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Raporti tremujor i politikés monetare, 2022/IlI

PARATHENIE!

Obijektivi kryesor i politikés monetare t& Bankés sé Shqipérisé éshté arritia dhe
ruajtia e stabilitetit t& cmimeve. Stabiliteti i ¢mimeve nénkupton arritien e normave té
uléta, por pozitive té inflacionit, dhe ruajtien e tyre né kéto nivele, pér njé periudhé
relativisht té gjaté. Né terma sasioré, Banka e Shqipérisé e ka pérkufizuar stabilitetin
e ¢cmimeve si inflacioni vjetor i cmimeve t& konsumit né nivelin 3.0% né afatin e
mesém. Népérmjet ruajtjes sé stabilitetit t& ¢mimeve, Banka e Shqipérisé ndihmon
né krijimin e njé ambienti monetar t& géndrueshém dhe i vien né ndihmé familjeve
dhe bizneseve shqiptare pér té planifikuar konsumin dhe investimet e veta.

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé mblidhet teté heré né vit pér t& marré
vendime té politikés monetare, té cilat kané pér géllim arritjen e objektivit té stabilitetit
t& ¢cmimeve. Késhilli Mbikéqyrés cakton normén bazé té interesit. Ndryshimet né
normén bazé té interesit ndikojné - me njé kohé vonesé - normat e tjera té interesit
né tregun financiar, si pér shembull yield-et e letrave me vleré té geverisé dhe normat
e interesit t& kredisé. Né vijim, kéto ndryshime sjellin rritien apo uljen e kérkesés
pér mallra dhe shérbime, népérmjet njé zinxhiri gé njihet me termin “mekanizmi i
transmisionit”. Ndryshimet né kérkesén pér mallra dhe shérbime sjellin rritie apo
ulje t& ¢mimeve té kétyre mallrave dhe shérbimeve.

Mekanizmi i transmisionit pérfshin edhe kanale 1 tjera népérmjet té cilave ¢mimet
mund & ndryshojné, si pér shembull kanalin e kursit t& kémbimit, até té pritjeve
inflacioniste, dhe até t& pasurive financiare. Banka e Shqipérisé ka ndértuar
modele pér t€ parashikuar ndryshimet né té gjitha elementet gé ndikojné ¢mimet
dhe inflacionin deri né tre vjet. Kur parashikimet tregojné dominimin e presioneve
t& uléta inflacioniste, t& cilat mund té cojné inflacionin nén vlerén e shénjestruar
3.0%, ky éshté njé sinjal gé politika monetare duhet té jeté lehtésuese — normat e
interesit duhet t& géndrojné né nivele té uléta. E kundérta éshté gjithashtu e vlefshme.
Megjithaté, hartimi i politikés monetare nuk éshté njé proces mekanik. Vendimmarrja
e politikés monetare merr né konsideraté arsyet qé shkaktojné devijimin e inflacionit
nga objektivi dhe kohén gé i nevojitet ekonomisé té reagojé ndaj ndryshimeve né
normat e interesit.

Vendimet e Késhillit Mbikéqyrés mbi politikén monetare merren né bazé té njé
shuméllojshmérie informacioni, pérfshiré vlerésimet mbi zhvillimet ekonomike,
parashikimet pér inflacionin, ecuriné e tregjeve financiare, rreziget dhe pasigurité
qé rrethojné parashikimet. Konsideratat dhe gjykimet mbi kéto informacione gjenden
né Raportin e Politikés Monetare, i cili éshté pérbérési kryesor i vendimmarrjes pér
politikén monetare. Duke gené se Banka e Shqipérisé synon té komunikojé me
transparencé politikén e saj monetare, ajo e publikon rregullisht kété raport dhe e
vé né dispozicion té publikut.

Raporti i Politikés Monetare publikohet ¢do tremujor. Ky raport pérgatitet nga
Departamenti i Politikés Monetare né Bankén e Shqipérisé dhe miratohet nga
Késhilli Mbikéqyrés. Raporti né vijim pérmban té dhéna qé datojné deri né 21
korrik 2022. Ai u shqyrtua dhe v miratua nga Késhilli Mbikéqyrés né mbledhjen e
datés 3 gusht 2022.

Kuadri i politikés monefare né Bankén e Shqipérisé pérshkruhet né Dokumentin e Politikés
Monefare, i disponueshém né adresén hifps://www.bankofalbania.org,/Politika_Monetare/
Objekiivi_dhe_strategjia/
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FJALA E GUVERNATORIT

Rritia e shpejté e inflacionit, fakiorét, pasojat dhe perspekfiva e tij, jané né
fokus & analizave ekonomike, si né Shqipéri dhe né boté.

Konflikti ushtarak né Ukraing dhe sanksionet e vendosura ndaj Rusisé, disbalancat
midis ofertés dhe kérkesés pas reduktimit & masave kufizuese pér kontrollin
e pandemisé, si dhe problemet me zinxhirét e prodhimit e & fregtisé, jané
pasqyruar né rritie 1€ shpeijta t& ¢cmimeve t€ ushgimeve, produkieve energjetike,
kostove t& transportit dhe léndéve t& para. Ky kokteijl fakiorésh ka sjellé rritie 1€
shpeijté t& inflacionit né gjithé globin.

Edhe Shqgipéria nuk bén pérjashtim nga redliteti botéror. Rritia e ¢mimeve né
fregjet ndérkombétare ka sjellé njé rritie progresive t€ inflacionit né gjashtémujorin
e parg, duke kulmuar né nivelin 7.4% né muajin gershor. Kjo rritie ka gené mé
e forté dhe mé e shpejté se vlerésimet tona fillestare.

Né rastin e Shqipérisé, ajo éshté ushqyer edhe nga kérkesa né rritie pér
mallra e shérbime, e véné re gjaté gjithé gjysmés sé paré 1€ vitit. Ritmi i rritjes
ekonomike t& tremujorit & paré ka gené né kahun e sipérm & pritieve tona.
Zgjerimi i konsumit, i investimeve dhe i eksporteve shqiptare, ka pasqgyruar
fleksibilitetin e ekonomisé song, shéndetin e bilanceve financiare, por edhe
stimulin e larfé monetar e fiskal t& injektuar gjaté dy viteve & shkuara. Né t&
nigjtén kohé, rritja e kérkesés pér mallra e shérbime ka sjellé rritien e prodhimit,
& shitieve, t& punésimit e & pagave, duke ndihmuar buxhetin e familieve dhe
biznesin shgiptar.

Kio ecuri jep sinjale inkurajuese pér géndrueshmériné e rrifies ekonomike, edhe
né prani & nj¢ ambienti aspak & favorshém & huaj, por ajo it gjithashtu
mundésiné gé presionet inflacioniste t& béhen mé té forta e mé t& géndrueshme
né kohé. Né gjykimin tong, nivelet e larta t& inflacionit jané sfida kryesore e
politikave ekonomike dhe e operaforéve & sekforit privat.

Ne kéte kontekst ekonomik, Banka e Shgipérisé vendosi t& hedhé njé hap tietér
né rrugén e saj & normalizimit & politikés monetare. Né pérfundim té diskutimit
t& analizave t€ paragitura né kété raport dhe 1€ parashikimeve gé e shogérojné
até, Keshilli Mbikéqgyrés vendosi 1€ rrisé mé tej normén bazé t€ inferesit.

Kio lévizje e jona synon t& krijojé kushtet e duhura monetare gé inflacioni &
kthehet né objektiv, brenda njé horizonti t& arsyeshém kohor dhe pa cenuar
perspekiivén e ritmeve pozitive 1é rrities ekonomike né vijim.
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Stabiliteti i gmimeve ka gené dhe mbetet misioni kryesor i Bankés sé Shqipérisé.
Ruajfia e fugisé blerése & monedhés soné kombétare, garantimi i vlerés sé
kursimeve té& familjeve shgiptare, mbéshtetia e stabilitefit financiar, dhe krijimi i
kushteve sa mé optimale & kreditimit pér nié periudhé ofatgjaté kohore, jané
shérbimi mé i miré gé politika joné monetare mund t'i japé ekonomisé shgiptare.

Ne jemi t& bindur se kursi i politikés monefare éshté ai i duhuri, i pérshtatshém
e i miaftueshém pér kthimin e inflacionit né objekiiv brenda njé¢ horizonti
dyviecar dhe pér nxitien e rrities sé géndrueshme dhe afafgjaté € vendit.
Banka e Shqipérisé mbetet e gatshme t& marré € gjitha masat e nevojshme pér
pérmbushijen e kétij misioni.
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1.  INFLACIONI DHE QENDRIMI | POLITIKES
MONETARE

Inflacioni shénoi njé rritie & shpejté né tremujorin e dyté, kryesisht né
pérgjigje € cmimeve 1€ larta né tregjet e huaja, por edhe t& géndrueshmérisé
sé kérkesés sé brendshme dhe té rrities sé pritieve pér inflacionin. Késhilli
Mbikéqyrés vlerésoi se rritja e presioneve inflacioniste &shté burimi kryesor i
rrezikut kryesor pér ekonominé shqiptare dhe kontrolli i tyre kérkon vijimin e
procesit t#& normalizimit & politikés monetare.

Pér pasojé, Késhilli vendosi t& rrisé me 0.5 piké pérgindje normén bazé &
interesit, duke e cuar até né nivelin 1.75%. Kjo rritie do & krijojé kushte
mé t& favorshme monetare pér 1€ garantuar kthimin e inflacionit né objektiv,
duke ruajtur gjithsesi pozitat akomoduese & politikés monetare. Shpejtésia
dhe intensiteti i normalizimit t& politikés monetare né t& ardhmen do & varet
nga fortésia e presioneve inflacioniste. Késhilli Mbikéqyrés mbetet i vendosur
t& marré t& gjitha masat e nevojshme pér pérmbushjen e objektivit 1€ tij t&
stabilitetit t& cmimeve.

Ekonomia botérore po pérballet me goditje & forta oferte, t& cilat kang sjellé
sfidén e dyfishté t& inflacionit & larté dhe t& ngadalésimit & rritjes ekonomike.
Inflacioni global ka arritur nivelet mé 1€ larta 1€ dekadave té fundit. Disbalancat
midis kérkesés dhe ofertés né periudhén e postemergjencés pandemike,
problemet né zinxhirét e prodhimit dhe tregtisé botérore, si dhe lufta né Ukrainé
dhe sanksionet e vendosura ndaj Rusisé, kané sjellé njé rritie & shpejté t&
cmimeve & produkfeve energjetike, artikujve ushgimoré dhe produkteve bazé.
Né pérgjigje té rities sé presioneve inflacioniste, bankat gendrore kané
shirénguar ndjeshém politikén monetare. Nga ana tietér, rritia e pasigurisé,
redukiimi i fugisé blerése dhe rrifio e kosfove, kané sjellg, e pritet t& sjellin, njé
reduktim progresiv té ritmit t& rrities ekonomike né nivel botéror.

Situata ekonomike pritet t& jeté vecanérisht e véshtiré pér Eurozonén, pér
shkak t& varésisé s& madhe ndaj gazit rus, tensioneve politike né ltali dhe
diferencave ekonomike & vendeve anétare. Implikimet e kétij miedisi pér
ekonominé shgiptare pritef 1€ jené né frajtén e presioneve & larta inflacioniste
dhe mbéshteties mé 1€ pakét ekonomike.

Inflacioni né Shqjipéri shénoi rritje t& métejshme né tremujorin e dyté, duke
arritur né nivelin 7.4% n& muajin gershor. Rrifia e inflacionit ka pasqyruar
si presionet e itura inflacioniste nga ekonomia  botérore, ashtu  dhe
géndrueshméring e kérkesés sé brendshme gjaté gjysmés sé paré t€ vitit. Nga
ana fietér, pérciellia e godities sé huaj t& ¢mimeve né ekonominé shgiptare u
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frenua nga ¢mimet e rregulluara € energjisé elekirike pér konsumatorét familjaré
dhe nga géndrueshméria e kursit t& kémbimit. Megjithaté, presionet inflacioniste
né vend duken me bazé & gjeré dhe rrezikojné t& béhen € géndrueshme nése
pércillen né efekte 1€ raundit t& dyte.

Ekonomia shqjiptare ka gené relativisht rezistente ndaj goditieve t& ofertés
né tregun e huaj. Rritia ekonomike né vend shénoi nivelin 6% né& tremujorin
e paré. Paralelisht me €, punésimi u rrit me 3.4% dhe shkalla e papunésisé
zbriti n& 11.3%. Té dhénat e térthorta sugjerojné se ajo ka shfaqur nié rritje
f& métejshme, ndonése mé t& ngadalt€é, né tremujorin e dyté. Tendencat
pérmirésuese né fregun e punés dhe mungesa e fugisé punéfore e raportuar
nga bizneset, jané pérkthyer né rritie t& shpeité 1€ pagave. Né vecanti, pagat
pér sekforin privat géndrojné né njé prirje rritése prej fundit t& vitit 2020 dhe
né tremujorin e paré 2022 u rritén me 10.5%. Né rritie kané ardhur dhe prifiet
afatshkurtra pér inflacionin si nga konsumatorét dhe nga bizneset, ndérkohé gé
pritiet afatgjata mbeten mé prané objektivit 3%.

