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Hyrje

Gjaté tremujorrit té katért té vitit, norma e interesit né ankandet e bonove té
bankes géndrore géndroi né nivelin e 3,25%. Edhe pse njé pjesé e kushteve ekonomike
dhe financiare tregonin ambient mé té lehtésuar monetar, gjaté tremujorit edhe métutje kishte
rrezige té caktuara té cilat e imponuan nevojén pér kujdes gjaté udhéheqgjes sé€ politikés
monetare. Presionet inflacioniste vazhdojné té ulen, edhe até, né muajt e fundit pak mé
fugishém se sa gé pritej. Pérveg tek inflacioni total, ngadalésim shénon edhe inflacioni bazé,
gé éshte né pérputhje me lévizjet e projektuara. Megjithaté, ai edhe mé tutje éshté né njé
nivel relativisht té larté si rezultat i faktoréve té caktuar me karakter té pérkohshém, por
njékohésisht edhe si rezultat i efektet té transferuara nga rritia e ¢mimit té ushqgimit dhe
energjisé (nga gjysma e dyté e vitit 2012). Né pérputhje me pritjet, rezervat devizore né
tremujorin e fundit shénuan rénie, por ulja ishte mé e vogél se ¢'pritej. Treguesit pér
pérshtatshmériné e rezervave devizore edhe mé tutje jané té volitshém, me vlerésime pér njé
nivel té rehatshém pér pérthithjen e goditjeve potenciale té paparashikuara. Té dhénat pér
rritjen ekonomike, duke pérfshiré edhe tremujorin e treté, i vértetuan pritjet pér rikuperim
gradual e té vazhdueshém té rritjes. Kreditimi u pérshpejtua dhe ishte pak mé i larté se
projektimi, por rreziget rreth mbéshtetjes kreditore pér periudhén vijuese edhe mé tej mbeten
dhe dalin nga strategjité konservative té grupacioneve té médha bankare té pranishme né
sistemin bankar té Magedonisé dhe pasigurisé rreth rikuperimit té ekonomisé vendore. Edhe
pérkundér sinjaleve pozitive té cilat vijné nga mjedisi i jashtém (rritje né Eurozoné né dy
tremujoré té njépasnjéshém), mékémbja éshté e ngadalté, e kéto rrezige edhe métutje jané
té pranishme dhe paraqesin faktoré kufizues pér rritje mé té fugishme té ekonomisé vendore.
Kushtet né tregun botéror t&€ metaleve, té cilat vazhdimisht pérkegésohen, po ashtu referojné
pér cenueshméri, duke e theksuar né vecanti cenueshmériné e pozicionit té jashtém té
ekonomisé. Pérkundér mbajtjes sé normés bazé té intresit té pandryshuar, gjaté
tremujorit u béné ndryshime né instrumentet tjera, té cilat mund té ndihmojné pér
lehtésim té kushteve monetare. Késhtu, né tetor u bé njé ndryshim i Vendimit pér
menaxhim me rrezikun e likuiditetit t&€ bankave, me té cilin ulet detyrimi i bankave pér mbajtjen
e mjeteve likuide, ndérkaq né néntor u ndérpre kompensimi té cilin bankat e merrnin pér
rezervén e detyrueshme gé nga ana tjetér mund té paragesé nxitje pér bankat pér orientimin
e mjeteve té lira drejt investimeve mé fitimprurése.

Parametrat kyce makroekonomike né ekonominé vendore kryesisht jané né
pérputhje me projeksionet nga cikli i tetorit, ndérkaq nuk jané vérejtur ndryshime
mé té médha as te supozimet hyrése né projeksione. Ambienti global nuk ndryshoi né
masé té konsiderueshme né krahasim me projeksionet e tetorit, me vlerésime pér njé rénie té
vogél té kérkesés sé huaj né vitin 2013 dhe rikuperim gradual né vitin 2014. Pérkundér
mékémbjes ende té ngadalté té kérkesés sé huaj né tremujorét e paré té vitit, ekonomia e
vendit edhe mé tej shénoi rritje solide (normé vjetore té rritjes prej 3,3% né
tremujorin e treté) bazuar mbi faktorét specifiké, si¢ jané hyrja e investimeve té reja té
huaja dhe stimuli fiskal. Késhtu, rritja né tremujorin e treté né térési rrjedh nga eksporti neto,
né kushte té njé rénie té kérkesés sé brendshme. Kontributi pozitiv i eksportit neto u pércaktua
nga lévizjet e volitshme te té dy komponentét pérbérés té tij. Késhtu, eksporti kishte kontribut
pozitiv individual mé té madh né rritje, né kushte té uljes sé njékohshme té importit, gé né
masé té€ madhe ishte pasqyrim i kérkesés sé zvogéluar pér burime energjie. Kérkesa private
ishte komponenta e vetme e kérkesés sé brendshme e cila shenoi kontribut pozitiv né rritje,
duke i reflektuar lévizjet e vazhdueshme e té volitshme té tregut té punés, vecanérisht té
shprehura pérmes numrit té rritur té té punésuarve. Pérkundér stimulit té konsiderueshém
fiskal dhe rritjes sé fugishme té ndértimit, investimet né tremujorin e treté shénuan kontribut
negativ, gé mbase shpjegohet pérmes lévizjeve te rezervat. Né kété ményré ndikon edhe
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konsumi publik, por megjithaté mé dobét krahasuar me investimet. Ecuria e deritanishme e
ekonomisé reale (rritja vjetore e pérgjithshme e PBB-sé prej 3.2% pér tre tremujorét e vitit)
dhe té dhénat mé té reja né dispozicion, tregojné se ekonomia e vendit do té géndrojé né
zonén e rritjes solide vjetore dhe se do té realizohet rritja e projektuar e PBB-sé prej 3.3% pér
vitin 2013. Pritjet pér periudhén vijuese (vitet 2014 dhe 2015), sipas projeksioneve té tetorit,
edhe métutje vlejné, me c¢ka parashihet rritje e métejme e ekonomisé por me njé tempo té
pérshpejtuar, me njé shkallé té pritur té rritjes sé€ PBB-sé pérkatésisht prej 3.7% dhe 4.4%.
Edhe métutje pritet gé bartés kryesor i zhvillimit té jeté sektori eksportues dhe investimet, té
cilat njékohésisht do té japin efekte pozitive transferuese mbi tregun e punés dhe né ményré
plotésuese do ta nxisin konsumin privat.

Né tremujorin e katért, aktiviteti kreditues u pérshpejtua né ményré té
konsiderueshme, né kushte té njé rritjeje solide té potencialit depozitues té
bankave. Kéto lévizje ishtin vecanérisht shprehura gjaté muajit té fundit té
tremujorit. Ndérkaqg, né fund té vitit, norma vjetore e rritjes sé kredive shénon 6.5% gé
tregon performancé pak mé té€ miré nga pritjet me projeksionin e tetorit (5.2%), gjaté
zhvillimeve pak mé té volitshme edhe te depozitat (4,7%, kundrejt 4,6% né projeksion).
Njékohésisht, éshté vérejtur edhe ndryshim né strukturén e kreditimit, né dobi té kredive
dhéné bizneseve. Kéto performanca té volitshme mbase paragesin sinjalin e paré pér
stabilizimin e perceptimeve té bankave pér rreziget nga kreditimi né kété sektor, por mbase
jané edhe efekt nga lehtésimi i deritashém monetar. Megjithaté, rreziget rreth realizimit té
aktivitetit té pritur kreditor né periudhén vijuese (rritje e vlerésuar prej 6,4% dhe 8,5% né
vitet 2014 dhe 2015) edhe métutje jané prezente, né kushte té strategjive konservative té
grupacioneve té médha bankare né sistemin bankar té Maqgedonisé si dhe pasigurisé rreth
rritjes sé ekonomisé vendore.

Inflacioni vazhdoi té ngadalésohet, me cka rritja e ¢cmimeve té konsumit né
tremujorin e katért ra né nivelin e 1,3% né terma vjetoré. Ndérkohé gé, ngadalésimi
éshté rezultat i ngadalésimit té rritjes ose thellimit té rénies sé té gjitha tri komponentéve té
inflacionit, me njé ngadalésim mé té theksuar te komponenta ushgimore. Me kété, inflacioni
mesatar vjetor pér vitin 2013 éshté 2,8%, me cka né térési pérputhet me
projeksionet. Megjithaté, duke patur parasysh se né muaijt e fundit presionet inflacioniste
ishin mé té dobéta se sa pritjet, si edhe mundésiné pér presione té€ métejme mé té vogla té
¢gmimeve té importuara nga té€ vlerésuarat mé paré, ekzistojné rreziqge zbritése rreth
projeksionit té inflacionit pér periudhén vijuese (né projeksionet e tetorit i vlerésuar
pérkatésisht né 2,3% dhe 2% né vitin 2014 dhe 2015).

