadés sé fundit, ndérsa ajo e
inflacionit & brendshém géndron lehtésisht nén mesataren pérkatése (Grafik

28).

Nénshporia gé mat inflacionin bazé z& 69% té fotalit & shportés sé ICK-s&; inflacioni bazé
nefo pérjashton edhe néngrupet e disa ushgimeve 1€ pérpunuara, me inflacion t& géndrueshém.
Ai matet mbi 46% t€ shportés sé ICK-sé.
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Pozicioni ciklik i ekonomisé ka mbetur né territor
pozitiv gjaté tremujorit t& katért t& vitit 2024. Rritja
e ekonomisé ka géndruar mbi nivelet potenciale dhe

—Infooni buzé (1% Pagat, Kostot dhe Produktiviteti i Punés. Rritia e
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Vlerésojné normén ekuilibér té papunésisé. Ai shprehet i diferencé e shkallés ekuillér 16 papunésisé me | . .. . o o . ..
até faktike dhe mé pas zbatohet mefoda e mesatares évizése. | NOMING l& shénoi 5.4 é, nga 6.9% né tremu |orin- e

i :2 norma e shfrytézimit 1€ kapaciteteve prodhuese mbi
i 70 mesataren hisforike. Kéto zhvillime jané reflekiuar né
60 norma & géndrueshme 1€ inflacionit bazé (Grafik
s 29), t& cilat kané rezultuar mbi normat e inflacionit t&
| :2 pérgjithshém né kété tremujor.

By

]40Jf>o/’§_\/1 - Punésimi dhe papunésia. Té dhénat e punésimit
o0 vazhdojné t& jené t& padisponueshme edhe pér
| =33s555S5SSSESSSSEEEEEEEE fremujorin e treté t& vitit 2024. Pér & nénvizuar prirjet
| P — Nesse_bazé kryesore né fregun e punés jané pérdorur t& dhéna
| :ms;zfg:zmm —'I;Eg;zf:effg:l:jrhfzm nga_freguesit odm|.n.|strohve te. ’rr.egutl Te punés dh?
| f& feérthorta nga vrojtimet e besimit. Rritia e ngadalté
. Burimi: INSTAT dhe vlerésime f2 BSHsé. & punésimit gjaté tremujorit 18 treté t& vitit 2024,
e sipas 6 dhénave administrative, éshté shogéruar
- Grafik 29. " nga nivele & larta 18 fakiorit “mungesé e forcés sé
Pozicioni F{k/ikiekonomisé paragitet pozitiv edhe gjaté remujorit té punés” gjaté gjithé vitit28 (Grafik 30, maijtas). Kéto
rﬁfe vl 2024. - zhvillime sugjerojné praniné e kushteve vazhdimisht
e | & shirénguara né tregun e punés. Gijithashtu,
o . freguesit e vrojfimeve déshmojné pér priie mé t&
: - . ulgta t& bizneseve pér punésimin dhe pér papunési
g . mé t& larté nga konsumatorét, gjaté tremujorit 1 katért
: (Grafik 30, djathtas).

dyte. Ngadalésimi i normave t& rrities éshté mé i
theksuar né sekforét me paga € larta si “Informacioni dhe komunikacioni”,
"Aktivitete financiare dhe t€ sigurimit” dhe “Pasurité e paluajtshme”. Rritia e
pagés reale paragitet gjithashtu e ngadalésuar né 3.4%, nga 4.8% gé rezulioi
né fremujorin e dyté.

2 Tregues i Vlerésuar nga Banka e Shqipérisé bazuar né rezuliatet e Viojtimit 1& Besimit &
Bizneseve né industri, ndértim dhe shérbime. Njé nga fakiorét kufizues né aktivitetin e firmave
&shié edhe "Mungesa né forcén e punés”, faktor i listuar krahas faktoréve 1& fieré. Llogaritja
e agreguar e tij pérfagéson nivelin e pérafért 1 réndésisé sé faktorit “mungesé e forcés sé
punés” pér sektorin privat jobujgésor, duke pérdorur peshat respekiive né PBB. Si vit bazé
shérben viti 2019. Sé fundi, éshté zbatuar mesatarja lévizése me 4 terma pér té evidentuar
prirjen e fij.
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' Grafik 30.

 Punésimi ka vijuar 1& ritef me ritme 1€ pérmbajtura  Prifiet e bizneseve pér punésim jané ngadalésuar krahas

- né remujorin e freté, ndérsa réndésia e fakforit pritieve pér papunési mé 1 larté 16 konsumatoréve, né

- “mungesé né forcén e punés” ka ardhur né ritie. tremujorin e fundit 18 vitit 2024.
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| EEEECESSSEEEEEEE8EE MU, o omom o m o
| :%R'g'ggg?}’oerces 58 puris —Pritigt ¢ konsumatoréve pér papunésing né 12 muait e ardhshém

i —Pritigt ¢ bizneseve pér ecuring né punésim né 3 muait e ardhshém
! Burimi: INSTAT, BSH dhe llogaritie t¢ BSH-sé. o B o
1" Shenim: “Anketa”  referohet Ankefés Tremujore 16 Forcés sé Punés, INSTAT Burimi: INSTAT, BSH (Vrojtimet e Besimit).

Kostot e punés pér njési*” jané zgjeruar me ritém mé té ngadalté gjaté tremujorit
1€ freté t& vitit 2024. Ato u rritén me 1.0%, nga 2.2% né tremujorin e dyté t&
vitit t& kaluar. Prapa ngadalésimit géndron rritia mé e pérmbaijtur e pagés
reale, ndérkohé gé produkiivitefi i punés ka shénuar rrifie & ngjashme me afé
& tremujorit & dyté (Grafik 31, djathtas).