Rimékémbja ekonomike &shté mbéshtetur nga njé¢ géndrim akomodues i
politikés monetare. Kushtet e financimit paragiten t& favorshme dhe kredia
bankare ka ndihmuar zgjerimin e konsumit dhe € investimeve. Normat e
inferesit pér kredité mbeten né nivele 1€ uléta, né reflekiim € gjendjes s& miré
& likuiditetit dhe primeve € pérmbaijtura & rrezikut. Leku ka vijuar t& forcohet,
né pasqyrim & hyrieve & larta valutore, kryesisht nga sezoni i miré turistik.
Krahas kushteve t& favorshme dhe kérkesés sé larté pér kredi, shéndeti i miré
dhe gatishméria e sistemit bankar pér & financuar ekonominé kané mbéshtetur
ritien e géndrueshme € kredisé.

Rritja e ekonomisé parashikohet t& mbetet né territor pozitiv gjaté tremujoréve
né vijim, por ajo pritet t& shfaget mé e ngadalté né t& ardhmen. Ndikimi i
inflacionit & larté né fuginé blerése, zbufja e rrifies s& ekonomive partnere dhe
reduktimi i stimulit fiskal pritet t& kené njé efekt frenues né ekonomi. Megjithaté,
zgjerimi i aktivitetit ekonomik do t& vijojé t& mbéshtefet nga rritjia e konsumit
dhe e investimeve, si dhe nga njé aktivitet i miré turistik. Bilancet e shéndetshme
financiare t& ekonomisg, rritja e punésimit, e pagave dhe e kredisé, pritet t&
mbéshtesin rritien e shpenzimeve dhe planeve t& investimit € familjeve dhe
bizneseve shqiptare. Gjithashtu, kérkesa e huaj, ndonése né ngadalésim, pritet
& kontribuojé pozitivisht né rritie, duke pasqyruar kryesisht trendin pozitiv t&
furizmit.

Inflacioni parashikohet t#& géndrojé né nivele t& larta deri né fillim t& vitit
pasues dhe t& vijé né reduktim mé tej, pér t& géndruar né objektivin 3% né
giysmén e paré 18 vitit 2024. Inflacioni né vend do € pasqyrojé né njé masé
t& madhe rritien aktuale & ¢cmimeve né fregun botéror. Mé fej, né mungesé &
goditieve té reja, stabilizimi i ¢mimeve jashté pritet t& lehtésojé presionet mbi
inflacionin né vend. N& & nigjten kohé, normalizimi i politikés monetare né
vend do & krijojé kushte mé & pérshtatshme monetare pér kthimin e inflacionit
né objekfiv, brenda njé horizonti kohor afatmesém.
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Rreziget pér norma mé t& larta inflacioni dhe norma mé & uléta rritieje
ekonomike jané rritur, vecanérisht pér afatin e shkurtér. N& ambientin e
jashtém, fakioré & mundshém reziku joné rritia e métejshme dhe e foré e
cmimeve bazé né fregun botéror, ngadalésimi mé i forté ekonomik né partnerét
fané kryesoré tregtaré, apo rritja e volafilitetit dhe rénia e oreksit pér rrezik né
fregjet financiare. Né& ambientin e brendshém, fakioré kryesoré jané rmifia e
métejshme e pritieve pér inflacionin, si né sektorin real dhe né até financiar,
shiréngimi i métejshém i fregut t& punés, si dhe rritja e pasigurisé.

Kombinimi i godities sé ofertés me géndrueshméringé e kérkesés dhe
zhvendosja pér lart e pritieve pér inflacionin, zgjeron bazén e presioneve
inflacioniste. Rrifia e inflacionit apo zgjatia e métejshme né kohé e niveleve
€ larta & tij, éshté rreziku kryesor mbi ekuilibrat ekonomiké dhe financiaré &
vendit. Rriedhimisht, né mbledhjen e muaijit gusht, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés
sé Shqipérisé vendosi & rrisé me 0.5 piké pérgindje normén bazé t€ interesit,
duke e cuar até né nivelin 1.75%. Kjo vendimmarrje i shérben ruajties sé
stabilitetit t& cmimeve né vend, cka mbetet dhe porokushﬂ kryesor per stabilitetin
monetar e financiar dhe njé rritie 1€ géndrueshme dhe afatgjoté & vendit.

Rritjia e normés bazé & interesit krijon premisa pér kthimin e inflacionit
né objektiv né afatin e mesém, pa cenuar perspektivén e rrities pozitive
ekonomike né kété horizont. Kjo I&vizje &shté konsistente me projeksionet e
skenarit bazé. Kéto projeksione sugjerojné se ekonomia do 1€ vijojé & shénojé
rrifie solide né horizontin afatmesém dhe se inflacioni do & kthehet né objektiv
brenda horizontit 2-viecar. Né kété ményré, lévizja drejt normalizimit t& politikés
monetare ofron raportin mé t& miré midis kostove dhe pérfitimeve né afatin e
mesém dhe té gjafé.

Banka e Shqjipérisé do t& vazhdojé t& analizojé me kujdes situatén, pér t&
vlergsuar né kohé implikimet pér ecuring e inflacionit dhe pér € identifikuar né
kohé masat e nevojshme pér administrimin efektiv t& saj. Né ¢do rast, Banka
e Shqipérisé mbetet e vendosur 1€ marré t& gjitha masat e nevojshme pér
respektimin e objektivit 1€ saj té stabilitetit t& gmimeve.
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2. MJEDISI | JASHTEM EKONOMIK

Mijedisi i jashtém ekonomik vijon & ndikohet nga lufta né Ukrainé e sanksionet
e marra nga shumica e vendeve peréndimore kundrejt Rusisé. Konflikti i
armatosur ka rritur pasiguriné né tregje, duke goditur indekset e besimit e
duke ngadalésuar shpenzimet e konsumit. Réndésia e rajonit né konflikt tek
pesha botérore e eksportit t& ushgimeve, naftés, gazit, energjisé e metaleve ka
ushqyer rritien e ¢mimit t& kétyre mallrave né bursat botérore. Pér mé tepér,
shfagja e rasteve t& Covid-19 né Kiné dhe masat kufizuese té ndérmarra pér
frenimin e pérhapjes sé tij, kané rénduar mé tej né zinxhirét e prodhimit e
kané véshtirésuar tregting botérore. Kéta faktoré kané ushtruar presion rrités
mbi ¢mimet, dhe normat e inflacionit kané regjistruar vlerat mé té larta né
dekada. Ecuria ekonomike pritet 1€ vijojé té ndikohet nga zgjatja né kohé e
luftés dhe zhvillimet qé ndikojné zinxhirét e prodhimit.

Bankat gendrore kané shtrénguar kushtet financiare, duke térhequr stimujt e
tyre monetaré e duke rritur normat bazé & interesit. Tregjet financiare kané
treguar luhatshméri t& larté né pritje 1€ normave mé t& larta 1 interesit dhe t&
ngadalésimit & rritjies ekonomike.

2.1.RRITJA EKONOMIKE DHE INFLACIONI

Ekonomia botérore éshté rritur me terma mé t& moderuara né fremujorin e paré
& vitit 2022. Ecuria pozitive e fillimvitit u zbeh nga nisja e Iufiés né Ukraing
né fundin e muaijit shkurt. Kjo tendencé ngadalésuese ka vijuar € peshojé mbi
ekonominé edhe né tremujorin e dyt€, népérmiet rrities s& cmimeve t€ mallrave
bazé, véshtirésimit t& métejshém 1€ tregtisé botérore e
riies sé pasigurisé né afatin e shkurtér. Pér mé tepér, | Grafik 1.

njé presion i rritur mbi ¢mimet &shté krijuar nga masat | Ritmi  rifes s aktivietit ekonomik boféror ka vijuar né tremujorin ¢ paré
kufizuese té& ndérmarra né King, me qé||im ndalimine
pérhapjes s&¢ COVID-19. Normat e inflacionit kané
vijuar & rrifen né shumicén e vendeve, f& nxitura nga

rritia e gmimit f& ushgimeve e atij 1€ energjisé.

Vendet e zhvilluara jané ritur né ritme disi mé &
shpejia se vendet né zhvillim, 1& cilat jané mé afér |
efekieve direkte & Iuftés né Ukraing dhe rrezigeve |
nga COVID-19. Ndonése rritia ekonomike éshté
ngadalésuar né vendet peréndimore, kérkesa e

brendshme ka shfaqur shenja géndrueshmérie. — Eurozoné Gjemani

S o . . o | —Froncé Mbretéri e Boshkuar
Pasiguria pér & ardhmen ka ndikuar né frenimin e —ShA
investimeve, dhe problemet me zinxhirét e prodhimit Shénim: Riifa ietore ¢ PBBsc.

Burimi: Institutet stafistikore pérkatése.
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vijojné t& pengojné né akfivitetin botéror tregtar. Rimti i rrities sé akfivitetit
ekonomik botéror pritet t& vijojé 1€ vuajé pasojat e luftés, duke regjistruar vlera
f& uléta pozitive.

Inflacioni pritet t& vijojé t& rrifet gjaté vitit akiual. Né vitin e ardhshém, ndikuar
edhe nga efekli i bazés krahasuese, ai pritef & ndjeké njé trajekiore rénése.
Rreziget ndaj parashikimeve mbeten € anuara né kahun e poshtém, e lidhen
me kohézgjatien e konflikiit né Ukraing, shiréngimin e kushteve monetare dhe
masave shirénguese pér frenimin e pérhapjes s&¢ COVID-19 né Kiné.

EKONOMIA E EUROZONES

Ekonomia e Eurozonés u rrit né fremujorin e paré té vitit, duke pérshpeijtuar disi
ritmin e rritjes. Rritja &shté mbéshtetur né zgjerimin e shpenzimeve konsumatore,
f& cilat jané pérgendruar né sekiorin e shérbimeve. Shpenzimet geveritare
kané ngadalésuar ritmin e rrities, ndérsa ecuria e investimeve ka gené thuajse
e barabarté me njé tremujor mé paré. Megjithaté, kjo rritie pozitive pérfiton
nga baza e ulét krahasuese e nié viti mé paré, ndérsa konsumi ka shénuar
tkurrje né ferma tremujoré. Né fremujorin e dyté, ecuria ekonomike pritet & jeté
mbéshtetur nga sekiori i shérbimeve, ndérsa prodhimi industrial vuan masat
karantinuese € ndérmarra nga autoritefet kineze. Norma e papunésisé ka
ndjekur njé trajektore lehtésisht rénése né muait prill dhe maj, duke arritur né
6.6% né muajin maj. Norma e inflacionit viefor vijon t& ndjeké njé prirje mitése,
dhe kérceu né 8.6% né& muaijin gershor, vlera mé e laré prej disa dekadash.
Thuaijse gjysma e kontributit né kété rritie ka ardhur nga ¢mimet e energjisé.

Parashikimet e BQE-s&? pér ritien ekonomike tregojné se ajo do & jefeé mé
e moderuar gjaté vilit 2022, duke vuaijtur pasojat e Iuftés né Ukraing dhe
cmimet mé 1é larta t& energjisé dhe t& léndéve t€ para. Rritia ekonomike do &
mbetet pozitive, e do 1€ ngadalésohet né vitin e ardhshém. Norma e inflacionit

Grafik 2.
- Treguesi paraprijés éshté pérkeqésuar né vitin aktual

—Giermani Gregi —SHBA —Furozong Giermani
—FEurozong  —Itali —Kina —Francé ——Mbretéri e Bashkuar
—OEC(D —ShBA

Shénim: Trequesi i pérbéré parapriés (CLI) pérmban sinjale
afatshkurtér 1§ ndryshimeve cilésore né ciklet e biznesit ;
Burimi: OFCD. Burimi: Institutet statistikore pérkatése. :
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pritef 1& vijojé & regjistrojé norma t& larla né afafin e shkurtér e & ndieké njé
frajektore rénése né vitin e ardhshém, por sidogofté pritet t& mbesé mbi nivelin
e shénjestruar nga BQEa prej 2.0%.

EKONOMITE E RAJONIT®

Akfiviteti ekonomik né vendet e rajonit &shté rritur me norma pozitive né tremujorin
e paré té vitit, por ka ngadalésuar ritmin e rrities. Né t€ gjitha vendet, shpenzimet
konsumatore kané kontribuuar pozitivisht né aktivitetin - ekonomik, ndérsa
shpenzimet geveritare jané ngadalésuar. Né Kosové, rritia ekonomike éshté
mbéshtetur nga pérmirésimi i konsumit dhe investimeve. Ecuria né & ardhmen
pritet t& vijojé t& ndikohet nga ¢mimet e larta té energjisé dhe ushgimeve. N&
Magedoni, zvogélimi i shpenzimeve geveritare e konsumit &shté balancuar
nga rritja e forté e investimeve. Né Serbi, investimet dhe shpenzimet geveritare
kané ngadalésuar ndjeshém ritmin e rrities, ndérsa shpenzimet konsumatore
kané ruajtur ritmin e njé tremujori mé paré.