Né kuadér té sektori té jashtém, llogaria rrjedhése né tremujorin e treté té vitit shénon
suficit prej 133,5 miloné eurosh, ose 1,8% té PBB-sé, gé paraget njé performacé mé té
volitshme né krahasim me pritjet, né kushte té njé suficiti mé té madh tek shérbimet dhe té
njé deficiti mé té vogél tregtar. Njékohésisht, né llogariné kapitale-financiare, gjaté tremujorit
té treté u realizuan dalje té larta neto, prej 108,2 milioné eurosh, ose 1,4% té PBB-s&, gé ishte
mbi pritjet, kryesisht pér shkak té shlyerjeve té kredive tregtare dhe shlyerjeve mbi bazé té
kategorisé “valutat dhe depozitat” (edhe te bankat edhe te sektorét tjeré). Megjithaté,
pérkundér daljeve kapitale, suficiti ishte mjaft i madh dhe solli njé rritje plotésuese té rezervave
devizore né tremujorin e treté. Né tremujorin e fundit, rezervat devizore bruto (té
pérshtatura pér ndryshimet ¢mimore dhe ato té kursit) shénuan rénie pak mé té vogél se
pritjet, gé tregon pér lévizje mé té volitshme né bilancin e pagesave. Sipas treguesve
né dispozicion pér kategori té vecanta té sektorit té€ jashtém (pér tetor dhe néntor) supozohet
se llogaria mé e miré rriedhése éshté shkak i Iévizjeve né drejtim pozitiv te rezervat devizore,
duke i patur parasysh edhe métej performancat mé té mira tek bilanci tregtar dhe bilanci i
shérbimeve dhe performancat pak mé té dobéta te transferet rrjedhése. Njékohésisht, ecuria
e rrjedhave kapitale-financiare tregon se mbase gjaté tremujorit té katért jané realizuar té
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hyra mé té uléta neto. Megjithaté, duke patur parasysh se treguesit né dispozicion pér sektorin
e jashtém jané té kufizuar, véshtiré mund té identifikohet se cilat rrjedha jané shkaku kryesor
pér shmangien. Zhvillimet e volitshme tregojné pér mosndryshueshméri té linjés sé projektuar
né rritje té rezervave devizore pér vitet 2014-2015, me mbajtjen e treguesve pér
pérshtatshmériné e rezervave né nivel e duhur. Megjithaté, pér shkak té pasigurisé se shtuar
né mjedisin e jashtém dhe rishikimit t& vazhdueshém zbrités té gmimeve té metaleve, rreziget
zbritése rreth projekcionit té rezervave devizore edhe mé tutje jané té theksuara.

Marré né pérgjithési, zhvillimet e fundit tregojné pér njé ruajtje té njé pasqyre té
ngjashme makroekonomike si né projeksionet e tetorit, me njé pozité té bilancit
pagesor i cili siguron rritje dhe mbajtje té métejme té rezervave devizore né nivel
té pérshtatshém. Rreziget rreth realizimit té skenarit té kétillé makroekonomik edhe métej
jané kryesisht té natyrés sé jashtme dhe kryesisht jané té ndérlidhura me ndryshimet
eventuale né dinamikén e rimékémbjes sé rritjes globale ekonomike dhe Iévizjeve t& cmimeve
té prodhimeve primare né bursat botérore. BPRM edhe né periudhén vijuese do t'i ndjek me
kujdes lévizjet dhe nése éshté e nevojshme, do té bé&jé ndryshime té duhura né politikén
monetare pér realizim té sukseshém té géllimeve monetare.
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I. Lévizjet makroekonomike

1.1 Mjedisi ekonomik ndérkombétar?

Treguesit pér ekonominé globale tregojné pér rikuperim té vazhdueshém por té
ngadalté, né kushte té njé ritmi té ndryshém té rritjes sé rajoneve té caktuara
ekonomike. Me kété, ekonomité e zhvilluara shénojné rritje mé shpejté né
krahasim me tremujorin e méparshém, ndérsa ekonomité me rritje té shpejté rriten
mé ngadalé. Gjaté késayj, rritja tek vendet e zhvilluara doli nga kérkesa e shtuar e
brendshme dhe vecanérisht nga konsumi privat si rezultat i kushteve té
pérmirésuara té tregut té punés. Nga ana tjetér, rritja e ekonomive me rritje té
shpejté u ngadalsua, si rezultat i uljes sé besimit nga ana e bizneseve dhe
individéve si dhe nga performancat mé té dobéta té tregjeve té punés. Pritjet pér
periudhén vijuese tregojné pér rritje té ekonomisé globale edhe né vitet 2014 dhe
2015 por me ritém mé shpejté né krahasim me vitin 2013. Inflacioni né ekonomité
e pérparuara e me rritje té shpejté, né gjysmén e dyté té vitit u ngadalsua si
rezultat i efekteve té transferuara nga ulja e ¢cmimeve té ushgimeve dhe té
energjisé né periudhén e méparshéme. Né vitet 2014 e 2015 pritet gé inflacioni
edhe mé tej té zvogélohet né pérputhje me uljen e ¢mimeve té burimeve
energjetike dhe té ushqgimit.

! Analiza bazohet mbi Buletinin mujor té BQE, néntor dhe
dhjetor, viti 2013; “Pasqyra botérore ekonomike e FNM”,
azhurnimi janar 2014; “Projeksioni diméror pér Unionin Evropian
i Komisionit evropian”, néntor i vitit 2013; nga “Rubini global
ekonomiks”, dhjetor i vitit 2013; nga “Kapital ekonomiks”,
raporte mujore “Bundesbank” dhe raportet javore té bankés sé
Greqisé.

2. Indekset PMI (Purchasing Manager’s Index — PMI) bazohen
mbi hulumtimet anketuese mbi kampionin reprezentativ té
bizneseve nga sektori prodhues dhe ai i shérbimeve dhe shpesh
pérdoren si tregues me frekuencé té€ larté pér aktivitetin
ekonomik aktual dhe té ardhshém.
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Rimékémbja e ekonomisé globale vazhdoi
edhe né gjysmén e dyté té vitit 2013, edhe
pse ritmi i rritjes edhe métutje ndryshon
ndérmjet rajoneve té ndryshme ekonomike.
Ekonomité e zhvilluara u rriten mé shpejt né
krahasim me tremujorin e méparshém, ndérkaq
ritmi i rritjes te ekonomité me rritje té€ shpejté u
ngadalésua. Né kuadér té grupit té ekonomive té
zhvilluara, ekonomité e SHBA dhe Britanisé sé
Madhe u rriten me normé té pérshpejtuar, ndérkaq
né Eurozoné dhe né Japoni u vérejt njé ngadalésim
i caktuar i aktivitetit. Sipas treguesve anketues me
frekuencé té larté — PMI? global, né tremujorin e
katért ekonomia vazhdon té rikuperohet por me njé
normé té moderuar. Edhe pse PMI global i
kompozuar, né tremujorin e katért u ul né 53,4 piké
indeksi, né krahasim me 54,2 né tremujorin
méparshém, pérséri tregon pér njé rritje ekonomike
né 15 muaj té njépasnjéshém.

Ndérkag, té dhénat tregojné se rritja globale rrjedh
nga sektori prodhues né kushte té rritjes sé
prodhimit industrial, ndérkaq rritje shénon edhe
aktiviteti né sektorin e shérbimeve. Sipas PMI,
industria né Eurozoné né dhjetor shénoi ritmin mé
té shpejté té rritjes né dy vitet e fundit. Ekonomia
globale do vijojé té rritet, me njé pérshpejtim té
caktuar né vitet 2014 dhe 2015. Rritja e rishikuar
éshté perkatésisht 3,7% dhe 3,9% pér vitet 2014
dhe 2015 si rezultat i rimékémbjes sé ekonomive té
pérparuara. Ekonomia e SHBA ende éshté nén
ndikimin e madh té fillimit té térhegjes sé lehtésimit
kuantitativ, nga janari i vitit 2014. Sipas
parashikimeve mé té fundit t& FED, zvogélimi i

lehtésimit kuantitativ. do t& pérshtatet me
géndrueshmériné e  synimeve  ekonomike,
gjegjésisht, pérshtatia do té& béhet sipas

informatave hyrése pér
punésimit dhe inflacionit.
Né tremujorin e katért té vitit 2013,
inflacioni global® né terma tremujoré, shénon
ngadalésim minimal. Shkalla e inflacionit né
tremujorin e katért té vitit 2013 shénon 3,1% gé
paraget ulje pér 0,3 pp né krahasim me tremujorin
e méparshém. Aktiviteti i ngadalésuar global dhe
ulja e gmimeve té naftés dhe prodhimeve primare
joenergjetike kontribuan pér uljen e inflacionit né
nivel global. Ndérkag, né ekonomité e zvilluara erdhi
deri te njé ngadalésim i moderuar i inflacionit prej
0,4 pp, me cka inflacioni shénoi normé rritjeje prej
1% né muajin e paré té tremujorit té katért,
kundrejt 1,4% né tremujorin e méparshém.
Ngadalésim minimal i inflacionit &éshté shénuar edhe
tek ekonomité me rritje té shpejté edhe te ato né

lBvizien e nivelit té

3 Burimi i té dhénave éshté baza e té dhénave “International
Financial Statistics” i FMN.
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Rritja reale e PBB-sé né vendet e zhvilluara
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zhvillim, ku né dy muajt e paré té tremujorit
inflacioni shénoi 6,5%, kundrejt 6,6% né tremujorin
e méparshém. Inflacioni global éshté i ulét edhe né
pérmasa botérore, pjesérisht duke e reflektuar
kérkesén ende té ulét, papunésiné e larté, shlyerjen
financiare, por edhe gmimet mé té uléta té njé pjese
té prodhimeve primare.