. Grafik 31.
. Riitia e pagés né sektorin privat éshté ngadalésuar gjaté
fremujorit 6 frefé ...

wa Ndlikimi i produkfivitetit t& punés (p.p.)
w=Ndikimi i pagés mesatare (p.p.)
—Kostot e punés (ndryshime vietore, %)

Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Shénim: Kontributi pozitiv i produkfivitetit t& punés né llogaritien
e ndryshimeve viefore 6 freguesit 1§ kostos sé punés per njési,
tregon s indeksi i produkfivitefit té punés ka rezultuar me norma
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. negative vietore.

—Rritja nominale ~ —Ruitja reale

Rritja e kostove 18 tjera prodhuese ka vazhduar 1€ ngadalésohet gjaté tremujorit
& frefé f& vitit 2024. Cmimet e prodhimit shénuan nié rritie prej 1.1%, krahasuar
me 1./% né fremujorin e méparshém. Pér tregun vendas, ¢cmimet e prodhimit

29" Treguesit e kostos s& punés pér njési dhe 1& produktivitetit t& punés joné vierésime t& Bankés
sé Shqipérisé. Ata i pérkasin sekiorit privat jobujgésor dhe llogariten duke u bazuar né t&
dhénat e INSTAT mbi statistikat fremujore & Llogarive Kombétare, t€ dhénave administrative
fé fregut t€ punés dhe & pagave.
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u zgjeruan me 1.6%, nga 2.3% né tremujorin

EE 888  ngamiedisiijoshiéem. Né kéte periudhe, TPHI u rrit
me 4.1%, krahasuar me 3.5% né tremujorin e trefé
(Grafik 32). Fakiorét kryesoré gé kontribuuan né kété
pérshpejtim pérfshijné ritien e ¢mimeve t& huaja,

o
L1202
t1zeoe

- Guafik 32. e e o e e e
Presionet e Huaja Inflacioniste jané pérshpejtuar gjaté tremujorit té katért poﬂroo.rdb“es.“Nderk.ohe, C:ndekm ' kuiht”?” ne n.de‘mm
" vitit 2024, shénoi njé rrifie prej 1.6%, nga 2.5% né tremujorin e
B dyte. N& dallim, vetém indeksi i cmimeve & prodhimit
o pér eksport fregoi nié pérshpejtim & lehté, duke u
oy rritur me O.7%, krahasuar me 0.2% né tremujorin e
] dyté t& po atij viti.

o

S Presionet e huaja inflacioniste. Treguesi i Presioneve
o & Huaija Inflacioniste (TPHI) u zgjerua né tremujorin e
Do atért, duke retlektuar rritien e presioneve inflacioniste
- katért, duke reflekt fiene p fl f

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime fé Bankés s¢ Shaipéiisé. & cilat U pérshpe]tuon né HQ%/ nga 11 5% né

fremujorin e frefé. Pér mé tepér, ngadalésimi i forcimit
& kursit t& kémbimit ishte njé tietér faktor ndikues, me normén e mbicmimit gé
ra né 7.8%, nga 8.0% né tremujorin paraardhés®.

Pritiet pér inflacionin. Pritiet afatshkurtra t& bizneseve dhe agjentéve financiaré
per inflacionin jané rishikuar per poshté né tremujorin e katért, bazuar né t&
dhénat e vrojtimeve®!. Késhtu, afa presin gé inflacioni, pas njé vifi, t& jeté
pérkatésisht 2.5% dhe 3.7%, kundrejt vlerave respekiive t& méparshme 2.7%
dhe 4.2% (Grafik 33, majtas). Inflacioni i pritur i agjentéve financiaré pér

Grafik 33.

Pritiet e bizneseve pér inflacionin jané rishikuar pér Pritiet pér inflacionin té agjentéve financiaré nuk kané
poshté dhe ato 1& konsumatoréve kané mbetur té larta. — ndryshuar, duke géndruar prané objektivit 3%.

s ",

Inflacioni aktual ——AF 3 viet —=AF 2 viet ——AF1 vit Inflacioni aktual - Pritiet e konsumatoréve —Pritjet e bizneseve |

Shénime: Ndryshime vjetore né pérgindje.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |

30 TPHI llogaritet si rritia vietore e indeksit 16 ¢mimeve & huaja dhe indeksit KNEK pér muajin
pérkatés. Nga andlizat korrelative fé treguesve pérkatés me vonesa kohore t& ndryshme, TPHI
8shté njé treques paraprijés pér zhvillimet e ardhshme afatshkurira t& komponentit & inflacionit
16 importuar (me 1-2 tremujoré).

Analiza e pritieve pér inflacionin bazohet né rezultatet e Vrojtimit t& Besimit t& Konsumatoréve

dhe né vrojtimin e pritjeve 1€ agjentéve financiaré.
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horizontin kohor afatmesém (pas dy dhe fre vitesh) ka mbetur shumé prané
vlerés sé shénuar njé tremujor mé paré, 2.7%, duke géndruar ofér objekfivit 3%
(Crafik 33, djathtas). Nga ana fiefér, inflacioni i perceptuar dhe i pritur nga
konsumatorét vijon 1€ shénojé vlera t€ larta edhe né tremujorin e katért. Bazuar
né Vrojtimin e Besimit Konsumator, inflacioni i pritur pas njé viti éshté 9.8%.
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