Normat e inflacionit kané ndjekur njé trajekiore ritése gjaté muajve t& fundit,
duke shénuar vlera dyshifrore, mé & lartat né njé dekadé. Rritia e ¢mimit t&
energjisé dhe ushgimeve ka ndikuar né pjesén mé & madhe né kéto norma
€ larta. Edhe normat e inflacionit bazé kané shfaqur njé pririe mitése, duke
déshmuar pér presione inflacioniste né kéfo vende. Normat e inflacionit né
rajon prifet 1€ vijojné 1€ regjistrojné vlera € larta gjaté gjithé vitit akiual, e mé
tej t& ndjekin njé trajekiore rénése.

Tabela 1. Treguesit ekonomiké pér vendet e rajonit

Ndryshim vjefor i PBB Inflacioni vietor ~ Papunésia

2021 74 2022 T1 Qershor 2022 T1 2022
ltali 6.4 6.2 7.3 8.1*
Creqi 8.1 7.0 10.5 12.7%*
Magedoni e Veriut 2.3 2.4 14.5 14.8
Serbi 7.0 4.4 11.9 10.6
Kosové 6.4 4.9 14.1 25.8
Shqjipéri 55 6.0 7.4 11.3

Burimi: Institutet statistikore pérkatése.
*Muaji maj 2022
**Muaiji prill 2022

2.2. CMIMET E MALLRAVE NE TREGJET BOTERORE

Cmimet e mallrave né tregjet botérore kané vijuar & rriten me norma t& larta
né& muaijin gershor. Rrifia e cmimeve t& l&ndéve t& para ka ardhur kryesisht si
pasojé e tkurrjes sé forté t& ofertés. Kjo tkurrje shkakiohet nga lufta né Ukraing,
megenése rajoni ku luftohet &shté nig eksportues i réndésishém botéror i drithit,
vajit, plehrave kimike, mefaleve 1€ ¢muara, naffés e gazit. Pasigurité mbi sasing
e ofruar t& tyre né t& ardhmen dhe sanksionet e vendosura mbi eksportet ruse,
vijojné & ndikojné né ¢mimin né treg.

Partnerét kryesoré tregtare jashté Bashkimit Evropian (Kosova, Magedonia e Veriut, Serbial.
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. Grafik 3. ‘
\ Indekset kryesore vijojné 1é rriten me ritme 1 larta Cmimi i naftés né vend po reagon ndaj presioneve 1 hugja
00 Ndryshimi vietor i indekseve té cmimeve 1 mallrave bazé 0. %
160
‘2013 2576115343

80

40 ]

— Energji == (mimi i naftés joshté
Ushgime Kursi USD/Lek
—Metale dhe Minerale — Cmimi i naftés né vend
Burimi: Banka Botérore. Burimi: Instat, llogaritie 1 stafi.

Cmimi i naftés Brent ndogi njé trajekiore rritese né tremujorin e dyte dhe
regjistroi mesatarisht vlerén 122.7$/fuci né muajin gershor, duke géndruar
rreth 68% mé lart se né té njgjtén periudhé njé vit mé paré. Ecuria ritése e kétij
¢cmimi pritef 1€ vijojé frendin akiual edhe muaijt e ardhshém, e pritef € nisé njé
trajekfore lehtésisht rénése edhe gjaté vitit t& ardhshém?. Rritja &shté transmetuar
edhe né fregun vendas, me ¢mimin gé ndjek njé prirje rritése prej disa muajsh.

Cmimet e mallrave 1€ tiera kryesore kané shénuar nié sjellie € ngjashme, duke
vijuar f& regjistrojné ritme & larta rritieje gjaté gjithe vitit. Zgjerimi gjaté gjithe
vitit i indeksit t& ¢mimit t& ushgimeve ka rezultuar 23.6% né terma vijetoré né
muaiin gershor, dhe ai i energjisé me 83.8%. Té dyja kéfo indekse kané treguar
nj¢ ngadalésim margjinal krahasuar me njé muaj mé paré. Indeksi i gmimit
& metaleve, &éshté tkurrur né muajt maj dhe gershor né terma vieforg, duke
reflektuar ulien e kérkesés né vendet né zhvillim. Cmimi i energjisé elekirike ka
vijuar té rritet, duke arritur né rreth 237 Euro/MWh né Bursén e Hungarisé® né
muajin gershor, por me njé ritém té rrities & ngadalésuar né 204% nga 241%
njeé muaj mé paré.

2.3. TREGJET FINANCIARE BOTERORE

Cmimet e instrumenteve né tregjet financiare jané luhatur nén trysning e
pritieve pér rritie mé t& shpejté t& normés sé interesit nga bankat gendrore,
dhe t& pritieve pér ngadalésim mé t& forté & aktivitetit ekonomik. Kostot e
financimit jané rritur ndjeshém brenda njé kohe t& shkurtér.

US Energy Information Administration, Short term energy Outlook, korrik 2022.
Hungarian Power Exchange (HUPX], ¢mimi pér energjiné né profil bazé.
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Inflacioni &shté mitur pértej pritieve fillestare dhe investitorét kané rishikuar
vlerésimet pér instrumentet financiare, duke fakiorizuar pritiet pér ritie t&
larté dhe t& shpejté € normave t€ interesit nga bankat gendrore. Kostot e
financimit né tregjet ndérkombeétare jané rritur shpeit, duke forcuar perceptimin
se pérpjekjef e bankave gendrore pér & frenuar inflacionin, do € reflekiohen
né frenim t& akiivitetit ekonomik. Nijgkohésisht, problemet me flukset né
fregtiné ndérkombétare, rénia e t& ardhurave t& disponueshme dhe pritiet pér
ngadalésim t& konsumit, kané shtuar mundésité pér ngadalésim t& ndjeshém
& rrities ekonomike né nivel global. Kjo panoramé dhe pasigurité e larta né
kontekstin e tensioneve gjeopolitike, kané shkakiuar luhatshméri t& rritur né
fregjet financiare.

Grafik 4.
\ Normat e larta dhe té vazhdueshme 1é inflacionit kané Pritiet pér mitje 1€ njépasnjéshme té normave bazé 6
nxitur pérshpejtimin e normalizimit 1 politikés monetare  interesit kané sjellé mitje 1€ yield-eve

30, 50 Yielitet e obligacioneve shteterore
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MB —FED — BQE/ depozm] 1d

—Gjermani~ —ltali SHBA

Shénime: Normat bazé 1 interesit pér bankat kryesore 16 médha me ndikim né
tregjet ndérkombétare. Shénime: Yield-et e fitujve 10-vjecaré 1 qeverive.

Burimi: Bankat gendrore. Burimi: Investing.

Bankat gendrore jané pozicionuar né njé frajekiore rritése € normave t&
interesit. FED-i ka rritur normén bazé & interesit me 0.50 piké pérgindje né
muajin maj dhe me 0.75 piké pérgindje né muaijin gershor, duke e cuar afé né
1.50%1.75%. Banka e Anglisé ka rritur né ményré t& niépasniéshme normén
bazé me nga 0.25 piké pérgindje né muajt maj e gershor, duke e guar afé né
nivelin 1.25%. Pas reduktimit 1€ blerjeve neto nén programet e lehtésimit sasior,
BQE-ja ka rritur normén e interesit me 0.50 piké pérgindje né muajin korrik.
Norma bazé géndronte né nivelin 0.0% gé prej vitit 2011

Rritia e normave 1€ interesit ka gené e paralajméruar nga bankat, ndonése masa
e reagimit ka rezultuar mé e forte. Komunikimet pér normalizimin e politikés
monetare kané sjellé rritie & yieldeve, vecanérisht né afatin e shkurtér dhe
pér vende me borxh & larté fiskal. S& bashku me rriien e normés sé inferesit,
BQE-ja ka prezantuar edhe nié instrument gé synon 1€ forcojné transmetimin e
niéfrajtshém t& politikés monetare né vendet e Eurozonés.
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3.  TREGIJET FINANCIARE DHE KUSHTET E
KREDITIMIT

Tregu financiar vendas éshté shfaqur i geté né tremujorin e dyté & vitit. Té
dyja rritiet e normés bazé jané pércjellé menjéheré né tregun ndérbankar
dhe né tregun primar & letrave me vleré t& geverisé. Né kété & fundit vérehet
luhatshméri e shtuar né yield-e, por kjo situaté pritet t& jeté e pérkohshme,
deri né njé pérputhje mé t& miré mes kérkesés dhe ofertés né kété treg. Edhe
normat e interesit & depozitave dhe & kredisé kané filluar t& reagojné ndaj
rrities s& normés bazé. Tregu valutor ka funksionuar brenda parametrave
normalé, karakterizuar nga njé tendencé mbicmuese e lekut kundrejt euros,
tipike pér tremujorét e dyté dhe té treté té vitit.

Né térési, kushtet monetare mbeten akomoduese pér rritien e métejshme 1
konsumit dhe & investimeve private, sikurse konfirmohet nga normat mé &
larta & rritjes sé kredisé pér sektorin privat. Rritja e kredisé pér sektorin privat
reflekton si kérkesén e shtuar pér financim nga bizneset dhe individét, ashtu
edhe pérqasjen favorizuese 1 bankave. Né kushtet e rrezikut t& pérmbajtur
t& kreditimit dhe pozitave 1€ shéndetshme 1 kapitalit dhe likuiditetit, bankat
kané vijuar & luajné rol aktiv né rritien e ndérmjetésimit financiar.

3.1. TREGU FINANCIAR VENDAS¢

Interesat né tregun ndérbankar mbeten t& ankoruara prané normés bazé, né
kushtet e primeve t& uléta t& rrezikut t& likuiditetit. Ato reflektuan né ményré
t& menjéhershme edhe rritien mé & fundit t& normés bazé né fillim t& muaijit
korrik. Diferenca e tyre me normén bazé mbetet né nivele minimale. Banka e
Shqipérisé ka vijuar t& kryejé operacionet e rregullia né treg 1€ hapur né kah
€& injekfimit t& likuiditetit me afat 7-ditor dhe 3-mujor. Likuiditeti i kérkuar nga
bankat kéfé tremujor ka gené mé i larté se né tremujorin e paré té vitit, por i
krahasueshém me nivelet e gjysmés sé dyté 1€ vitit t& kaluar. Nivelet akiuale &
deficitit t& likuiditetit jané t& pérshtatshme pér njg pérciellie 1€ miré & sinjaleve
& politikés monetare né tregun ndérbankar, e mé tej, né segmente 1€ tiera t&
fregut financiar.

Q& prej fundit t& muaiit prill, leku &shté mbigmuar gradualisht kundrejt euros
dhe &sht& néngmuar kundreijt dollarit amerikan, brenda parametrave normalé
& tregtimit né tregun valutor. Kursi eur/lek ka zbritur né mesatarisht 117.8
leké/euro né fre javét e para & muajit korrik, nga 121.9 leké/euro gé ishte

Analiza né vijim bazohet mbi t€ dhénat e disponueshme deri né datén 21 korrik.

Banka e Shqipérisé



' Grafik 5.
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| Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé. |

né fremujorin e paré té vitit’. Ky nivel éshté rreth 3.7% mé i ulét krahasuar me
muajin korrik & vitit & kaluar.

1 Grafik 6.
v Leku éshté mbicmuar ndaj euros dhe ka vijuar té Balanca e presioneve mbi kursin eur/lek anon né kahun
v néncmohet ndaj dollarit amerikan mbicmues }
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! Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé. |

Siellia e kursit eur/lek né fremujorin e dyté éshté e krahasueshme me ecuriné e
fij n& vitet pérpara pandemisé (2015-2019) dhe reflekton kryesisht gjallérimin
e turizmit, por edhe pérmirésimin e bilancit € pagesave, gé duket t& jeté
mbartur pértej tremujorit t& paré 1€ vitit. Forcimi i lekut &shté pérshpeijtuar né tre
javét e para t& muaijit korrik, si pasojé e flukseve hyrése nga turizmi, & cilat
vlerésohet t& jené edhe mé 1€ larta se né vitet pérpara pandemisé. Né kéto
kushte, presionet mbicmuese jané intensifikuar mé tej, sikurse déshmohet nga

7 Nése périashtojmé efektin e godities sé muajit mars, mesatarja e kursit eur/lek pér tremujorin
e paré 18 vitit éshté 121.4 leké/euro.
o,

(17] Banka e Shqipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2022/IIl

ecuria e freguesit t& anshmérisé®. Megjithaté, tregtimi i euros ka gené brenda
paramefrave normalé t& tregut. Ai nuk &shté shogéruar me rritie t& luhatshmérisé;
kio e fundit mbetet né nivele € uléta, edhe né krahasim rajonal. Gijithashtu,
edhe spread-i mes ¢mimit & kuotuar né shitie dhe atij né blerje rezulton prané
niveleve mesatare f€ tij, duke sinjalizuar mungesé stresi né treg.

Grafik /.
Luhatshméria e kursit eur/lek géndron né nivele ...ahe diferenca mes cmimit né blerje dhe cmimit
normale dhe mé 1é uléta se né vendet e rajonit.. né shitie éshté prané niveleve té soj mesatare
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Shénim: Luhatshméia e kursit eur/lek, matur si devijim standard
22-ditor. Infervali pér rajonin pércaktohet nga luhatshméria e kurseve 16
kémbimit kundrejt euros pér monedhat e (ekisé, Hungarisé, Polonisé,  Shénime: Grafiku paraget diferencén mes kuofimeve 1 cmimit 16 blerjes
Rumanisé dhe Serbisé. dhe té cmimit 14 shities 1 monedhés euro.
Burimi: Banka e Shqipérisé dhe bankat gendrore 1 vendeve pérkatése. Burimi: Banka e Shqipérisé.

leku ka vijuar & néngmohet ndaj dollarit amerikan, me njé ritem mé té
pérshpejtuar krahasuar me fremujorin e paré té vitit, duke reflektuar mbicmimin
e kéfij & fundit kundrejt euros né tregun ndérkombétar. Dollari amerikan u
kuotua me mesatarisht 115.6 leké né tre javét e para & muaijit korrik, nga
111.6 leké né muajin mars. Ky nivel &shté meth 11.8% mé i larfé se né muaijin
korrik t€ vitit t& kaluar.