Né tremujorin e treté té vitit 2013,
ekonomia e Eurozonés edhe métutje shénon
rritje pozitive. Edhe pse ritmi i rritjes u
ngadalésua, ekonomia e Eurozonés né bazé
tremujore tashmé né tremujorin e dyté rradhazi
shénon rritje (prej 0,1% kundrejt 0,3% né
tremujorin e dyté). Megjithaté, né terma vjetoré
aktiviteti ekonomik edhe métej shénon rritje
negative, edhe pse né krahasim me tremujorin e
méparshém ai u ngadalsua dhe prej — 0,6% u
reduktua né — 0,4%. Nga aspekti i gjendjeve né
ekonomité mé té médha, Gjermania shénon njé
rritje relativisht té fugishme, ndérkaq rritje mé e
moderuar éshté shénuar né Holandé dhe Spanjé. Né
rastin e Spanjés, me rritjen minimale prej 0,1% né
bazé tremujore u ndérpre tendenca e zvogélimit té
vazhdueshém té aktivitetit ekonomik dhe me kété
vendi doli nga recesioni né té cilin gjendej nénté
tremujoré rradhazi. Nga ana tjetér, né Francé dhe
Itali, né bazé tremujore, éshté shénuar ulje e PBB.
Né aspekt té strukturés sé PBB té Eurozonés,
kontribut pozitiv né rritjen tremujore ka rritja e
kérkesés sé brendshme (né kushte té rritjes sé té
gjitha komponentéve té saj), ndérsa eksporti neto
ka kontribut negativ, né kushte té njé rritjeje
dukshém mé té vogél té eksportit nga importi.
Tregu i punés né Eurozoné edhe métutje
éshté né pozicion té pavolitshém. Pérkundér
stabilizimit té gjendjeve, shkalla e papunésisé
géndron né nivelin mé té larté deri mé tani. Késhtu,
né dy muaijt e paré té tremujorit té katért, norma e
papunésisé shénon 12,1%. Inflacioni né
Eurozoné, né bazé vjetore, edhe métutje
éshté nén objektivin pér inflacionin prej 2%
dhe né tremujorin e katért té vitit 2013
shénon 0,8% né terma vjetoré, qé paraqet
ulje né krahasim me periudhén e méparshme
(1,3%). Shikuar sipas komponentéve té indeksit té
¢gmimeve té konsumit, kjo mé sé shumti i detyrohet
rénies s€ ¢gmimeve té ushgimeve dhe té energjisé.
Né kété drejtim ndikon edhe inflacioni bazé, i cili
shénon nivel té ulét rekord prej 0,7%, qé paraget
normé té inflaciont mé té ulét té regjistruar né pesé
vitet e fundit.
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Bankat gendrore té vendeve té
zhvilluara edhe mé tej zbatojné politiké
monetare stimulative né tremujorin e katért
dhe gjaté vitit 2013. FED, Banka e Anglisé dhe
Banka e Japonisé i mbajtén normat bazé té interesit
né nivelin vazhdimisht té ulét (0,25%, 0,50% dhe
0,10%, respektivisht). Nga ana tjetér, BQE solli
vendim gé né ményré plotésuese ta ulé normén e
interesit té operacioneve themelore té riblerjes pér
0,25 piké pérgindje, me cka ajo arriti nivelin
historikisht mé té ulét prej 0,25%. Ky ndryshim u
mbéshtet me vlerésimet pér mbajtjen e presioneve
té uléta inflacioniste dhe njékohésisht duhet té
kontribuojé pér mbéshtetjen e métejme té procesit
té rikuperimit ekonomik. Me géllim té ruajtjes sé
motivimit té bankave pér menaxhim aktiv me
pozicionet e tyre likuide ndérmjet dy operacioneve
javore monetare, BQE vendosi da ulé edhe normén
e interesit té kredive brenda nate pér 0,25 piké
pérqgindje, né nivelin e 0,75%. Po ashtu, BQE
vendosi té€ vazhdojé me zbatimin e operacioneve pér
riblerje, té cilat rregullisht ofrohen né tenderét me
normé fikse té interesit dhe shumé té pakufizuar,
mé sé paku deri né fund té tremujorit té dyté té vitit
2015, gé éshté pér njé vit mé gjaté se afati i
parashikuar mé paré. Nga aspekti i FED, né seancén
e dhjetorit, Komiteti pér politiké monetare operative
(FOMC) filloi me zbatimin e strategjisé pér dalje nga
lehtésimi sasior. Me kété, u vendos té ulet shuma
mujore e blerjes sé& obligacioneve shtetérore
afatgjate né 40 miliardé dollaré amerikané (nga
vlera e tanishme prej 45 miliardé dollarésh
amerikané), si dhe té obligacioneve hipotekore né
35 miliardé dollar amerikané (nga té tanishmet 40
miliardé dollaré amerikané). Ky vendim u soll né
harmoni me vrojtimet pér pérshpejtim té moderuar
té aktivitetit ekonomik, pérmirésim té kushteve té
tregut té punés dhe ulje té presioneve ¢gmimore. Po
ashtu, nga ana e FED u theksuar se edhe né
periudhén vijuese do té vazhdohet me zbatimin e
politikés monetare akomoduese, ndérkaq dinamika
e ardhshme pér blerjen e letrave me vleré do té
varet nga vlerésimet pér gjendjen ekonomike.
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Gjaté tremujorit té katért, kursi
nominal i kémbimit té euros né raport me
dollarin amerikan kishte Ilévizje té
ndryshueshme, ku mesatarisht, né bazé
tremujore dhe vjetore, u realizua vlerésim i
euros né raport me dollarin amerikan. Shikuar
terma mujoré, né tetor dhe dhjetor euro shénoi
rritje té vlerés pér 2,2% dhe 1,6%, respektivisht,
ndérsa né néntor euro u zhvlerésua me normén
prej 1%. Luhatjet e kursit devizor jané té
ndérlidhura me ndryshimet né pritjet pér lévizjen e
ardhshme té normave té interesit, pasiguria né
piképamje té pozicionimit té ardhshém té politikés
monetare si dhe pérshtatja e pritjeve té tregut né
lidhje me perspektivat pér rritje ekonomike té
Eurozonés. Né dhjetor, njé euro u shkémbye
mesatarisht me 1,37 dollar amerikan, gé éshté mé
e larté pér 4,5% né raport me vlerén e tij né dhjetor
té vitit 2012 gé njékohésisht éshté né pérputhje me
pérmirésimin e gjendjes sé ekonomisé né Eurozoné.

Né tremujorin e katért erdhi deri tek
ulja tremujore e ¢gmimeve té prodhimeve
primare (té shprehura né euro), qé ishte mé e
theksuar te nafta si dhe te prodhimet primare
joenergjetike. Késhtu, né kété periudhé ¢mimi
mesatar i naftés sé papérpunuar nga tipi “Brent” u
ul pér 3,3% né bazé tremujore dhe shénoi 80,4 euro
pér fuci. Ndérkaq, rénia e ¢gmimit té naftés ndodhi
né kushte té njé kérkeseje mé té dobét sezonale
dhe oferte té rritur nga ana e SHBA-sé dhe
Kanadaja. Megjithaté, mungesa e naftés né Libi, si
dhe prodhimi mé i dobét né vendet e OPEK-ut né
térési, shkaktuan presione ngritése mbi ¢mimin e
naftés né néntor. Indeksi i gmimeve té prodhimeve
primare joenergjetike* pér té tretin tremujor
rradhazi gjendet né zonén e ndryshimeve negative
tremujore, ku rénia né tremujorin e katért arriti
3,4%. Shikuar né raport me tremujorin e
méparshém, rénia e ¢mimeve té ushgimit shénoi
5,8%, qé shpjegohet me lévizjet né rénie té& cmimit
té drithérave né kushte té njé oferte té rritur globale
pér shkak té korrjeve té bollshme né Kanada,
Australi dhe SHBA. Po ashtu, rénie e ¢gmimeve u
shénua edhe te metalet, prej 1,8% né bazé
tremujore, duke e thelluar rénien vjetore né 8,4%.
Faktorét né anén e ofertés, gjegjésisht prodhimi i
rritur, si dhe oferta gjithnjé e mé e madhe né
tregjet e aluminit, bakrit dhe nikelit, vlerésohen si
faktoré kryesoré pér lévizjet e kétilla t& gmimeve.

4 Indeksi i ¢gmimeve té prodhimeve primare joenergjetike i
pérfshin: gmimet e ushigmeve, pijeve, Iéndéve té para bujgésore
dhe té metaleve.
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Né tremujorin e treté té vitit 2013, né

Gmimet e ushqgimeve dhe metaleve shumicén e vendeve té rajonit shénohen

(t€ dhéna mujore) lévizje té volitshme ekonomike, me
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Burimi: FNM baza mujore e t€ dhénave. njé ngadalésimi té konsiderueshém té konsumit
publik, deri sa neto eksporti shénoi kontrubut

negativ né rritjen e pérgjithshme (si rezultat i

Rritja reale e PBB-sé& né vendet e rajonit ngadalésimit té importit dhe rénies sé eksportit).
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c¢mimeve né té gjitha vendet e rajonit, ndérsa
Wigedon Wk WTu gl WSebl  mShpii MR HKoweé né Bullgari dy tremujoré me rradhé éshté
- shénuar deflacion. Rénia e ¢mimeve té
ushgimeve llogaritet si faktori kryesor pér lévizjet
inflacioniste né rénie né shumicén e vendeve. Rénia
10 mé e madhe né nivelin e pérgjithshém té gmimeve
5 éshté shénuar né Serbi, ku inflacioni né dy muaijt e
paré té tremujorit té katért arriti normén prej 1,9%,
gé paraqet ulje prej 5 piké pérgindje né raport me
tremujorin e treté®. Ndérkaq, normat negative té

Norma einflacionit né vendet e rajonit
(ndryshime vjetore né pérgindje)

. rritjies sé ¢mimit té ushqgimit dhe pijeve, si dhe

1 | |” IL ngadalésimi i rritjes sé komponentés energjetike

0 o ‘ ishin forca kryesore lévizése e kétyre |évizjeve té
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01 wmor  gmimeve né Serbi. N& Rumani dhe Shqipéri normat

Burimet: Eurostat dhe entet kombétare t& statistikés.

5 Indeksi i gmimeve té konsumit né Serbi, né fakt, ra nén kufirin
e poshtém té objektivit pér inflacionin, i cili &shté vendosur né
4% (me njé shmangie prej +/- 1,5 pp), pasi mé shumé se njé vit
norma vjetore e inflacionit ishte mbi kufirin e intervalit té sipérm
té tolerancés sé objektivit.
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negative, gjegjésisht ato té ulura té rritjes sé
komponentés ushgimore, si dhe  niveli i
gendrueshém i inflacionit bazé&, kontribuan pér
shénimin e shkalléve mesatare vjetore té inflacionit
prej 1,3%. Inflacioni u ngadalsua edhe né Turqi, ku
indeksi i gmimeve té konsumit né tetor dhe néntor
mesatarisht u reduktua né 7,5%, né terma vjetoré.
Né Bullgari u regjistrua thellim i deflacionit, né
kushte té njé rritjeje negative vjetore té indeksit té
¢mimeve té konsumit prej 1,1%9, kundrejt rénies
prej 0,7% né tremujorin e méparshém.

1.2. Oferta vendore

Ekonomia vendore vazhdoi té rritet edhe né tremujorin e treté té vitit 2013, me njé
normé rritjeje tremujore prej 1,1%. Aktiviteti ekonomik edhe métutje rritet né
ményré solide né terma vjetoré, me normé té rritjes prej 3,3%. Sikurse né tremujorin
e méparshém, rritja rrjedh nga zhvillimet né sektorin e ndértimit por edhe nga
zhvillimet pozitive te veprimtarité tjera, me pérjashtim té administrimit publik.
Késhtu, ndértimi edhe né tremujorin e treté ishte faktor i réndésishém né rritjen e
ekonomisé, pjesérisht i ndihmuar nga impulsi pozitiv i investimeve té investitoréve
té vendit dhe té huaj, si dhe nga stimuli fiskal né formé té projekteve publike
infrastrukturore. Né tremujorin e treté, edhe pérkundér rritjes sé aktivitetit té njé
pjese té kapaciteteve vendore dhe té huaja té orientuara drejt eksportit, industria
shénoi ngadalésim té konsiderueshém té rritjes vjetore. Ky ngadalésim né masé té
madhe shpjegohet me hidropotencialin e zvogéluar dhé rénien e prodhimit té
energjisé elektrike. Me até rast, u ul edhe vierésimi pér gjendjen ekonomike dhe
shkallés sé shfrytézimit té kapaciteteve industriale né tremujorin e treté. Megjithaté,
vlerésimet e reja sipas vrojtimeve té fundit pér tendencat e bizneseve né tetor dhe
néntor tregojné pér pérmirésim té gjendjeve né industriné pérpunuese dhe jané mé
optimiste pér tre muajt e ardhshém, si pér véllimin e prodhimit ashtu edhe pér numrin
e té punésuarve.

Norma reale e ndryshimit vjetor té sektoréve té
vecanté té PBB-sé dhe kontributet pérkatése né

35 rritjen e pérgjithshme né T3 té vitit 2013

30.5
30 B Kontributi, né piké
25 pérgindje
20 Rritje, né %
15
10
>8 3.3
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Administrata pubeFe

Ndérmjetésim financiar:

Birimi: Enti shtetéror statistikor dhe BPRM.

Lidhje dhe komunikacion

6 Vlera mesatare pér tetor dhe néntor té vitit 2013
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Né tremujorin e treté té vitit 2013 u
shénua pérshpejtim i rritjes tremujore té
prodhimit té brendshém bruto? prej 0,8% né
1,1,% (i rregulluar pér sezonalitet), me cka
ekonomia edhe métutje éshté né zonén e
ndryshimeve pozitive pesé tremujoré té
njépasnjéshém. Né terma vjetoré, rritja e
prodhimit vendor u ngadalésua né ményré té
ndjeshme dhe shénoi 3,3%. Ngjajshém me
tremujorin e méparshém, ecuria mé e miré
tremujore né tremujorin e treté kryesisht rrjedh nga
rritja e vlerés sé shtuar té sektorit té€ ndértimit, me
kontribut mé té vogél t€ bujgésisé,
komunikacionit dhe lidhjeve dhe
ndérmjetésimit financiar. Nga ana tjetér, rénia
tremujore e vlerés sé shtuar té industrisé,
tregtisé dhe administratés publike shénuan
kontribut negativ né rritjen tremujore té ekonomisé
vendase. Nga aspekti i dinamikés vjetore, sektori i
ndértimit tashmé pesé tremujoré té njépasnjéshém
éshté njé nga faktorét kryesoré |évizés té rritjes sé
ekonomisé vendore. Njékohésisht, kontribut mé té
vogél pozitiv né rritje kishin edhe zhvillimet né
sektorét “lidhje dhe komunikacion”, “tregti”,
“ndérmjetésim financiar” dhe “industri”, ndérkaq

E 9 ey 2 £ E

X = = 0 - - -y - T .. . -

T E E ’g 2 2 kontribut minimal pozitiv ka bujgésia. Né tremujorin

§ § = o e s e treté, vetém vlera e shtuar e administratés

2 = E g g E publike dhe shérbimeve shénojné ulje né terma

P =) o = 5 . .

5 121 £ S vjetoré.

g o

©

&

Birimi: Enti shtetéror statistikor.
ndryshime vjetore, né % kontributi né rritjen e PBB (né piké pérgindje)
T1 T2 T3 T4 2012 T1 T2 T3 T1 T2 T3 T4 2012 T1 T2 T3
2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013

Bujqgési -7.1 -7.0 0.0 -10.1 | -6.2 -3.1 -0.4 1.1 -0.6 -0.6 0.0 -1.2 -0.6 -0.2 0.0 0.1
Industri -5.0 2.6 5.6 7.8 2.8 9.1 7.0 1.7 -0.9 0.4 0.9 1.2 0.5 1.6 1.2 0.3
Ndértimtari -11.7 -5.7 16.5 11.3 4.8 37.3 33.7 30.5 -0.4 -0.3 0.9 0.7 0.3 1.2 1.7 1.9
Tregti -2.6 -6.7 =12 -5.1 -48 | -0.7 -1.1 2.8 -0.4 -1.1 -0.6 -0.7 -0.7 | -0.1 -0.2 0.4
Hotelieri -0.8 3.1 3.4 2.4 2.3 4.2 2.3 -1.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Komunikim dhe lidhje 4.7 -2.9 0.2 =47 -0.8 0.7 6.6 5.8 0.5 -0.3 0.0 -0.4 -0.1 0.1 0.6 0.5
Ndérmjetsim financiar 3.4 33 0.6 0.7 2.0 14 0.9 1.9 0.6 0.5 0.1 0.1 0.3 0.2 0.2 0.3
Administrim publik 0.5 0.3 0.2 1.0 0.5 -0.2 -0.2 -0.9 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 -0.1
Vleré e shtuar -0.8 -0.9 1.5 0.0 0.0 2.8 3.9 3.9 -0.7 -0.8 1.3 0.0 0.0 2.5 3.4 33
Neto-tatime pér prodhime -2.0 =511 =5).5) -1.0 -2.8 1.0 Ll 0.2 -0.2 -0.7 -0.5 -0.2 -0.4 0.1 0.1 0.0
Prodhimi_brendshém bruto | -1.1 -1.5 0.8 0.0 -0.4 2.6 3.5 3.3 -1.1 -1.5 0.8 0.0 -0.4 2.6 3.5 3.3

7 Té dhénat pér ndryshimet vjetore pérmes tremujorésh pér vitin
2013 bazohen mbi té& dhénat e méparshme pér vitin 2012.

13



50 4

40 -

-30 = Pritjet pér porosité totale (kontrata) né tre muajt e ardhshém

= Rritja e vlerés sé shtuar né sektorin e ndértimit, né %

°°°°° PBB, ndryshime reale vijetore, né %

zakonshme sezonale)
Burimi: Enti shtetéror statistikor.

Ndértimi né T3 té 2013
(norma reale vjetore e ndryshimit, né %)

80
70
60
50
40
30.5
30

20

N
w
e

N
v
=3

-20

)

S o
¥
R

Ndértime té larta (pa ndértesgt

-30

Vleré e shtuar né sektorin e ndértimit
Investime kapi

Burimi: Enti shtetéror istatistikor dhe Ministria e financave.

Ndértesa banimi

Hidroinxhinieri

PBB, ndértimi dhe pritjet pér sektorin e ndértimit

Vlerésim mbi aktivitetin e tanishém ekonomik té subjekteve té biznesit (krahasuar me ecuriné e
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Raporti tremujor, janar, 2014

Rritja e vazhdueshme e aktivitetit
ndértimor, né terma tremujoré dhe vjetoré&s,
vazhdoi edhe né tremujorin e treté té kétij
viti. Rritja tremujore e ndértimit u pérshpejtua, me
cka edhe né tremujorin e treté kjo veprimtari e ka
kontributin mé té madh individual né rritjen e
gjithmbarshme té ekonomisé. Rritja e fugishme
dyshifrore edhe métutje né masé té madhe i
detyrohet punimeve ndértimore, gjegjésisht
investimeve publike dhe private né Iémin e
inxhinierisé civile, hidroinxhinieris€ dhe ndértesave
pér banim. Klimén pozitive né sektorin e ndértimit e
vértetojné edhe drejtuesit pérmes vlerésimit
historikisht mé té larté pér gjendjen ekonomike té
subjekteve té bizneseve né vrojtimin pér tendencat
afariste né ndértim®. Vézhgimet pozitive té
ndérmarrjeve, sipas vrojtimit, rrjedhin nga ndikimi i
zvogéluar i faktoréve té caktuar limitues ndaj
pérmirésimit té aktivitetit ndértimor. Me njé fjalé,
Eshté vlerésuar njé ndikim mé i vogél limitues nga
shpenzimet pér materiale, shpenzimet financiare,
nga mungesa e kérkesés si dhe véshtirési mé té
pakta gjaté sigurimit té kredive bankare. Gjaté
vlerésimeve té kétilla té volitshme dhe zhvillimeve
solide té sektorit té ndértimit, sipas drejtuesve
vlerésohet njé ndikim mé i konsiderueshém nga
faktori konkurencé. Ky ndikim vérehet edhe pérmes
vlerésimit té tyre né piképamje té gjendjes
financiare té ndérmarrjeve, e cila, edhe pse éshté
pozitive, shénon njé ulje té vogél né krahasim me
tremujorin e méparshém. Né raport me pritjet e
drejtuesve té ndérmarrjeve té ndértimit pér tre
muajt vijues, optimizém i zvogéluar né raport me
tremujorin e méparshém vérehet te pritjet pér
lidhjen e kontratave té reja dhe numirn e té
punésuarve, gjaté pritshmérive mé té uléta pér
rritjen e gmimeve té shitjes.