Yield-et e letrave me vleré t& geverisé kané ndjekur ecuri rritése qé prej muaijit
mars, t& diktuar nga rritjet € normés bazé dhe pritjet e tregut pér normalizim
t& shpeijté t& politikés monetare né pérgjigje t& inflacionit & larté. Oferta e
bankave né ankandet e zhvilluara muajt e fundit ka gené e luhatshme dhe
né shumé raste mé e ulét se kérkesa e geverisé pér financim, duke ushtruar
presione shtesé mbi yieldet.

Né ankandin e fundit & muaijit korrik, yieldi i bonove 12-mujore shénoi
2.84%, duke regjistruar nié rritie prej 0.8 piké pérgindje nga muaiji prill. Rritie
& ngjashme kané shénuar edhe yieldet e obligacioneve 5- dhe 7-vijegare,

8

Treguesi i anshmérisé pér mbicmim,//néncmim llogaritet si raport i numrit 1€ ditéve kur kursi
éshté mbicmuar kundrejt numrit 16 ditéve kur kursi éshté néngmuar, né njé horizont kohor
réshqités qé mund 1 variojé, p.sh. nga 22 dité [njé muaj kalendarik) deri né 250 dité (njé
vit kalendarik). Viera 1 e kétij freguesi pérfagéson vierén ekuilibér, ku numri i ditéve gé kursi
8shté mbicmuar &shté i barabarté me numrin e ditéve kur kursi 8shié néncmuar, dhe fregon se
né treg nuk ka pasur anshméri pér mbicmim apo néncmim. Nése vlera e kétij trequesi éshié
mbi 1 [nén 1), atéheré né freg mbizotérojné presionet mbicmuese (néngmuese) mbi kursin.
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ndérkohé gé yieldet né maturitet e tiera géndrojné 0.3-0.5 piké pérgindje mé
lart se né muaijin prill. Kurba e yieldeve, pérpos zhvendosjes né nié nivel mé &
larté krahasuar me muajin prill 1 kétij viti dhe me korrikun 2021, nuk ka pésuar
ndryshime t& genésishme né pjerrésiné e saj. Né njé kéndvéshirim mé ofatgjaté
dhe pértej luhatieve afatshkurtra, pjerésia e kurbés sé yieldeve éshié né nivelet
mé t& uléta t& saj gé prej vitit 2019.

" Grafik 8.
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3.2. KUSHTET E KREDITIMIT

Normalizimi i politikés monetare po pércillet né ményré graduale né normat e
interesit 1& kredisé, kryesisht tek segmenti i individéve dhe i biznesit t& vogél,
ku kushtet e kreditimit jané mé t& standardizuara. N& térési, interesat e kredive
mbefen akomoduese, duke mbéshtetur kérkesén e larté pér financim, si pér
bizneset, ashtu edhe pér individét.

Interesi mesatar pér kredité e reja né lek& pér bizneset rezultoi 5.5% né
fremujorin e dyté & vitit, nga 5.8% gé ishte né tremujorin e paré € tij, duke u
kthyer né nivelet mesatare 1€ vérejtura gjaté vitit 2021. Rénia e tij gjaté kéti]
fremujori &shté diktuar nga financimi me norma mé t€ uléta interesi i kredive t&
médha (mbi 140 min leké). Interesi pér kredité e vogla (deri né 35 min lekg),
& cilat [évrohen kryesisht pér bizneset e vogla e t& mesme dhe kané kushte mé
t& standardizuara, ka shénuar rritie muait e fundit.

Interesi mesatar i kredisé pér individé &shté rritur pér t& dytin tremujor radhazi.
Al rezultoi 6.8% né tremujorin e dyté, nga 6.5% né fremujorin e paré té vitit dhe
nga 6.1% qé ishte mesatarisht né vitin e kaluar. Nése né tremujorin e paré rritja
e interesave ishte e pranishme vetém pér kredité konsumatore, tremujori i dyté
shénon rritie edhe t& inferesave pér kredité hipotekare. Kéto t& fundit rezultuan
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mesatarisht 4.0%, me nié ritie prej 0.4-0.5 piké pérgindieje nga fremujori i
méparshém dhe nga mesatarja e vitit 2021.

v Grafik 9.
v Normat e interesit pér kredité né leké mbeten té uléta Inferesat e kredisé né euro kané réné pér bizneset
' pér kredité e médha 1§ bizneseve dhe jané né mitje pér dhe jané shfaqur relativisht té géndrueshme pér i
" keedité e vogla 16 tyre dhe pér individét individét i
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" Shénim: Té dhénat tregojné normat e inferesit ¢ kredisé sé re né Shénim: Té dhénat fregojné normat e interesit 16 kredisé sé re né ‘
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! Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: Banka e Shqipérisé.

Interesi mesatar i kredisé sé re né euro pér bizneset shénoi rénie né fremujorin
e dyté, né 4.3%, nga 4.9% qé ishte né fremujorin e paré & vitit, duke rezultuar
prané mesatares sé vitit 1€ kaluar. Rritja e tij né fremujorin e paré dhe ulja né
fremujorin e dyté &shté shkakiuar nga luhatshméria e interesave pér kredité e
mesme e & médha, ndérkohé qgé interesi pér kredite e vogla (deri né 250
mijé euro) &shté shfaqur i géndrueshém. Interesi mesatar i kredisé pér individé
mbeti thuajse i pandryshuar. Ai u luhat prané niveleve mesatare t& tfremujorit
& méparshém dhe & vitit t& kaluar, prej 3.7%, duke faktorizuar ndryshime &
vogla né kahun rrites pér kredité konsumatore dhe né kahun rénés pér kredité
hipotekare.

HAPESIRE INFORMUESE 1: KUSHTET E OFERTES DHE KERKESA PER KREDI
GJATE TREMUJORIT TE DYTE 2022’

Bankat kané ndjekur politika té kujdesshme pér kreditimin e bizneseve né
tremujorin e dyté té vitit. Standardet si edhe kushtet e termat e kreditimit, u
raportuan mé té shtrénguara né kété tremujor, duke reflektuar kryesisht kriteret mé
t& shirénguara né aprovimin e kredive pér investime. Situata aktuale ekonomike
dhe perspektiva pér té, si edhe shqetésimet e bankave lidhur me aftésiné paguese
t& bizneseve, kané ndikuar vendimmarrjen e bankave pér kreditimin e bizneseve
brenda njé intervali mé t& ngushté tolerance ndaj rrezikut.

Politika mé e shtrénguar e kreditimit pér bizneset, krahas standardeve, u
faktorizua edhe né kushte dhe terma mé pak favorizuese. Kéto té fundit, sipas
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2022/IlI

bankave, jané shprehur vecanérisht né marzhe mé té larta pér kredité akorduar
bizneseve — sidomos né ato té konsideruara me rrezik. Rreziku i perceptuar
nga pasigurité e shtuara né ekonomi dhe shtimi i kostos sé fondeve - kryesisht
nga fillimi i procesit t& normalizimit t& politikés monetare - duket se kané nxitur
bankat t& aplikojné kushte e terma kreditimi mé & shtrénguara pér bizneset.
Politikat mé té shirénguara té kreditimit pér bizneset u pérkthyen edhe né shkallé
mé té larté refuzimesh pér kredi.

Pér individét, bankat kané ndjekur njé pérqasje mé té favorshme kreditimi.
Késhtu, standardet, kushtet dhe termat e kreditimit u lehtésuan, t& pércaktuara
kryesisht nga vendimmarrja e njé numri té ulét bankash. Faktorét kryesoré
pas politikés lehtésuese & kreditimit lidhen kryesisht me shtimin e trysnisé nga
konkurrenca né sistemin bankar, si dhe nga zhvillimet aktuale e té pritura pér
tregun e banesave.

Grafik 1 HI 1.
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refuzimeve tregojné rrifie 1 saj, dhe anasjellias.

 Grafik 2 HI 1.

Kérkesa pér kredi vijoi rritien né fremujorin e dyté
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I Analiza mbéshtetet né Viojtimin e Akiivitetit Kreditues, i cili Burimi: Banka e Shqipéiisé.
kryhet me periodicitet fremujor dhe publikohet né adresén 3 Vlerat né grafik llogariten si pérgindje neto. Vlerat pozitive tregojné mitie 16 kérkesés pér
www. bankofalbania.org/ 3 kredi, ato negative rénie 1 soj.
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3.3. KREDITIMI | SEKTORIT PRIVAT?

Zgjerimi i portofolit t& kredisé ka vijuar me ritme 1€ laria edhe né tremujorin
e dyte t& vitit. Rritia prej 13.8% e kredisé pér sektorin privat éshté véné re
né t& gjitha kategorité. Kéto zhvillime jané mbéshtetur nga kushtet financiare
favorizuese dhe gatfishméria e bankave né ndérmietésim, né vecanti ndaj
individéve. Paralelisht, rreziku i kredisé mbetet i pérmbaitur, sikurse tregon
raporti i kredive me probleme prej 5.3%.

Sipas monedhave, vihet re nj¢ pérmirésim i lehté i zgjerimit & portofolit 1&
kredisé né leké né 10.3%, ose 1 piké pérgindje mé shumé se njé tremujor mé
paré. Financimi mé i larté né leké i individéve dhe i bizneseve né kété tremujor
duket se ka mbéshtetur kéto zhvillime. Kredia né valuté ka ruajtur norma 1€ larta
rritieje prej 17.6%. Zgjerimi i kredisé né valuté ka sprapsur disi zhvendosjen e
strukturés sé portofolit drejt kredisé né leké. Likuiditet i larté i bankave né valutg,
s& bashku me rritien e kérkesés né sektoré me pérdorim € gjeré t€ valutés, kané
pérkrahur kéto zhvillime.

Kredia pér sektorin privat ka shfagur norma 1€ lorta - Rrija e shpejté e kredisé éshté mbéshtetur nga
rritieje, me kontribut kryesor financimin né rikuperim i forfé i kredisé dhe standarde relativisht mé
monedhé 16 huaj 16 lehtésuar se pas pandemisé

Kredia pér sektorin privat (ndryshime viefore) 10, Kredia pér sekforin privat (dif. nga mesatare)
20.00

16.00!

8.00

4.00

EESEEES EEEEEEEZ
—leks —Valuté —Totali e e e e e T e
Shénime: Té dhénat pérfagésojné ndryshimet vietore (%) té Shénime: T¢ dhénat pérfagésojné ndryshimet 1é standardeve dhe
kredisé 1 pastruar nga lévizjet e kursit dhe nxjerrjet nga bilanci. kérkesés pér kredi nga trendi (balancé neto).
Burimi: Banka e Shqipérisé. Burimi: VAK, Banka e Shqipérisé.

Sipas agjentéve ekonomike, vihet re zgjerimi i ritmit t& rifies sé kredisé sé&
individéve né 17%, ose 0.7 piké pérgindje mé shumé se njé tremujor mé paré.
Zhvillimet pozitive né kété portofol reflekiojné, nga njéra ané kérkesén e shtuar
t& individéve pér kredi - t& nxitur nga zhvillimet né fregun e banesave - dhe nga
ana tjetér, kushte mé t& lehtésuara t& standardeve pér kété grup nga bankat.
Neé vecanti, konkurrenca e shtuar mes bankave pér kreditimin né kété segment

Andliza e kredisé bazohet né sefin e ri € informacionit t& pérgatitur nga Departamenti i
Statistikave, né linjé me mefodologjiné e BQE-sé pér flukset “reale” 16 kredisé, 1& pastruar
si nga lévizjet e kursit & kémbimit, ashtu edhe 1& kredive & nxjerra nga bilanci. Si pasojé e
ndryshimeve metodologjike, vlerat akiuale jané mé 1 larta se normat e rritjes sé analizuar deri
mé sof. Pavarésisht ndryshimeve, t& dyja serité fregojné ecuri 1& njéjté né kohé té kreditimit.
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ka gené nié nga fakiorét kryesoré pér lehtésimin e oferés pér financim. Po
késhtu, norma mé té larta rritieje ka shfaqur edhe kredia pér biznese, prej 12%.
Cijatfé kétij tremujori vihef re gé éshté zbehur financimi i bizneseve pér mbulimin
e nevojave pér likuiditet dhe &shté rritur financimi i tyre pér investime.