8 Rregulluar pér sezonalitet.
9 1 referohet tremujorit té treté té vitit 2013.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe BPRM.

Tétjera

Raporti tremujor, janar, 2014

Pas zhvillimeve pozitive tremujore té
aktivitetit industrial né gjysmén e paré té
vitit, né tremujorin e treté industria shénoi
ulje’®, gé solli deri te ngadalésimi i
konsiderueshém i rritjes vjetore té vlerés sé
shtuar té industrisé. Rritja e ulét e industrisé
ndérlidhet me gjendjen e pérkeqésuar hidrologjike
gjaté tremujorit té treté, e cila né masén mé té
madhe kontribuoi pér ngadalésimin e
konsiderueshém té rritjes vjetore té prodhimtarisé
sé energjisé elektrike. Pérkundér rritjes sé ngadalté
té ekonomive té Eurozonés dhe rénies sé métejme
té kérkesés sé huaj efektive, aktiviteti i kapaciteteve
té huaja dhe té vendit té orientuara nga eksporti
kontribuan pozitivisht né rritjen e vlerés sé shtuar té
industrisé. Ndérkaq, kontribut mé té& madh né rritjen
vietore né tremujorin e treté ka industria
pérpunuese, ku rritia e prodhimit té veshjeve,
makinave dhe paisjeve dhe tekstilit né masé té
madhe kontribuan né rritjen e vlerés sé shtuar té
industrisé. Aktiviteti né miniera shénon rénie né
bazé vjetore. Zhvillimet né industri jané né harmoni
me vlerésimet e dhéna né vrojtimin e tendencave
afariste né industriné pérpunuese. Me njé fjalé,
shfrytézimi mesatar i kapaciteteve né tremujorin e
treté shénoi rénie né terma tremujoré dhe rritje né
terma vjetoré. Me kété, shfrytézimi mesatar &shté
pak mé i ulét se mesatarja historike e teté viteve té
méparshme. Né raport me tremujorin e
méparshém, ndérmarrjet e vlerésuan si mé pak
pozitive gjendjen aktuale ekonomike si dhe véllimin
ekzistues té prodhimit. Nga aspekti i faktoréve gé e
kufizojné rritjen e prodhimit, vrojtimi tregon pér njé
ulje té ndikimit nga kérkesa e pamjaftueshme
vendore dhe e huaj, problemet financiare si dhe nga
mungesa e paisjeve dhe té |éndés sé paré.
Vlerésimet nga vrojtimet pér dy muajt e paré té
tremujorit té fundit té vitit 2013 tregojné pér
kthimin e optimizmit té bizneseve né aspekt té
véllimit t& prodhimit né kushte té njé rritjeje té
njékohshme té  shfrytézimit —mesatar té
kapaciteteve. Ndérkaq, éshté vérejtur ulje e ndikimit
limitues nga problemet financiare, mijedisit té
pasigurt ekonomik, mungesés sé IEndés sé paré dhe
kérkesés sé pamjaftueshme vendore. Kéto vrojtime
krijuan pritje mé optimiste té& drejtuesve pér tre
muajt e ardhshém, si pér véllimin e prodhimit ashtu
edhe pér numrin e té€ punésuarve, me pritje pér
¢mime mesatare furnizuese mé té uléta té
komponenteve té prodhimit.

10 Sipas t&é dhénace té rregulluara pér sezonalitet.
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30

Tregtia, konsumi privat dhe pritjet e drejtuesve

. k\‘l Raporti tremujor, janar, 2014

Vlera e shtuar e tregtisé né tremujorin
e treté té vitit 2013 shénoi ulje tremujore!?,
ndérsa né terma vjetoré tregtia shénoi rritje
pas gjashté tremujorésh té zvogélimit té
vazhdueshém. Kjo rritje korrespondon me rritjen
e konsumit privat né kushte té njé rritjeje vjetore té
18 tregtisé sé automjeteve dhe rénie té tregtisé me

——— Pritjet pér situaten e shumicé dhe pakicé. Performancat e pavolitshme té

2 B e € tregtisé me pakicé vérehen edhe pérmes vrojtimit
pérgjigieve) té drejtuesve né tregtiné me pakicé!?, vlerésimet

2 [ R e viertsse e té ciléve, té krahasuara me vlerésimet e tremujorit
i 13 m:l;i t;?sttriftg, . té méparsl_wém, _tregojrl'é pé‘{ pérkeq_ésim té gjen(_jjes
%) aktuale financiare té kétyre bizneseve. Sipas

10 2 _ _ it ekonsumitprivat | VTOJtiMeve té tyre, éshté rritur ndikimi kufizues nga
(shkalla e djathts, mundésité pér sigurimin e kredive, konkurencés sé

> 7 e rritur dhe mungesés sé kuadrit té trajnuar. Né
0 1 krahasim me tremujorin e dyté, pritjet e drejtuesve
gRgrgRsFfzRaRar té bizneseve tregtare jané pozitive né krahasim me

F F F F F F F gjendjen  afariste  né  periudhén  vijuese
Burimi: Enti shtetéror statistikor. gjashtémujore, por me njé optimizém té zvogéluar

né piképamje té rritjes sé cmimeve té shitjes dhe
porosive né tre deri katér muaijt e ardhshém.

1.3. Kérkesa agregate

Shikuar nga aspekti i kérkesés, né tremujorin e treté té vitit 2013, rritja solide e
aktivitetit ekonomik vendor né térési éshté rezultat i kontributit pozitiv té kérkesés
eksportuese neto, né kushte té njé rritjeje té njékohshme té eksportit dhe rénies
S€é importit té mallrave dhe shérbimeve. Ndérkaq, eksporti éshté komponenté me
kontributin individual mé té madh pozitiv né rritjen e PBB-sé. Investimet e huaja
né zonat zhvillimore teknologjike-industriale si dhe shenjat e para té rikuperimit té
kérkesés sé huaj kishin efekt pérkatés pozitiv mbi industriné e vendit dhe sektorin
eksportues. Megjithaté, konjunktura akoma e pavolitshme e tregut té metaleve e
kufizon rikuperimin e eksportit té industrisé sé metaleve, qé kontribuoi edhe pér
uljen e importit té Iéndéve té para pér nevojat e saj. Njékohésisht u vérejt edhe
kérkesé e zvogéluar pér burime té energjisé qé solli uljen e importit. Kérkesa e
brendshme kishte kontribut negativ né aktivitetin ekonomik, kryesisht pér shkak té
rénies se fuqgishme té investimeve, ndérkaq rénie shénoi edhe konsumi publik.
Konsumi privat, né kushte té lévizjeve té€ métejme té volitshme té tregut té punés,
edhe mé tej shénon rritje dhe éshté komponenta e vetme e kérkesés vendore, e cila
pozitivisht kontribuon né rritjen e pérgjithshme né tremujorin e treté té vitit 2013.

11 Rregulluar pér sezonalitet.
12 Nga anketa pér tendencat e bizneseve né tregtiné me pakicé
té ESHS pér tremujorin e treté té vitit 2013
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Analiza e PBB-sé nga aspekti i
kérkesés tregon se rritja vjetore né tremujorin e
treté né térési rrjedh nga kontributi pozitiv i
eksportit neto, ndérsa kérkesa e brendshme ka
kontribut negativ. Nga aspekti i komponentéve té
vecanté, eksporti i mallrave dhe shérbimeve éshté
faktori kryesor I|€vizés i rritjes. Me fjalé tjera,
eksporti shénon pérshpejtim té konsiderueshém té
rritjes, kryesisht pér shkak té kontributit pozitiv té
kapaciteteve té reja prodhuese né zonat zhvillimore
teknologjike-industriale. Njékohésisht, edhe
kérkesa efektive e huaj pér heré té paré shénoi
rritje, kundrejt rénies né gjashté tremujoré té
méparshém. Nga ana tjetér, ¢mimet botérore té
metaleve edhe mé tutje kané ndikim té pavolitshém
né industriné vendore té metaleve, qé kontribuon
né drejtim té zvogélimit té kérkesés pér import té
|Iéndéve té para pér kété segment eksportues. Veg
késaj, né kushte té njé eksporti té zvogéluar té
derivateve té naftés drejt fgiut toné verior, u shénua
edhe njé import i zvogéluar i produkteve
energjetike. Me kété, importi shénoi rénie té
konsiderueshme dhe kontribuoi pozitivisht né rritjen
e PBB. Kontribut pozitiv shénon edhe konsumi
privat, i cili shénon rritje té vazhdueshme né terma
vietoré né tre tremujoré rradhazi. Zhvillimet
pozitive tek sektori eksportues kontribuan pér
|vizje té métejme pozitive né tregun e punés, me
cka numri i té€ punésuarve shénon rritje né gjashté
tremujoré rradhazi. Pérkundér késaj, dy
komponentét tjeré té kérkesés sé brendshme
shénuan kontribut negativ né rritien e
pérgjithshme, gé né pjesé mé té madhe reflektojné
rénien e investimeve, e né pjesé mé té vogél té
konsumit publik. Me kété rast, né kushte té njé
rritjeje té sérishme té forté té sektorit té ndértimit,
rénia tek investimet bruto sipas gjitha gjasave
Eshté rezultat i inventaréve té zvogéluar.

Norma e rritjes vjetore reale (né %)

- N m < - N m < - N m < - N m
E £ B B A S EoE B R e e E
o o o o o - - - - - N ~N ~N N o~ (2] (2] [}
- - - - - - - - - - - - pal - - - - -
° 1 ° 1) o 1) 1 ° ) ° ° ° 1
N N N N N N N ~N N N N N N N N N N N
14
Konsumi privat 3.3 7.4 2.8 4.3 1.9 3.2 6.1 1.9 0.5 2.9 2.7 -2.7 -3.9 -2.6 -3.0 7.0 7.1 1.6
Konsumi i pérgjithshém -0.6 -7.1 0.7 -0.8 -2.0 0.7 4.9 2.7 0.2 0.6 1.1 4.7 -0.6 0.8 1.4 2.2 4.3 4.4
Investimet bruto -47.6 -3.1 15.1 9.0 -6.7 55.4 -20.0 21.9 5.6 9.6 4.8 39.1 28.0 12.7 20.0 -23.2 6.5 -16.4
Eksporti i malrave dhe shérbimeve 10.0 17.7 24.8 40.1 23.6 36.3 12.0 2.6 -0.4 10.5 0.2 0.7 -1.3 0.6 0.0 -3.0 2.5 8.8
Import i malrave dhe shérbimeve -10.2 12.8 18.8 16.0 9.5 33.3 3.6 8.6 2.2 10.4 -0.3 9.5 3.9 3.8 4.2 4.9 1.6 4.7
Konsumi i brendshém -8.3 3.0 4.5 -0.6' -0.3 9.2 0.7 4.8 1.8 3.9 -1.2 3.6 3.1 2.0 2.0 0.0 2.7 -3.8
Eksporti neto* -35.1 3.6 2.9 -16.3 28.1 27.1 -14.1 28.1 7.9 10.1 -1.2 33.8 17.4 10.5° 14.2 9.1 -0.2 -34.1
r
PBB 0.0 2.5 4.5 4.0 1.2 6.1 3.6 1.2 1.0 2.8 -1.1 -1.5 0.8 0.0 -0.4 2.6 3.5 3.3

*reduktimi i eksportit neto paraget zvogélim té deficitit

Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe pérllogaritje t& BPRM.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Ministria e financave dhe BPRM.
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1.3.1. Konsumi privat

Né tremujorin e treté té vitit 2013,
konsumi privat shénoi ulje tremujore prej
5,8% (té rregulluar pér sezonalitet), gé solli
ngadalésim té normés sé rritjes né terma
vjetoré. Né fakt, pas rritjes solide reale
vjetore né gjysmén e paré té vitit
(mesatarisht nga 7%), rritja e konsumit
privat né tremujorin e treté u reduktua né
1,6%. Ngadalésimi i kétillé i rritjes korrespondon
me rénien e importit t&€ mallrave pér konsum té
gjeré, kundrejt rritjes reale vjetore né tremujorin e
méparshém, si dhe me tregtiné me pakicé, e cila
shénon ulje me dinamiké té njéjté si né tremujorin
e méparshém. Si pasojé e késaj, performanca jo té
volitshme jané vérejtur edhe te té hyrat neto nga
TVSh, té cilat shénojné rénie té vogél reale vijetore,
kundrejt rritjes sé larté né tremujorin e méparshém.
Nga ana tjetér, pridhimi vendor i mallrave pér
konsum shénoi rritje mé té fugishme, me gka kjo
kategori éshté né zonén e ndryshimeve pozitive
vjetore katér tremujoré rradhazi. Né aspekt té
financimit té konsumit, té gjithé faktorét shénojné
levizje té volitshme. Késhtu, té hyrat e
disponueshme, pér heré té paré pas katér
tremujorésh rénie, né tremujorin e treté shénuan
rritje. Kontribut mé té madh kané pagat, té cilat né
kushte té lévizjeve té métejme té volitshme né
tregun e punés, shénuan rritje identike si né
tremujorin e méparshém, gjegjésisht, numri i té
punésuarve shénoi pothuajse rritje té njéjté vjetore
si né tremujorin e méparshém. Megjithaté, paga
reale neto edhe métutje zvogélohet né terma
vjetoré, né kushte té njé rritjeje té ngadalésuar
nominale vjetore dhe shkallé té ngadalésuar té
inflacionit vjetor. Pérveg pagave, rritje reale vjetore
shénojné edhe pensionet, me tempo té
pérshpejtuar, ndérsa transferet private shénojné
reduktim té konsiderueshém té rénies vjetore.
Kredité dhéné individéve, si burim plotésues i
mjeteve financiare shénojné pérshpejtim té
konsiderueshém té rritjes reale, kryesisht si rezultat
i véllimit té rritur té kredive té ofruara konsumatore
dhe hipotekare. Megjithaté, kéto Iévizje té volitshme
nuk reflektohen térésisht mbi konsum, gé mbase
mund té shpjegohet pérmes kursimit, duke patur
parasysh pérshpejtimin e rritjes vjetore té
depozitave té individéve.

Té dhénat mé té reja né dispozicion!3
pér tremujorin e fundit té vitit 2013 japin
pasqyré té ndryshme pér lévizjet e konsumit
privat. Prodhimi i brendshém dhe importi i mallrave
pér konsum té gjeré shénojné ulje té

13 Té dhénat pér pagat jané dhéné duke pérfshiré tetorin, ndérsa
té dhénat tjera pérfshijé edhe néntorin.
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konsiderueshme vjetore. Me kété rast, rénia e
prodhimit vjen pas katér tremujorésh rritjeje,
ndérsa importi shénon fugizim té rénies vjetore.
Tregtia me pakicé edhe métutje shénon rénie reale
vjetore, por té ngadalésuar, qé pjesérisht éshté né
pérputhje me pritjet e drejtuesve té subjekteve né
tregtiné me pakicé!*. Né fakt, nga njéra ané
drejtuesit tregojné pér pritje mé té pavolitshme né
lidhje me porosité pér tremujorin e fundit, por nga
ana tjetér pritjet jané mé té volitshme nga aspekti i
té punésuarve si dhe té gjendjes afariste té
ndérmarrjeve né gjashté muajt e ardhshém.
Pensionet e paguara, té cilat shénojné njé rritje té
ngadalésuar vjetore, po ashtu tregojné njé rritje mé
té vogél té konsumit. Nga ana tjetér té hyrat neto
nga TVSh shénojné rritje té larté vjetore, ndérkaq
edhe kredia pér individé ka shénuar njé ritém mé té
pérshpejtuar té rritjes, qé referon pér konsum té
shtuar té amvisérive. Lévizjet e kétilla jané né
harmoni me pritjet e bankave, té cilat tregojné
optimizEm mé té madh pér lévizjet e standardeve té
kredisé dhe kérkesés pér kredi hipotekare dhe kredi
konsumatore né tremujorin e fundit té vitit 2013%°.
Pérvec késaj, pagat reale shénojné ngadalésim té
normés sé reduktimit, né kushte té njé rritjeje té
njéjté nominale dhe ngadalésim té inflacionit vjetor.

1.3.2. Konsumi publik

Né tremujorin e treté té vitit 2013
konsumi publik shénoi rénie vjetore prej
4,4%, gjegjésisht me intensitet pothuaj té
njéjté si né tremujorin e méparshém. Né
terma tremujoré, kjo komponenté e kérkesés
sé brendshme shénoi rritje té vogél prej 0,4%
(té rregulluar pér sezonalitet). Té dhénat né
dispozicion pér periudhén tetor - néntor té vitit
2013 tregojné vazhdim té tendencés rénése té
konsumit publik ne terma vjetoré né
tremujorin e fundit té vitit 2013. Megjithaté, né
kushte té rénies sé ngadalésuar té pagave dhe té
shpenzimeve pér mallra dhe shérbime, pritet rénie
e reduktuar e konsumit publik.

Hapésiré informuese 1. Politika fiskale

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2013, né Buxhetin e Republikés sé Magedonisé
(buxheti gqendror dhe buxheti i fondeve) jané realizuar té ardhura totale buxhetore prej
7.7% té PBB!¢, qé éshté né nivelin e té ardhurave té realizuara buxhetore né té njéjtén
periudhé té vitit t&é méparshém. Né terma nominalé, shuma e realizuar e té ardhurave
buxhetore né tremujorin e treté né terma vjetoré éshté mé e larté pér 4,3%. Analiza

4 Nga vrojtimi pér tendencat e bizneseve né tregtiné me pakicé
té ESHS té realizuar né tremujorin e treté té vitit 2013.

15 Nga vrojtimi i aktivitetit kreditues t& BPRM té realizuar né
néntor té vitit 2013.

16 Né kuadér té analizés éshté shfrytézuar PBB i anualizuar.

19




Raporti tremujor, janar, 2014

strukturore e té ardhurave té pérgjithshsme buxhetore tregon rritje té té ardhurave tatimore né terma
vjetoré (nga 0,9%), pér cka kontribut mé té madh ka mbartur realizimi mé i miré i té ardhurave mbi
bazén e TVSh-sé, té cilat né terma vjetoré jané mé té larta pér 2%. Rritje éshté shénuar edhe te tatimi
personal i té ardhurave edhe tek tatimi mbi fitim (pérkatésisht prej 6,5% dhe 7,1%), ndérsa té ardhurat
nga akcizat dhe nga té dhénat pér import shénuan ulje né terma vjetoré pérkatésisht prej 1,4% dhe
0,5%. Kontributet e pérgjithshme né terma vjetoré ishin mé té larta pér 5,3%, duke kontribuar me 1,5
pp né rritjen e té ardhurave totale, gjaté njé rritjeje té shénuar té té ardhurave jotatimore prej 21,6%
né terma vjetoré.