Zhvillimet né anén e pasivit 1 bilancit t& bankave fregojné pér njé rritie t&
géndrueshme € grumbullimit 1 fondeve. Depozitat né total u rritén me 10.2%
vit mbi vit ose 0.4 piké pérgindje mé pak se né tremujorin e paré. Né linjé
me zhvillimet né sektorin e jashtém, vihet re shtimi mé i larfé i depozitave né
valuté. Norma e rrities sé tyre, edhe pse disi mé e ngadalté se né tremujorin e
paré, vijon t& mbetet né nivele t& larta dyshifrore prej 16%. Depozitat né leké
jané rritur me ritme & ngadalta prej 3.8% (4.9% né 2022T1), duke reflektuar
akumulimin e larté t€ likuiditetit t& geverisé. Megjithaté, gjaté tremujorit t& dyte,
kéto depozita u riten me 6.5 miliardé leké, ndryshe nga tkurrja e forté e
tyre tre muaj mé paré. Fillimi i rrities s& normave t& interesit t& depozitave
dhe ofertat promocionale né disa nga bankat, kané ndikuar né vendosjen e
kursimeve prané bankave. Ky zhvillim ka ndikuar edhe né ecuriné mé pozitive
& depozitave me afat, & cilat kané filluar & japin njé konfribut modest né
zgjerimin e fondeve t& bankave, krahasuar me konfributin negativ t& viteve t&
méparshme.

1 Depozitat kané shfaqur ngadalésim 1 ritmeve 1 mities,  Reitia e depozitave né valuté ka dominuar zhvillimet e

ndikvar mé sé shumti nga ritja e larté e tyre njé vitmé — tremujorit 16 dyté. Depozitat né leké iu rikthyen rrities, né

vparé nivele 1é krahasueshme me periudhén para pandemisé
Ndryshim vietor depozitat totale (ne %) Ndryshime tremujore depozitat
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Sipas agjentéve ekonomiké vihet re q& depozitat e individéve jané rritur me
8.3% vit mbi vit né tremujorin e dyt€, duke shénuar njé normé rritieje meth 1
piké pérgindje mé t& larté se né tremujorin e paré. Ndérkohé, ngadalésimi i
normés sé rritjes t& depozitave total &shté ndikuar nga depozitat e bizneseve,
ritia viefore e t& cilave shénoi 19.9% ( nga 23.2% né T1) - duke reflektuar
ecuring e depozitave né leké. Zgjerimi tremujor i depozitave né fofal prej 31.4
miliardé tregon pér njé rritie mé & ulét se njé vit mé paré. Duke pérjashtuar
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periudhén e pandemisg, rritja tremujore e depozitave totale éshté né linjé me
mesataren afatgjafé.

Bankat kané filluar t& ofrojné norma mé 1€ larta pér depozitat né leké, pas rrities
s& normés bazé & interesit, por, né kushtet e njé baze t& géndrueshme dhe
né rritie & depozitave, pérciellja e sinjaleve t& politikés monetare po ndodh
gradualisht. Interesi mesatar pér depozitat e reja me afat né leké rezultoi
0.90% né tremujorin e dyté t& vifit, nga 0.64% njé fremujor mé paré dhe
0.70% né vitin 2021. Rritja e interesave ishte mé e dukshme né segmentin e
depozitave me afat maturimi deri né njé vit, ndérkohé gé ndryshimi né inferesin
e depozitave me afat mé t& gjaté maturimi ka gené mé i vogél. Inferesi mesatar
pér depozitat e reja me afat né euro shénoi 0.22% kéfé tremujor, me njé rritie
margjinale né krahasim me njé tremujor mé paré dhe me vitin 2021.
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4. RRITJA EKONOMIKE

Ekonomia shqiptare vijoi t& ruajé njé moment pozitiv zhvillimi né gjashtémujorin
e paré f& vitit. Véllimi i aktivitetit ekonomik u rrit me 6.0% né tremujorin e
paré. Ritmi i rrities u pérshpejtua kundrejt tremujorit paraardhés dhe ishte
né kahun e sipérm té pritieve tona. Té dhénat e disponuara sugjerojné njé
rritje t& métejshme & ekonomisé né tremujorin e dyté, ndonése me ritme mé 1&
ngadalta se ato & tremujorit 1€ paré.

Zgjerimi i aktivitetit ekonomik ka qené mé bazé t& gjeré. Konsumi familjar,
investimet private dhe eksportet e mallrave dhe shérbimeve shénuan rritje,
ndérkohé qé politika fiskale ka gené né kahun konsolidues dhe zgjerimi
i importeve ka frenuar ritmet e rrities. Kjo ecuri ka pasqyruar shéndetin e
bilanceve financiare & bizneseve dhe familjeve shqiptare, kushtet e favorshme
t& financimit, reduktimin e kufizimeve mbi aktivitetin ekonomik dhe rikuperimin
e kérkesés sé huaj.

Rritia ekonomike pritet t& mbetet né territor pozitiv, por t& ngadalésohet,
né gjysmén e dyté té vitit. Rritja e ¢cmimeve 1€ importit, si pér produktet
energjetike ashtu dhe pér léndét bazé e mallrat e konsumit, frenimi i aktivitetit
ekonomik né partnerét tané tregtaré dhe shiréngimi i kushteve financiare,
pritet t& pasqyrohen né ritme mé t& ngadalta zgjerimi t& kérkesés agregate né
tremujorét né vijim.

4.1. PRODUKTI | BRENDSHEM BRUTO

PBB-ja u zgjerua me 6.0% né terma vietoré gjaté tremujorit & paré té vitit
2022, duke shénuar nj¢ normé mé t& larté ritieje krahasuar me tremujorin
e fundit & vitit t& kaluar (5.5%). Konfributin kryesor né rritien e PBB-s&, me
2.9 piké pérgindie, e kané dhéné shérbimet (grafiku 12, majtas), pasuar nga
prodhimi me njé kontribut prej 2.2 pikésh pérgindieje. Sé fundi, taksat neto
kané dhéné nijé kontribut pozitiv prej 0.9 piké pérgindjeje.

Zgjerimi i akfiviteteve ekonomike né sektorin prodhues llogaritet né 5.5%, nivel
ky i ngjashém me até & tremujorit & méparshém (5.7%). Ashtu si edhe né
fremujorin e méparshém, zgjerimi i kétij sekfori &shté pércaktuar nga “ndértimi”,
ritia vietore e t& cilit shénoi nivelin 25.5%. Kontributi i “ndértimit” né rritien e
PBB-sé llogaritet rreth nivelit 1.95 piké pérgindje. Nga ana tjetér, industria
dhe bujgésia kané pasur norma relativisht t& ngadalta rritieje, respektivisht prej

1.4% dhe 0.1%.
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Rrifia e vlerés s& shtuar € sektorit t& shérbimeve u pérshpejtua né 6.3%, nga
4.0% né tremujorin e méparshém, duke gené ndér kontribuuesit kryesoré né
pérshpejtimin e rrities ekonomike. Kontributi kryesor né zgjerimin e kétij sektori ka
ardhur nga dega e “Tregtisé, transportit, akomodimit dhe shérbimit ushgimor”,
ku spikat néndega e “akomodimit”. Ecuria pozitive e turizmit'® né vend ka
ndihmuar zgjerimin e aktivitetit né kété néndegé. Gjithashtu, dega e “pasurive
t& paluajtshme” vazhdon & jeté faktor mbéshtetés né rritien ekonomike, ashtu
sikurse edhe né tremujorét e méparshém.

Té dhénat fiskale dhe ato t& tregtisé sé jashime sugjerojné se ritmi i rrities
ekonomike éshté ngadalésuar gjaté tfremujorit & dyté. Kjo ecuri pasgyron si
reduktimin e efekfit bazé, ashtu edhe ndikimin gé konflikti né Ukrainé ka pasur né
ritien e faturés s& importeve dhe rritien e pasigurisé. Ecuria e akfivitetit ekonomik
né t& ardhmen do & dikiohet nga pérballic e dy fakioréve € kundért. Nga
niéra ang, momenti pozitiv me t& cilin ekonomia shgiptare gjendej né nisjen
e konfliktit ng Ukraing, strukiura e eksporteve tona dhe shéndeti i bilanceve
financiare t& bizneseve dhe familieve, do € vijojné t& mbéshtesin zgjerimin e
kérkesés agregate. Nga ana fiefér, rritja e faturés s& importeve, nivelet relafivisht
€ larta t& inflacionit, shiréngimi i kushteve financiare dhe rritja e pasigurisé, do t&
frenojné ritmet e rrities ekonomike. Bazuar né dinamikat akiuale dhe € pritura t&
fakioréve t& mésipérm, ekonomia shqiptare pritet € vijojé t& shénojé rritie pozitive
né tremujorét né vazhdim, ndonése kéto ritme do 1€ jené mé & ngadalia.

4.2. KERKESA AGREGATE

Rritja e kérkesés agregate u pérshpejtua gjaté tremujorit té paré t& vitit 2022.
Kjo ecuri u pércakiua kryesisht nga zgjerimi i konsumit privat, rritja viefore e &

10 Mbéshtetur nga 1& dhénat e Bilancit 16 Pagesave pér tremujorin e paré 1 vitit 2022.
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cilit llogaritet né 8.6% nga 5.8% né tremujorin e méparshém. Paralelisht me t&,
edhe investimet e sektorit privat dhe eksportet e mallrave e shérbimeve kané
shénuar ritme relativisht 1€ larta & rrifies vietore. Nga ana fiefér, rritja e shpeité
e importeve dhe prania e njé suficiti buxhetor pér gjysmén e paré té& vitit kané
dhéné kontribut negativ né zgjerimin e ekonomisé.

v Grafik 13.
' Riitia ekonomike éshté mbéshtetur kryesisht nga Komponentét e kérkesés agregate paragiten mbi nivelet
' kérkesa e brendshme, ndérkohé g impakti i para témetit dhe pandemisé }
1 eksporteve nefo mbefet né territor negativ }
! 190 |
| 5, | i
! ! 7| !
Lo ! !
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Y ferl v |
o pegr gl . |
s I | n :
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B L m s s om s m w W T !
! «Konsum privat-Konsum publik —Konsumi privat  —Konsumi publik ~ — Investime |
3 «Investime «Eksporte Nefo —Fksporti i mallrave —Eksporti i shérbimeve w
i Shénime: Kontributet e brendshme dhe 1& huaja né rifien vietore Shénime: Komponentét e kérkesés agregate, 6 regulluar sezonalisht 3
! 16 kérkesés agregate. dhe 1 kihyer né indeks me bazé tremujorin e tieté 2019,
| Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |

Kérkesa e brendshme u rrit me 8.4% né terma vietoré né fremujorin e paré t&
vitit 2022, nga 8.6% né tremujorin e méparshém. Kontributi kryesor né kété
ecuri ka ardhur nga pérshpeitimi i ritmeve 1€ rrities sé konsumit privat, ndérkohé
gé investimet fofale — edhe pse shénuan norma dyshifrore rrifieje — regjistruan
nié ngadalésim 1& lehté. Ecuria e investimeve pasqyroi zgjerimin e investimeve
private — kryesisht né sekiorin rezidencial — dhe ngadalésimin e investimeve
publike. Sé fundi, konsumi publik pasgyroi njé normé rritieje negative né masén
2.8%, duke pérmbysur njé trend zgjerimi qé vazhdonte prej dy vitesh.

v Grafik 14

v Konsumi privat vijoi mifjen né tremujorin e paré 2022 Rritie e shpenzimeve konsumatore né 1€ gjitha
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3 Treguesi i pasiqurisé konsumatore (bd) SE5Z2535355585238
l —— Konsumi privat, v, (bm) —— Indeksi tregfisé, ushqime

| —— Indeksi tregtis, blerie t& médha

| Shénime: Treguesi i pasigurisé konsumatore éshté matje nga Vlera e shtuar, shérbime

i vrojtimi i besimit konsumator dhe shprehet né balancé neto né

! piké pérgindje. Shénime: Treguesit jané shprehur né ndryshime vjetore, né %.
3 Burimi: INSTAT dhe Banka & Shyipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.
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Raporti tremujor i politikés monetare, 2022/IIl

Konsumi privat u rrit me 8.6% né tremujorin e paré t€ vitit. Kjo rritie u mbéshtet
nga zgjerimi i punésimit dhe pagave, nga redukiimi i kufizimeve € l&vizjes, si
dhe nga kushtet e favorshme financiare dhe rrifja e kredisé. Bazuar né tregues
indirekié, ritia e konsumit privat ishte e pranishme né t& gjitha kategorité
kryesore t& tij: mallra konsumi, blerje & médha dhe shérbime!' (grafik 14,
djathtas).

Treguesit e disponuar pér tremujorin e dyfé sugjerojné pér vijim 1€ rritjes sé
konsumit privat, por me ritme mé t& uléta. Té dhéna sasiore nga volumi i
mallrave & importuara pér géllime konsumi né fremujorin e dyté mbéshtet kété
fendencé (grafik 15, majtas). Ngadalésimi i ritmit t& rrities mbéshtet dhe tek t&
dhénat e vrojfimit té besimit konsumator, ku besimi konsumator mbetet né nivele
t& uléta, nén mesataren historike, i ndikuara nga pasiguria né nivele ende t&
larta. Nga ana fjetér, vijimi i ritmit pozitiv & rrities sé kredisé konsumatore
(grafik 15, djathtas) dhe i besimit né sektorin e shérbimeve, do & mbéshtesin
rritien e konsumit (grafik 15, maijtas).
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——Kerkesa e konsumatoréve pér kredi, VAK (bd)

v Grafik 15.
v Té dhéna nga importi i mallrave pér konsum dhe Tregues nga vrojtimi i besimit konsumator dhe !
v niveli i besimit né sekforét e tregtisé dhe 1§ vrojtimi i aktivitetit kreditues japin sinjale pér rritie !
1 shérbimeve sinjalizojné rifje 1é konsumit né mé 18 vogél 1 shpenzimeve konsumatoré né !
L fremujorin e dyfé tremujorin e dyfé !
| a0, 60 |
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L w0 0 !
| ! 40 |
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3 Shénime: Importi i mallrave pér konsum shté ndryshim vietor dhe Shénime: Treguesit jané balanca nga vrojtimet & shprehura si :
3 treguesit e besimit jané mesatare balancash né piké pérgindje. ndryshime nga mesatarja afatgjaté, né piké pérgindje.
! Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. |

Investimet totale n& ekonomi u rritén 15.5% né tremujorin e parg, duke dhéné
kontribut t& réndésishém né zgjerimin e kérkesés agregate (grafik 16). Rritia e
kérkesés pér mallra e shérbime, rritja e normés sé shfrytézimit & kapaciteteve,
kushtet e favorshme t& financimit dhe pérmirésimi i gjendjes financiare &
bizneseve, jané faktorét g& kané ndikuar pozitivisht ecuringé e investimeve
private. Nga ana fjetér, investimet e sekforit publik kané dhéné njé kontribut
negativ né tremujorin e paré 2022.

Treguesit e disponuar pér fremujorin e dyté tregojné, né balancg, vijim t&
rities sé investimeve private. Nga niéra ang, gjendja financiare dhe norma

I Té dhéna fé disagreguara 1& indeksit & tregtisé me pakicé dhe 1& dhéna nga PBB-ja e matur
me mefodén e prodhimit.
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e shfryfézimit t& kapaciteteve & bizneseve u rritén né
fremujorin e dyté (grafiku 17, majtas). Nga ana fiefér,
ngadalésimi i importit & makinerive dhe pajisjeve dhe
tkurrja e métejshme e investimeve publike sugjerojné
se norma rritése e investimeve mund 1é jeté mé e ulét
se né fremujorin e paré.

Kontributi i eksporteve neto géndroi né territor negativ
gjaté tremujorit t& paré té vitit 2022, por né masé
mé t& ulét krahasuar me tremujorin e méparshém.
Deficiti tregtar i mallrave dhe shérbimeve u zgjerua
me 5.3%, si pasojé e rmifies sé forté t& importeve
me 17.6%. Ndikimi ka ardhur kryesisht nga rritja
me 13.8% e importit t& mallrave, ndérkohé gé edhe
importi i shérbimeve u it me 30.1% (grafik 18).

Norma e shfrytézimit té kapaciteteve dhe gjendja
financiare e bizneseve u pérmirésuan né tremujorin
e paré
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Shénime: Gjendja financiare e bizneseve éshté mesatare balancash
nga vrojtimet e besimit. Norma e shiryfézimit 1é kapaciteteve
éshté né pérgindje 1é kapacitetit 16 ploté. Treguesit jané diferencé

nga mesatarja afafgjaté.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

Eksporti né véllim i mallrave dhe shérbimeve regjistroi
njé rritie vietore prej 25.3%, normé kjo e ngjashme me
fremujorin e méparshém |(rritie prej 24.4%). Ndikimi
kryesor ka ardhur nga rritia me 44.2% e eksportit
t& mallrave, ndérkohé qgé eksporti i shérbimeve u
zgjerua me 16.6%. Kéto t& fundit pérfituan nga ecuria
pozitive e turizmit, i cili vijon t& jeté njé kontribuues
i réndésishém né zgjerimin e akfivitetit ekonomik né
vend.

Grafik 16.

Investimet tofale né ekonomi vijuan rritien dyshifrore né
fremujorin e paré
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VAK-Vrojtimi i aktivitetit kreditues.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipéisé.

Grafik 18.

t Impakfi i eksporfeve nefo mbetet né feritor negativ gjafé tremujorit 1é
paré ¢ vitit 2022, por me magnitudé mé é ulét krahasuar me
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Tregtio e mallrave gjaté tremujorit & dyt€é pasqyroi mé qarté efektet e rmifies
s& shpejté & cmimeve. Kjo vihet re nga rrifia e vlerave nominale dhe rénia e
volumeve fregtare, si pér disa eksporte ashtu edhe pér importet. Deficiti fregtar
gjaté kétij fremujori &shté zgjeruar me 10.5%.

Eksportet e mallrave u rriten me 38.0% gjaté fremujorit 1€ dyté né terma nominalé
vietoré. Konfributet kryesore né kété rritie i kané dhéné kategorité “Materiale
ndértimi dhe metale”, "Tekstile dhe képucé” dhe "Minerale léndé djegése,
energiji elekirike” (grofik 19, majtas). Volumet tregtare & mefaleve dhe fekstileve
kané mbetur pothuaise t& pandryshuara, ndérsa volumet e kategorisé “Minerale
léndé djegése, energii elekirike” kané pésuar rénie, cka éshté reflekiuar edhe
né ulien e kontributeve t& késaj kategorie krahasuar me tremujorin e paré té vitit
2022. Edhe kategorité e tiera t& eksporteve kané dhéné kontribute pozitive,
ndonése né masé mé & vogél krahasuar me kategorité e sipérpérmendura.

Importet nominale € mallrave u riten me 24.3% gjaté tremujorit & dyté.
Kontributet jané udhéhequr nga kategorité “Minerale 1éndé djegése, energi
elekirike”, pérséri, si pasojé e rrities s& ¢mimeve ndérkombétare t€ produkteve
& késaj kategorie (grafik 19, djathtas). Divergjenca ndérmiet vlerave nominale
dhe volumeve fregtare jané véné re edhe né kategorité e tiera & importeve, t&
cilat, pavarésisht kontributeve pozitive nominale, kané mbetur t& pandryshuara
ose kané njohur rénie né ferma 1€ volumeve reale.

Grafik 19
Reitia vjetore e cmimeve ndérkombétare 1& metaleve Vlerat nominale 1é importeve jané udhéhequr nga
industriale dhe léndéve djegése ka pércaktuar kategoria “Minerale, léndé djegése, energji
zhvillimet né eksportin e mallrave elektrike”
70 ‘Ekspone

= Ushaim, pije duhan Minerale, léndé diegése, ener. elek. = Ushqim, pie dohan Minerale, [énd diegése, ener. lek.
wm Tekstile dhe kepucé == Materiale ndértimi dhe metale = Produkte kimike dhe plosfike —mmTekstie che kepuce
wm akineri, paiise dhe piesé kembimi wmKategoi f iera = ateriale ndértimi dhe metale = Makineri, paiisie dhe piesé kembimi
_Totali = Kotegori 1 fiera —Totali
Shénim: Kontributet e kategorive kryesore né tregting e mallrave, né piké
pérginde. Shénime: Huamarija e geverisé né fituj té borxhit, sipas
Burimi: INSTAT dhe llogaritie té Bankés s& Shaipérisé. blerésve, né miliardé leké, flukse tremujore.

Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Ne ferma & partneréve, zhvillimet né eksporte né kété tremujor jané udhéhequr
nga ltalia, pasuar nga Gjermania dhe Gregia. Né rastin e importeve, vendet
gé kontribuuan mé shumé né rritien viefore 1€ vlerés sé tyre ishin Arabia Saudite,
pér shkak & léndéve djegése, ltalia dhe Turgia.

Banka e Shqipérisé




Impulsi fiskal vijoi t& luhatet né vlera negative gjaté gjysmés sé paré & vitit.
Pér tremujorin e dyté ky impuls vlerésohet né rreth -3.4 piké pérgindje 1€ PBB-s¢,
nga -4 piké pérgindje né fundin e njé tremujori mé paré (grafik 20, majtas).
Kjo ecuri pasqyron Vlerat e larta € suficitit primar, € cilat vijojné t& ndikohen
nga rifia e larté e t& ardhurave dhe nga pezullimi i pérkohshém i njé piese €
investimeve publike.

Grafik 20.

Impulsi fiskal mbeti né territor negativ ... Sl pasojé e vlerave 1é larta 1§ suficitit buxhetor 1é
shénuara né gjysmén e paré 1é vitit
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Y nga njé vit mé paré. Vierot pozifive t kéij reguesi fregojné gé politika Shénime: Deficii buxhetor ndoj PBB:sé. Llogarifief bazohen né
| fiskale ka qené lehtésuese, ndérsa ato negative politké fiskale flukse tremujore. Vierat pozitive tregojné deficit, e afo negafive |
1 konsoliduese. suficit buxhetor.
! Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé; llogaritie DPM-sé. Burimi: Ministia e Financave dhe Ekonomis |

Balanca buxhetore né fund t& gjysmés sé paré té vitit ishte pozitive, né rreth
16.1 miliardé lekg, e vlerésuar né rreth 1.5% t& PBB-sé. Vlerat e larta — né
nivele t& pozakonta pér suficitin buxhetor gjaté kéfij viti - reflekiojné nga
niéra ané dinamikén e t& ardhurave dhe nga ana fiefér ecuriné e ngadalé
& shpenzimeve buxhefore. Realizimi i deficitit buxhefor € planifikuar pér vitin
2022, rreth nivelit 110 miliardé leké, nénkupton njé kontribut mé pozitiv €
sekforit fiskal né zgjerimin e kérkesés agregate dhe né rritien ekonomike t&
gjysmé sé dyté f& vitit.

Huamarrja né fregun e brendshém ra me 1.1 miliardé né tremujorin e dyté.
Rénia e huamarrjes nefo & brendshme, ndonése jo aq e theksuar sa né fundin
e fremujorit t& paré, ka pasqyruar si hezitimin e pérkohshém t& bankave pér t&
investuar né tituj geveritarg, e kryesisht né ata afatgjaté, ashtu edhe kérkesén e
ulét & sekiorit publik pér mjefe monetare né kété periudhé. Portofoli i fitujve t&
zotéruar prej bankave u pakésua me 3.6 miliardé leké, nga € cilat rreth 5.6

miliardé leké i pérkisnin terhegjes sé pjesshme nga investimi né obligacionin
né euro. Nga ana fiefér, insfitucionet financiare jobanka kané kompensuar
“mungesén” e bankave né blerjen e fitujve geveritaré, duke shtuar me rreth 8.7
miliardé leké sasiné e titujve né zotérim né gjysmén e paré t& vitit. Gjaté sé
niéjtés periudhé, individét kané ulur me rreth 2.7 miliardé leké blerjet e fitujve
fe geverise.
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Huamarrja nefo né tregun e huaj u redukiua me 1.3 miliardé leké né tremujorin
e dyfé, si pasojé e shérbimit & borxhit né vleré mé & larté sesa disbursimet
e fondeve nga jashte. Gjaté kétij tremujori, flukset nga jashté né formén e
mbéshteties buxhetore u shtuan me rreth 8.7 miliardé leké. Pér gjashtemuijorin e
paré, huamarrja e huaj neto rezultoi -2 miliardé leké. Likuiditeti i geverisé nga
ana tietér vijon 1€ jeté mjaft i lart€, si pasojé e fondeve né valuté € transferuara
nga viti 2021, kombinuar edhe me tepricat né leké t& krijuara gjaté kétij viti,
si pasojé e rritjes sé & ardhurave dhe mosrealizimit né t& njgjtén shpeitési t&
shpenzimeve buxhetore.

Grafik 21.

Huamarja neto né trequn e brendshém vijoi rénien... ...51 pasojé e ekspozimit mé 1§ ulét t¢ bankave ndaj

fifujve qeveritaré
30
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— Deficiti buxhetor —Huamarrja e brendshme
Shénime: Deficiti buxhetor sipas tremujoréve dhe ményra e financimit 16 1i] Shénime: Huamartja e qeverisé né fituj té borxhit, sipas
1é miliardé leké. blerésve, né miliardé leké, sipas tremujoréve.
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.

Shpenzimet buxhetore 1€ tremujorit t& dyt& géndruan né nivel t& njgjté me até
f& njé viti mé& paré. Ecuria e investimeve, me rénie meth 31% né ferma vjetore,
ishte pércakiuesi kryesor i frenimit t& shpenzimeve. Nga ana tjefér, shpenzimet
korrente konfribuuan pozitivisht me rreth 5.1 piké pérgindje né zgjerimin e
fofalit, si pasojé e shtimit & shpenzimeve 1& geverisé pér sigurime shogérore e
shéndetésore'?. Po ashtu, geveria akordoi njé fond prej 2.5 miliardé lekésh né
fremujorin e dyt&, né formé& huadhénieje pér sekiorin energjetik. Destinacioni
i kétij fondi éshté mbéshtetja e bilancit financiar & OSHEE-s&, i cili ka vuajtur
rrifien e faturés s& importit & energjisé pérkundrejt gmimeve € pandryshuara
& shities me pakicg, & aplikuar né tregun vendas pér konsumatorét familjaré
dhe biznesef e vogla. Ky z& konfribuoi me 1.6 piké pérgindie né totalin e
shpenzimeve.