Té ardhurat dhe shpenzimet buxhetore Struktura e shpenzimeve buxhetore
(né % té PBB-sé&) (iné % té PBB-sé€)
14.0 - 2.0 14.0
. TE ardhura
12.0 L 10 12.0 4 Shpenzime kapitale
«wwud Shpenzime ’
10.0 - ] o
=== Balanci (shkalla e djathté&) - 0.0 10.0 Shpenzime rjedhése
—
8.0 N l/\l ARNP" ' 8.0
= q F-1.0
6.0 6.0
F-2.0
4.0 4.0
2.0 130 e
0.0 -4.0 0.0
oNMYTaNMITONMIETANMITANNMITMANMX .
§I—I—I—§I—|—I—§I—D—I—§I—I—I—§I—I—D—§I—I—E gﬁpﬁg'_ ﬁa{l‘ﬁ’ﬁ‘;ﬁ 'I:Im ':qu_
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— — — — — — [a\] [a\] [a\] [o\] N N
= ~ ~ ~ [ [ — — — — — P
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*Pérfshin muajt tetor dhe néntor té vitit 2013. *Pérfshin muajt tetor dhe néntor té vitit 2013.
Burimi: Ministria e financave. Burimi: Ministria e financave.

Gjaté tremujorit té treté té vitit 2013, shpenzimet e pérgjithshme buxhetore ishin 8,1%
ndaj PBB, nga 8,6% ndaj PBBné periudhén e njéjté té njé viti mé paré. Né terma
nominalisht, shpenzimet e pérgjithshme té realizuara buxhetore né tremujorin e treté né
terma vjetoré jané mé té uléta pér 1,2%. Zvogélimi i shpenzimeve buxhetore né térési del nga
niveli mé i ulét i shpenzimeve kapitale (prej 10,5% né terma vjetoré). Niveli i shpenzimeve rrjedhése
nuk shénoi ndryshim né raport me tremujorin e treté té vitit 2012 né kushte té njé rénie té shénuar
té shpenzimeve pér pagat dhe kompensimeve dhe pér mallra dhe shérbime (pérkatesisht prej nga
0,2% dhe 9,9%) dhe rritje té transferéve nga 3,3% né terma vjetoré.

Financimi i deficitit buxhetor Borxhi i geverisé gendrore

Iy -—y = = 50'0 1 H H
(né& milioné denarg&) (i konsoliduar)
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— — — — — — < n [t} ~ @ o} o — ~ ™ o~ ™ o
R F F F F F S S5 8885538 " " 38
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. Borxhi i jashtémi geverisé gendrore (né % té.ﬁBB-sé) 5
E===3 Privatizime EE Financim i brendshém (neto [ Borxhi i brendshémi geverisé gendrore (né % té PBB-s&) ::J'
' = Borxhi i pérgjithshémi isé gend €% té PBB-sé <
E==IFinancim i huaj (neto) = Ndryshimi i depozitave orilipérgjithshémi qeverisé qendrore(ne % t& s8)
Deficiti buxhetor Burimi: Ministria e financave.

*ndryshim pozitiv - térhegje e depoztave, ndryshim negativ - akumulimi depoztave.
**pérfshin muajt tetor dhe néntor té vitit 2013.
Burimi: Ministria e financave.
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Gjaté tremujorit té treté té vitit 2013, deficiti i realizuar buxhetor ishte 1.963 milioné
denaré, ose 0,4% ndaj PBB-sé. Deficiti buxhetor né kété periudhé u financua pérmes burimeve té
brendshme, né formé té emetimeve té reja té letrave té bprxhit t&€ geverisé né shumén prej 2.197
milioné denaré, né bazé neto. PErmes huamarrjes sé huaj, né bazé neto jané realizuar rrjedhje té vogla
né vleré prej 43 milioné denarésh. Né tremujorin e treté jané realizuar té hyra mé té larta nga rrjedhja
e mjeteve gé coi né rritje té depozitave né llogariné e shtetit te BPRM, né shumé prej 191 milioné
denaré.

Né periudhén tetor-néntor té vitit 2013, té hyrat e pérgjithshme buxhetore vijojné té
rriten fugishém dhe né krahasim me periudhén e njéjté té vitit t&€ méparshém jané mé té
larta pér 5,8%. Kontribut mé té& madh pér pérshpejtimin e rritjes sé té ardhurave té pérgjithshme né
kété periudhé kané mbartur té ardhurat nga tatimet (rritje vjetore prej 8,1%). Rritje éshté shénuar
edhe te kontributet (nga 5,4% né terma vjetoré), ndérsa té ardhurat jotatimore né térma vjetoeé
shénuan ulje prej 16,4%. Shpenzimet e pérgjithshme shénuan rritje né kété periudhé, prej
3,3% né terma vjetoré, si rezultat i nivelit mé té larté té shpenzimeve té realizuara rrjedhése, prej
5,2% né terma vjetoré. Te shpenzimet kapitale, né terma vjetoré éshté shénuar rénie prej 13,3%. Né
periudhén tetor-néntor éshté realizuar deficit buxhetor prej 2.136 milioné denaré, i cili
kryesisht u financua nga burime té brendshme, pérmes huamarrjes sé shtetit né tregun vendor té
letrave me vleré. Sipas té dhénave mé té fundit gé jané né disponim, borxhi i geverisé gendrore (i
konsoliduar) duke pérfshiré gjendjen né datén 30.11.2013 éshté 34% ndaj PBB-sé.

Tabela 1
Buxheti i Republikés sé Magedonisé (Buxheti gendror dhe buxhetet e fondeve)
R Rishikimi i . . : - : Kontribute né ndryshimet vjetore, viti 2013
B e T TR T TR oo o ettt Rt
iplanifikuar, né | i panificuar, né i realizuar, né miloné denaré it n LT s ] I
milioné denaré | milioné denaré
TOTALI TE ARDHURAVE 147,958 149,291 29,901 36,151 36,983 23,295 126,330 -6.0 29 43 58 -6.0 29 43 5.8
Té ardhura tatimore kontributet 125,555 125,752 26,476 30,665 31,075 20,432 108,648 5.0 5.9 2.3 6.4 4.4 4.8 2.0 5.6
té ardhura tatimore 81,685 81,700 16,507 20,015 20,194 12,907 69,623 9.4 7.7 0.9 8.1 5.4 4.1 0.5 4.4
Kontribute 42,842 42,624 9,720 10,436 10,671 7,378 38,205 2.9 2.5 5.3 5.4 0.9 0.7 15 17
Té ardhura jotatimore 13,836 14,094 2,570 2,165 4,479 1,773 10,987 7.6 -29.7 21.6 -16.4 0.7 2.6 2.2 1.6
Té ardhura kapitale 4,432 4,444 299 2,461 293 197 3,250 -59.9 8.8 -53.0 -4.8 1.4 0.7 0.9 0.0
Grantet 3,535 4,401 456 752 1,008 818 3,034 62.9 154.1 69.4 133.0 0.6 1.3 1.2 2.1
Té ardhura nga huaté e mbuluara 600 600 100 108 128 75 411 -15.3 11.3 -27.7 -48.3 -0.1 0.0 -0.1 -0.3
TOTALI I SHPENZIMEVE 165,653 168,541 41,348 38,509 38,946 25431 144,234 13.8 -0.4 -1.2 33 13.8 -0.4 -1.2 3.3
Shpenzime rrjedhése 146,944 148,387 37,303 34,526 34,989 23,222 130,040 16.2 -1.2 0.0 5.2 14.3 1.1 0.0 4.7
Shpenzime kapitale 18,709 20,154 4,045 3,983 3,957 2,209 14,194 -4.0 7.2 -10.5 -13.3 0.5 0.7 -1.2 -1.4
DEFICITI -17,695 -19,250 -11,447  -2,358  -1963  -2,136  -17,904 | 152.7 -33.0 -50.7 _ -175
Financimi i deficitit 17,695 19,250 11,447 2,358 1,963 2,136 17,904
Hyrje 33,464 35,030 23,234 4413 2,570 2,779 32,996
Té ardhura nga privatizimi 0 273 30 240 0 27 297
Hua-marrje e jashtme 17,758 19,150 17,322 1,025 432 49 18,828
Depozita 12,022 5,497 -297 847 -191 112 471
Bonot e thesarit 3,589 9,840 6,111 2,116 2,329 2,591 13,147
Shitja e aksioneve 95 270 68 185 0 0 253
Dalje 15,769 15,780 11,787 2,055 607 643 15,092
Ripagesat 15,769 15,780 11,787 2,055 607 643 15,092
Borxhi i jashtém 13,896 13,907 11,655 592 475 511 13,233
Borxhi i brendshém 1,873 1,873 132 1,463 132 132 1,859