12 Né tremujorin e dyté, pensionet u indeksuan me rritie 3.3%, nga 2.7% qé ishte njé vit mé
paré. Gjithashtu, ndikim né rritien e kétij grupi shpenzimesh pati edhe mbéshiefja e geverisé
pér njé kategori 16 caktuar pensionistésh sipas kuadrit 1€ Paketés sé Rezistencés Sociale, pér

ompensimin e rrifies s& ¢mimeve fé mallrave & shportés.
kompensimi ties 6 cmi & mallave 1 shporté
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Totali i shpenzimeve ishte 263 miliardé leké né gjysmén e paré t& vitit, nivel
ky thuajse i njgjté me até t& shénuar njé vit mé paré. Shpenzimet korrente u
ritén me 4.6%, ndérkohé gé ato kapitale (pérfshiré dhe fondin e rindértimit) u
tkurrén me 38% né terma vieforé. Mbéshtefia pér sektorin energjetik né fund
& gershorit arriti né 7.9 miliardé leké, nga 28 miliardé leké e planifikuar pér

vitin 2022.

Té ardhurat buxhetore shénuan nié rritie vietore prej 12%, duke regjistruar nijé
ngadalésim kundrejt rrities me 27% 1€ shénuar né tremujorin e paré. Megjithaté,
profili i rrifies mbeti i ngjashém me até t& njé tremujori mé paré, ku pjesa mé
e madhe e saj u formua nga € ardhurat e TVSh-sé. Kéfo t& fundit dhané njé
kontribut me 7.1 piké pérgindje né rritien e fofalit. Z&ri i dyté me kontributin mé
& larté né rritien e totalit ishte tatimi mbi fitimin, me meth 2.9 piké pérgindje.

= TVSh mm Grante+Jotatimore —Tafim fifimi
s Tafimore pa TVSh - —Té ardhura fiskale, ndryshim vietor —Tatimi mbi té ardhurat personale
Shénime: Rritia vietore, né %, e zérave kryesoré tatimoré, sipas
Shénime: Kompozimi i rrities sé 1& ardhurave sipas fremujoréve. fremujoréve.
Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé. Burimi: Ministria e Financave dhe Ekonomisé.
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Té ardhurat shénuan nié nivel prej 279 miliardé lekésh - rreth 19.2% mé lart
se e njéjta periudhé njé vit mé paré. Kontributin mé & larté né rritien e totalit
mbartin t& ardhurat nga TVSh-a, me rreth 10 piké pérgindje. Rritia e shpejté
e & ardhurave gjaté kéfij viti reflekion pjesérisht rritien e ¢mimeve t& mallrave
kryesore né fregjet ndérkombétare. Gjithashtu, njé pjesé e rrifies sé & ardhurave
buxhefore mbi importet e mallrave né gjashtémuijorin e paré éshté ndikuar nga
néngmimi i monedhés vendase kundreijt dollarit, mesatarisht 8.4%'°.

1

3 Grupmallrat e importit & cilat kuotohen né dollaré, 1 filla si: léndét diegése, mefalet efj.,
zEné njé peshé 1& konsiderueshme né fotalin e importeve né vieré.
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5. INFLACIONI, CMIMET DHE KOSTOT NE
EKONOMI

Inflacioni vijetor shénoi njé vleré mesatare prej 6.7% né tremujorin e dyté
t& vitit 2022, duke ardhur né rritie t& shpejté ndaj tremujorit paraardhés.
Inflacioni rezultoi 7.4% né muaijin gershor - vlera mé e larté e regjistruar né
njézet vitet e fundit.

Presionet e larta inflacioniste kané njé origjiné kryesisht t& huaj. Rritja e
inflacionit vazhdoi & pércaktohet nga rritja e cmimeve né tregjet botérore 1
ushgimeve, té energjisé dhe t& naftés, si pasojé e pérshkallézimit t& konfliktit
né Ukrainé dhe tensioneve gjeopolitike. Nga ana tjetér, zgjerimi i kérkesés pér
mallra e shérbime né vend, reduktimi i kapaciteteve #€ lira né tregun e punés
dhe rritja e pritieve pér inflacionin, kané lehtésuar pércjelljen e goditjeve t&
ofertés nga tregu i huaj né ekonominé vendase.

Bazuar né ecuriné aktuale té inflacionit dhe faktorét pércaktues té saj,
inflacioni pritet t& mbetet relativisht i larté gjaté vitit 2022 dhe mé tej té vijé né
reduktim gjaté vitit 2023.

5.1. CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni mesatar vjetor rezulfoi né nivelin 6.7% né fremujorin e pare fé vitit,
duke géndruar 2.3 piké pérgindje mé lart se njé tremujor mé paré (grafiku 24,
maitas). Inflacioni ndogji njé trend rrités gjaté tremujorit, duke kulmuar né muaijin
qgershor, kur ai regjistroi njé normé & larté historike.

Tensionet gjeopolitike dhe pérshkallézimi i krizés né Ukrainé infensifikuan
rritien e ¢cmimeve globale t€ energjisé, léndéve € para dhe t& ushgimeve né
nivele rekord. Kjo nxiti rritien e ndjeshme t& ¢mimeve t& importit dhe atyre
& prodhimit,'* duke u reflektuar brenda njé kohe t€ shkurtér né inflacionin e
brendshém. Pércjellja e presioneve & huaja inflacioniste né ¢mimet vendase u
akomodua edhe nga kérkesa relativisht e larté pér mallra e shérbime né vend
dhe nga rritia e pritieve pér inflacionin.

Kio konjukiuré ¢mimesh mbizotéroi né t& gjithé ekonomité e rajonit dhe t& BE-
sé (grafiku 24, djathtas), né shumicén e t& cilave inflacioni ka regjistruar vlera
dyshifrore, duke arritur nivelet mé & larta historike né disa prej tyre. Megjithaté,
vlera e inflocionit né Shqipéri &shte mé e uléla né vendet e rajonit, si pasojé
e ¢mimit & rregulluar & energjisé pér konsumatorét familiarg, e trendit forcues
& kursit & kémbimit t& lekut dhe e rrities s& ofertés vendase pér ushgimet e
papérpunuara.

4 Kéto ¢mime u rritén edhe si rezultat i rrities sé ¢mimeve 1€ energjisé pér biznesin e madh.
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. Grafik 24. |

v Inflacioni vietor né Shqipéri vijon 1 regjistrojé nivele Situata gjeopolitike éshté duke shkaktuar mitje 1é
rekord, pér shkak 1é presioneve 1& forta g€ vijné nga forta 1& inflacionit né nivel global !
faktorét e ofertés globale !
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| Burimi: INSTAT, llogaritie té BSh-sé. Burimi: INSTAT, llogaritie & BSh-sé. |

Rritia e inflacionit né fremujorin e dyté u ndikua kryesisht nga rritja e gmimeve
t& mallrave ushgimore t& pérpunuara dhe t& mallrave energjetike. N& fotal,
kéto kategori formuan rreth 70% 1€ inflacionit.

Crupi i ushgimeve shénoi njé rritie t& kontributit me +1.3 piké pérgindje dhe
ai i mallrave 1€ fiera jo ushgimore (ku pérfshihen dhe afo energjetike) nié rritie
me +0.8 piké pérgindje (grafiku 25, majtas). Né nivel mé € disagreguar,
kontributi pozitiv né formimin e inflacionit total ishte nga ushgimet e pérpunuara,
ndérkoh& qgé kontributi i atyre t& papérpunuara ishte né rénie krahasuar me
fremujorin e paré (pérkatésisht me kontribute 3.0 piké pérgindje dhe 1.2 piké
pérgindje)]. Cmimet e ushgimeve t& pérpunuara’ kané regijistruar njé rritie té
ndjeshme, duke filluar nga muaji mars 2022. Kjo prirje ka reflektuar zhvillimet
globale 1€ rrities s& ¢mimeve t& mallrave bazé ushgimore (tabela 2). Rénia
e kontributit & kategorisé ushgime t& papérpunuara u ndikua nga ¢mimet e
néngrupit & produkteve ushgimore me natyré t& theksuar sezonale (fruta dhe
perime).

Kategoria e mallrave joushgimore ka rritur ndjeshém kontributin né inflacionin
tofal, me fillimin e agresionit rus né Ukrainé. N& vecanti, ¢gmimet brenda késaj
kategorie reflektojné ecuriné né tregjet ndérkombétare t& mallrave energjetike.
Kontributi i fij n& formimin e inflacionit total &shté rritur me rreth 0.6 piké pérgindie
mé shumé se njé tremujor mé paré (tabela 2). Komponentét mé t& géndrueshém
& inflacionit kané regjistruar gjithashtu vlera mé € larta & kontributit, me reth
+0.2 piké pérgindje. Rritja e gmimeve né kategorité kryesore & shportés éshté
pércuar né rritie tek ¢mimet e “shérbimeve”, “strehimit” dhe & “mallrave t&
konsumit afatgjaté” (tabela 2). Nga ana fjetér, inflacioni i mallrave me ¢mime
& administruara nuk ka ndryshuar.

15" Kjo rritie u ndikua nga ¢cmimet e & gjitha néngrupeve pérbérése 1€ késaj kategorie, né vecanti
16 néngrupeve: “vajra dhe yndyra” , “buké e drithéra” dhe “bulmetra dhe vezé”.
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Tabela 2. Kontributi i kategorive kryesore tek inflacioni vietor (né piké
pérgindje) *

Tr.3'20 Tr.4'20 Tr.1'21 Tr.2'21 Tr.3'21  Tr4'21  Tr.1'22

Ushgime & pérpunuara 0.5 0.5 0.6 0.4 0.6 0.9
Buké dhe drithéra 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2
Ushgime & papérpunuara 0.8 1.0 0.3 0.9 1.0 1.0
Frufa 0.5 0.2 0.2 0.1 0.1 0.4
Perime 0.2 0.6 0.0 0.6 0.8 0.4
Shérbime 0.0 0.1 0.1 0.2 0.2 0.3
Mallra me ¢mime & rregulluara 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Strehim (geral 0.3 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2
Mallra konsumi joushgimore 02 04 03 0.1 0.3 0.6
Karburant 03 04 03 0.0 0.2 0.4
Mallra konsumi afafgjaté 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Inflacioni (%) 1.4 1.6 0.9 1.8 2.4 3.1

Burimi: INSTAT dhe llogaritie 1€ BSH-sé.

* N& tabelé paragifen kontributet né inflacion sipas kategorive pérbérése dhe disa prej artikujve
kryesoré & tyre. Gijithashtu, tabela paraget dhe vierén mesatare 1 inflacionit né tremujorin e
dyié 2022.

Rritia e inflacionit u pasgyrua dhe né trendin rrités & inflacionit boz&, apo &
matjeve & ndryshme 1€ inflacionit, € cilat pérjashtojné efektin e mallrave me
¢mime mé f& luhatshme (grafiku 25, djathtas).

Inflacioni bazé
—Inflacion pa ushqime
—Inflacion pa ushqim.papérpunuara
—Inflacioni toal
Burimi: INSTAT, vierésime 1& BSH-s¢. Burimi: Banka e Shqipérisé.

wmmm |nflacioni pa ushgime dhe mallra energiitike
—Inflacion
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5.2. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

Pozicioni ciklik i ekonomisé shqiptare ka ardhur né pérmirésim gjaté gjysmés
sé paré & vitit. Treguesit e punésimit jané rritur, papunésia éshté pakésuar
dhe pagat né sektorin privat vazhdojné té rriten me ritme dyshifrore. Né t&
njéjtén kohé, presionet e huaja inflacioniste jané intensifikuar mé tej, pér

Banka e Shqipérisé
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shkak té efekteve zinxhir nga konflikti né Ukrainé. Cmimet e larta t& naftés
dhe & energjisé jashté, kané rritur inflacionin e mallrave dhe shérbimeve #&
shportés sé ICK-sé né vend. Efektet e tyre jané shtriré me intensitet mé t& larté
nga sa pritej, né treguesit e inflacionit t& brendshém dhe bazé gjaté tremujorit
t& dyté té vitit.

Pérshpeitimi i gmimeve né tregjet e huaja t& léndéve € para dhe € ushgimeve
bazé éshté pasqyruar né zgjerim & konfributeve € € gjithé komponentéve
né inflacionin total gjoté tremujorit t& dyté t& vitit 2022 (grafik 26). Efektet
zinxhir nga kosfot e shiuara t& prodhimit dhe & shérbimeve t& transportit jané
pérhapur edhe né komponentét e brendshém dhe bazé € inflacionit. Inflacioni
bazé arriti maksimumin hisforik né tremujorin e dyté té vitit (6.3%). Ai u zgjerua
me rreth 3.1 piké pérgindjeje krahasuar me vlerén e fremujorit 1€ paré té vitit.
Inflacioni i brendshém arriti nivelin 4.4% kundrejt 2.5% nijé fremujor mé paré,
duke shénuar rrifie mé t& pérmbaitur se ajo e inflacionit bazé.

e nf_bozé e nf_jobozé e Inflacioni | importuar
—Inf_total e nflacioni i brendshém
- —Inflaioni fotal

. Grafik 26 |
' Kontributet bazé kané mbizotéruar ndaj atyre jobazé  Kontributet e importuara dhe ¢ brendshme }
' g formimin e inflacionit total inflacioniste jané té balancuara i
i 70 70 - 3
e 60 :
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Y 10"
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Burimi: INSTAT dhe Vierésime 1 BSH=é. Burimi: INSTAT dhe vlerésime 1& BSH-sé.

Pérshpeitimi i inflacionit bazé u drejtua nga ecuria e cmimeve & disa ushgimeve
f& pérpunuara, piesé t& nénshportés pérkatése, krahas njé rritieje graduale
€ cmimeve t& artikujve & tieré t& saj. Megijithése inflacioni bazé neto'® u
luhat rreth mesatares 2.1% né kété fremujor, ai shénoi njé ritie me 0.7 piké
pérgindje krahasuar me tremujorin e paré & vitit (grafik 27). Ky zhvillim tregon
se ndikimet shtesé nga komponenti i shérbimeve nuk kané munguar, por ato
vlerésohen modeste pérgjaté tremujorit né analizé.

16

Inflacioni bazé neto éshté njé matie qé pérjashion néngrupet e disa prej ushgimeve t&
pérpunuara & pérfshira né matien e zakonshme 18 inflacionit bazé né rastin toné. Produkfet
ushgimore, pérfshiré "bukén”, jané konsideruar brenda matjes sé zakonshme té inflacionit
bazé, sepse ¢mimet e tyre kané shfaqur luhatshméri minimale dhe pesha e tyre historike né
konsumin e familjeve né Shqipéri ka gené e réndésishme. Me pérjashtimin e komponentéve
ushgimoré nga matja pérkatése, inflacionit bazé neto pérfagéson 44.1% té shportés aktuale
1 ICK-sé.

Y
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Komponentét afatshkurtér € inflacionit  shénuan
gjithashtu rritie 1€ shpeijta. Inflacioni i importuar
evidentoi njé zgjerim t& dukshém, i ndikuar nga efekfet
e frashéguara t& pandemisé dhe pasojat e luftés né
Ukraing. Ndérkohé gé konflikii vazhdon, fregiet
energjetike, & léndéve 1€ para dhe t& ushgimeve
bazé, po vuajné mungesa f€ zgjatura & ofertés, kosto
né rritie dhe pasiguri t& larta né formimin e pritieve
inflacioniste. Si rezultat, inflacioni i importuar dhe ai
jobazé kané vijuar frajektoret rritése gjaté muajve &
fremujorit, duke shénuar pérkatésisht normat 14.7%
dhe 7.5%. Kontributet né formimin e inflacionit total
f& tremujorit t& dyté, vlerésohen mé € balancuara
se sa né fremujorin e paré, né terma & presioneve
& brendshme dhe t& importuara t& inflacionit (grafik

26, djathtas).

Shképutia né trajektoren mitése té inflacionit bazé éshté drejtuar
nga pérshpejtimi i cmimeve 1é disa ushgimeve 1§ pérpunuara —
pjesé e matjes aktuale 6 tij

Inflacioni bazé neto (pa ushgime) (%)
—— Inflacion bazé (%)

Burimi: INSTAT dhe vierésime té Bankés sé& Shqipérisé.

Pozicioni ciklik. Vlerésimet tona sugjerojné njé pérmirésim € pozicionit ciklik
gjate tremujorit t& paré, t& pasqyruar né rritie t& punésimit, rénie t& papunésisé
dhe ritme 1€ larta t€ rritjes sé pagave. Edhe pér kété tremujor, rritia e pagave né
sekforin privat géndron mbi nivelin 10%. Paralelisht me 1€, rritja e ¢mimeve &

prodhimit dhe e atyre t& importit ka nxitur presionet e brendshme dhe & huaja
inflacioniste. Kjo pasqyrohet né norma 1€ larta dhe né rritje t& inflacionit bazé

gjaté tremujorit & dyté t& vitit 2022.

Norma e shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi
géndroi rreth nivelit 78.6% né tremujorin e dyté té
vitit 2022, normé lehtésisht mé e larté krahasuar
me tremujorin e méparshém. Kjo ka reflekiuar rritien
e normave & shfrytézimit né sekiorin e industrisg,
shérbimeve dhe tregfisé, ndérkohé qé ndértimi
paragifet me normé t& ngadalésuar & shfrytézimit t&
kapaciteteve krahasuar me tremujorin e méparshém.

Punésimi dhe papunésia. Rrifia e punésimit &shté
pérshpeijtuar gjaté fremujorit & paré t& vitit. Rrifia
vietore shénoi 3.4%, nga niveli 2.7% né tremujorin
e méparshém. Kontributet pozitive kané rezultuar me
bazé & gjeré. Pér heré € paré pas disa fremujorésh,
ndikime pozitive kané ardhur edhe nga “Bujgésia”.

Grafik 28.

Pozicioni ciklik i ekonomisé vijoi & pérmirésohet né tremujorin e paré
dhe 16 dyté 2022, duke u reflektuar né norma rritése té inflacionit fé
brendshém (bazé) edhe gjaté tremujorit té dyté 2022

P

—Inflacioni bazé (né %)
Hendeku i prodhimit (né % & prodhimit potencial)
—Hendeku i shkallés s& papunésisé
Hendeku i normés sé shfrytézimit té kapaciteteve pér sektorin prodhues (né piké pérgindje)

|
Shénime: Hendeku i prodhimit éshté mesatare e diso matieve, mbi fé cilé éshté aplikuar mefoda e mesatares févizése. !
Hendeku i normés sé shfrytézimit 16 kapaciteteve éshté llogaritur i devijim i vlerés aktuale nga mesatarja historike, dhe mé pas 1
éshté zbatuar metoda e mesatares lévizése. Hendeku i shkallés sé papunésisé vierésohet si mesatare e hendeqeve fé
papunésisé sipas 3 metodave, 1 cilat vierésojné normén ekuilibér 1é papunésisé. Ai shprehet si diferencé e shkallés ekuilibér & |
papunésisé me afé faktike dhe mé pas zbatohet mefoda e mesatares lévizése. !

Burimi: INSTAT dhe vierésime té Bankés sé Shqipérisé.

Rritia e nivelit & punésimit ndikoi né rénien e normés sé papunésisé. Pér
fremujorin e paré té vitit 2022, papunésia ra né 11.3% nga niveli 11.4% njé
fremujor mé paré. Né & njéjten kohé, vihet re rritie e pjesémarries né forcat e

punés dhe rénie e nivelit & inaktivitetit (grafik 29).
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- Grafik 29.
' Punésimi éshté Zgjervar me ritme 18 pérshpejtuara gjaté tremujorit té
paré ¢ vitit 2022, dhe papunésia éshté pakésuar
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—Shkalla e punésimit (n %)
—Shkalla e pjesémarries né forcat e punés (né %)
—Shkalla e papunésisé (né b.d.)

Burimi: INSTAT dhe vierésime 1 Bankés sé Shqipérisé.

Pagat, Produktiviteti dhe Kostot e Punés. Paga
mesatare né sekiorin privat ka vazhduar t& zgjerohet
me ritme dyshifrore gjafé fremujorit & dyté. Rritja
vietore shénoi 10.5%, nivel i ngjashém me tremujorin
e méparshém (10.2%) (grafik 30, majtas). Ndér
kontributet sektoriale, spikasin né ményré t& vecanté
degéte "Tregtisé, transportit, akomodimitdhe shérbimit
ushgimor”, “Informacionit dhe komunikacionit” dhe
“Industrisé”.  Ndérkohé, jané shénuar konfribute
negative né “Administraté publike, mbrojtie, arsim,
shéndetési” dhe "Arte dhe argétim”.

Kostot e punés pér njési'”, né terma t& ndryshimeve
vietore, vazhduan t& luhaten né territor negativ, por
me norma mé f& zbutura krahasuar me tremujorét e
méparshém. Rénia viefore e treguesit rezultoi 2.3%,
nga 3.9% né tremujorin e katért té vitit & kaluar. Ecuria

e fij u pércakiua kryesisht nga kontributi mé i larté nga rritia e produktivitefit &
punés, i cili tejkaloi efekiin e kundért nga pagat (grafik 30, djathtas). Prapa
kétij zhvillimi géndron zgjerimi mé i shpejté i aktivitetit ekonomik, krahasuar me
rritien e punésimit né sekiorin privat jobujgésor t& ekonomisé.
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| Burimi: INSTAT dhe Banka e Shyipérisé.
| Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime 15 Bankés sé Shqipérisé. Shénim: Serité jané sheshuar (mesatare néshgitése 4 terma). |

Kostot e tiera prodhuese jané karakferizuar nga pérshpeitim i dukshém gjaté

fremujorit t€ paré té vitit.

Cmimet e prodhimit industrial u rriten me 17.0% dhe

ato pér tregun vendas me 14.4%. Cmimet e prodhimit pér eksport kércyen né

17" Treguesit e produkfivitetit & punés dhe & kostos sé punés pér njési & prodhuar jané freques
pérafrues & llogaritur nga Banka e Shqipérisé. Ata i pérkasin sekiorit privat jobujgésor fé
ekonomisé s& vendit. Ata jané rivlerésuar, duke pérdorur t& dhénat e llogarive kombétare
tremujore 1& punésimit, 16 pagés mesatare né sekiorin privat dhe ICK-sé (INSTAT: PBB; Tregu
i punés; Paga; ICK - Tremujori |, 2022). Tregues € fieré t& férthorté (INSTAT, MEF), jané
pérdorur pér 1é vierésuar aktivitetet e sektorit privat jobujgésor.
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25.9%. Sé fundi, kostot e prodhimit né sektorin e ndértimit u rritén me 5.0%.
Té gjitha elementet e analizuara mé sipér, sugjerojné pér presione rritése
inflacioniste nga sektori i brendshém.

Inflacioni i importuar. Rritia vietore e treguesit t& T

Presioneve & Huaja Inflacioniste (TPHI)'® u ngjit né B s

26.8%, né periudhén prilkmaj 2022 (grafik 31), | rif ¢ shpejfe ¢ gmimeve fe uaa ndko! edhe zgjenmin e shpeite e
. . . Indeksit 1& Presioneve 1& Huaja Inflacioniste

duke vazhduar tendencén pérshpeijtuese nga 16.0%

né tremujorin e paré té vitit dhe 10.9% né tremujorin
e katert t& vitit 2021, Ecuria vazhdon t& ndikohet
nga rrifia e ¢cmimeve & huaja, t& cilat u rritén me
34.3%. Edhe mbicmimi i kursit t& kémbimit (/.4%)
nuk &shte né gjendje t& balancojé kété efekt ngo
¢mimet e huaja.
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Presionet e shtuara nga ¢mimet e huaja kané
kontribuuar né prirjen rritése 1€ inflacionit t& importuar,
gjaté fremujorit 1& dyté t& vitit. Inflacioni i importuar | =KNEK = (mimet ¢ hugja & mallove ~ —TPHI
kontribuoi me 3.4 piké pérgindieje né inflacionin |
fofal, ndérkohé qé& pérmes kanaleve indirekfe,
presionet rritése & tij kané shtuar edhe kontributin e
inflacionit & brendshém, né t& njéjtin tremujor (grafik 26, djathtas).

SW-Wzz0e

Burimi: INSTAT, Eurostat dhe vierésime té Banké sé Shqipérisé.

Pritjet pér inflacionin jané rritur né tremujorin e dyt&.'? Bizneset dhe konsumatorét
presin norma mé 1& larta inflacioni pas nié viti, pérkatésisht 10.6% dhe 9.6%.

Grafik 32.
Pritiet pér inflacionin pas njé viti 1 bizneseve dhe ¢ Pritjet pér inflacionin 1é agjentéve financiaré sipas tre
konsumatoréve horizonteve kohore
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Inflocioni aktual AF 3 viet Inflacioni aktual Prifiet & konsumatoréve
—AF 2 vjet ——AFT vit —Pritiet e hizneseve
Shénime: Nryshime vietore né pérginde. Shénime: Nryshime vietore né pérginde.
Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé. Burimi: INSTAT dhe Banka e Shqipérisé.

TPHI llogaritet si rritia vietore e indeksit t& ¢cmimeve & huaja dhe indeksit KNEK pér muajin
pérkatés. Nga analizat korrelative 1 trequesve pérkatés me vonesa kohore & ndryshme, TPHI
paraprin zhvillimet né komponentin e inflacionit t& importuar me rreth 3-5 muq;.

Andliza e pritieve pér inflacionin bazohet né rezultatet e vrojtimit t& besimit 16 bizneseve dhe
t& konsumatoréve, si dhe né vrojtimin e pritieve 1& agjentéve financiaré.

() Banka e Shqipérisé




Raporti tremujor i politikés monetare, 2022/IIl

Kéto pérbéjné vlerat mé t& larta historike t& shénuara né serite pérkatése té
pritieve (grafik 32, maitas).

Pritiet e agjentéve financiaré pér inflacionin né horizontin afatshkurtér jané
rishikuar gjithashtu pér lart, ndérkohé qé pritiet pér horizontin afatmesém kané
mbetur pothuaj t& pandryshuara nga tremujori i paré. Agjentét financiaré presin
qé inflacioni pas njg, dy dhe fre vitesh & jeté pérkatésisht 4.9%, 3.8% dhe
3.5%. Té tri serité kané shénuar vlera nén inflacionin faktik t& fremujorit 1€ dyfé.
Ky zhvillim fregon g& ndonése prirja rritése e inflacionit &shté reflektuar né pritjet
e agjentéve financiaré, afo pérgjithésisht vijojné t& mbeten mé afér objekfivit
pér inflacionin (grafik 32, djathtas).
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