Burimi: Ministria e financave

Né néntor té vitit 2013 u sollén ndryshime dhe plotésime né Buxhetin e vitit 2013,
me té cilat parashihet rritje e té ardhurave dhe shpenzimeve té pérgjithshme buxhetore
né krahasimt me planin paraprak dhe realizimin e deficitit mé té larté buxhetor prej 3,9%
ndaj PBB (3,5% ndaj PBB-sé né buxhetin paraprak). Me rishikimin e sjellé, né anén e
shpenzimeve parashikohet rishpérndarje té mjeteve né kuadér té masés ekzistuese té pagave, sigurimi
i mjeteve plotésuese pér Fondin pér sigurim pensional dhe invalidorme géllim té pagimit né kohé té
pensioneve si dhe mjete plotésuese pér paisjen e laboratoreve né institucionet e larta shkencore dhe
arsimore. Si rezultat i ndryshimeve té kétilla tani parashihen shpenzime mé té larta buxhetore prej
2.888 milioné denaré né krahasim me planin paraprak. Té ardhurat buxhetore jané paraparé té rriten
pér 1.333 milioné denaré qgérrjedh nga té ardhurat e realizuara dhe té pritura deri né fund té vitit, té
cilat shfrytézuesit buxhetoré i realizojné né llogarité personale né bazé té donacioneve dhe nga
aktivitetet vetéfinancuese.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Ministria e financave dhe pérllogaritiet e BPRM.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Ministria e financave dhe pérllogaritjet e BPRM.
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1.3.3. Konsumi investues

Investimet bruto gjaté tremujorit té
treté té vitit 2013 shénojné ulje vjetore dhe
tremujore. Né terma vjetoré rénia arrin
16,4% qé paraget vazhdim té tendencés
rénése né tre tremujoré té njépasnjéshém,
ndérsa rénia tremujore arrin 2,3% (e
rregulluar pér sezonalitet). Rénia vjetore e
investimeve bruto mund té jeté rezultat i zvogélimit
té inventaréve, né kushte té njé rritjeje té larté té
sektorit t& ndértimit i cili tre vitet e fundit pérbén
rreth 50% té investimeve bruto. Né fakt, ndértimi
né tremujorin e treté pérséri shénoi rritje té larté
reale vjetore (prej rreth 30%) dhe né pjesén mé té
madhe u referohet investimeve né infrastrukturén
rrugore té lidhura me Korridorin 10. Lévizjet e kétilla
pozitive né ndértim jané né harmoni me vlerésimet
e drejtuesve té kétij sektoril’, té cilat né krahasim
me tremujorin e méparshém kané vlerésuar se né
tremujorin e treté ka njé pérmirésim té
konsiderueshém té aktivitetit aktual ekonomik té
ndérmarrjeve. Nga treguesit tjeré pér investimet,
rritje vjetore shénon prodhimi vendor i mallrave
kapitale, por té& ngadalésuar, ndérkaq importi tregon
rénie té vogél. Shuma e zmadhuar e investimeve té
huaja direkte né vend, po ashtu tregon pér rritje té
investimeve né mjetet themelore, ndérsa norma e
rénies sé kredive afatgjata dhéné bizneseve shénon
ngadalésim té konsiderueshém, qé é&shté né
pérputhje me vlerésimet mé pozitive té bankave pér
aktivitetin kreditues né tremujorin e treté!8. Né fakt,
bankat pér heré té paré pas gjashté tremujorésh
treguan pér lehtésime neto té standardeve té
kredis€ dhéné bizneseve, ndérsa nga aspekti i
kérkesés pér kredi, bankat edhe mé tej tregojné pér
rritje té pérgindjes neto. Té dhénat mé té reja té
térthorta né dispozicion pér aktivitetin
investues né tremujorin e fundit té vitit 2013
tregojné pér lévizje pozitive?. Né fakt, ndértimi
shénon rritje té larté, né kushte té investimeve té
métejme né infrastrukturén rrugoredhe objekte
afariste dhe pér banim. Pritet qé kjo prirje té
vazhdojé, duke patur parasysh se gjaté shtatorit
dhe tetorit u dhané leje pér ndértim té projekteve
mé té médha. Prodhimi vendor i prodhimeve
kapitale, po ashtu, tregon pér lévizie mé té
volitshme, duke shénuar pérshpejtim té rritjes
vjetore, ndérsa rritje shénon edhe importi i kétyre

7 Nga Anketa pér tendencat e bizneseve né ndértim té ESHS té
realizuar né tremujorin e treté té vitit 2013

18 Nga vrojtimi aktivitetit kreditues t& BPRM té realizuar né néntor
té vitit 2013.

19 Té dhénat pér punét e kryera ndértimore dhe pér investimet e
huaja direkte jané dhéné duke pérfshiré tetorin, ndérsa té dhénat
tjera jané dhéné duke pérfshiré néntorin.
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prodhimeve. Shpenzimet shtetérore kapitale
shénojné njé pérshpejtim té lehté té reduktimit. Ulja
e kredive afatgjata dhéné bizneseve u ngadalésua
né tremujorin e fundit. Vlerésimet e bankave pér
tremujorin e katért té viti 2013 raportojné lehtésim
té métejmé neto té standardeve té kredisé dhe
kérkesé té rritur pér kredi%.

1.3.4. Kérkesa eksportuese neto

Eksporti mé i larté i kapaciteteve té reja
té orientuara drejt eksportit né zonat e lira
industriale, si dhe rikuperimi i kérkesés sé
huaj, kontribuan pér rritje té konsiderueshme
vjetore té sektorit eksportues. Megjithaté,
rénia e métejme e cmimeve botérore té
metaleve, si dhe kérkesa globale akoma e
pakonsoliduar pér metale edhe métej kané
ndikim jostimulues né industriné e metaleve.
Kjo, nga ana tjetér, solli deri te ulja e
kérkesés pér import té léndés sé paré, qé,
plotésuar me uljen e fugishme té importit té
energjisé, paraqesin faktorét kryesoré pér
rénien e importit. Me kété, né kushte té rritjes
sé eksportit dhe rénie té importit té mallrave
dhe shérbimeve, eksporti neto kishte
kontribut te konsiderueséhém pozitiv né
rritjen e aktivitetit té pérgjithshém
ekonomik.

Né tremujorin e treté eksporti real i
mallrave dhe shérbimeve shénoi rritje tremujore
prej 3,5% (i rregulluar pér sezonalitet), me cka né
terma vjetoré shénoi rritje solide prej 8,8% dhe me
kété paraget komponentin me kontribut mé té
madh pozitiv né rritjen e PBB. Rritja e kétillé
kryesisht del nga eksporti i rritur i kapaciteteve né
zonat zhvillimore teknologjike industriale. Pérveg
késaj, rritja e kérkesés sé huaj pér prodhime nga
Magedonia, pér heré té paré pas gjashté
tremujorésh rénie, shénoi rritje vjetore. Kjo
kontribuoi pér shfrytézim pak mé té madh té
kapaciteteve pérpunuese®' dhe rritje e industrisé
vendore dhe eksportit, me cka ishte shénuar
eksport i shtuar i makinave dhe paisjeve elektrike.
Nga ana tjetér, rénia e métejme e gmimeve té
metaleve dhe kérkesa globale ende e vogél pér
metale edhe métej kané efekt té pavolitshém mbi
industriné vendore té metaleve. Né kushtet e njé
varésie nga importi, kéto lévizje kontribuan né
drejtim té zvogélimit té nevojés pér léndé té paré
nga importi. Veg k&saj, né tremujorin e treté éshté
shénuar import i zvogéluar i energjisé, pjesérisht

20 Nga vrojtimi i aktivitetit kreditues t& BPRM, té realizuar né
néntor té vitit 2013.

2l Nga vrojtimi pér tendencat e bizneseve né industriné
pérpunuese i ESHS té realizuar né néntor té vitit 2013.
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pér shkak té kérkesés eksportuese nga Kosova pér
derivaté té naftés. Prej kétu, importi i zvogéluar i
produkteve energjetike dhe i |éndéve té para pér
industriné e pérpunimit t&€ metaleve jané faktorét
themeloré pér zvogélimin e importit. Késhtu, importi
né tremujorin e treté u ul pér 4,7% né terma
vjetoré, ndérsa né terma tremujoré shénoi rénie
prej 4,6% (rregulluar pér sezonalitet).

Té dhénat mé té reja pér tremujorin e
katért tregojné pér ruajtje té prirjeve té
tremujorit té treté tek eksporti dhe importi, e
me kété edhe vazhdim té kontributit pozitiv
té eksportit neto né PBB. Né kushte té
shfrytézimit mé té madh té kapaciteteve né
industriné pérpunuese, éshté shénuar prodhim i
shtuar i sektorit té eksportit, vecanérisht té
makinave dhe té paisjeve elektrike, pér rritjen e té
ciléve kontribut té konsiderueshém dhané
kapacitetet né zonat industriale. Rrjedhimisht,
eksporti i shtuar i mallrave pér investime é&shté
faktori kryesor lévizés i rritjes sé eksportit nominal
né tetor dhe néntor té vitit 2013. Nga ana tjetér,
importi nominal pérséri shénon tendencé rénésé,
para sé gjithash pér shkak té kérkesés sé zvogéluar
pér nafté dhe derivate té naftés. Ndérkaq, importi
paraget komponenté me efekt mé té madh mbi
zvogélimin e métutjeshém té deficitit tregtar me
vendet e jashtme.

Hapésiré informuese 2. Rishikimi i té&€ dhénave tremujore té PBB-sé

Prodhimi i brendshém bruto (PBB) éshté njé nga ndryshoret makroekonomike, e cila
shpeshheré i nénshtrohet rishikimeve. Rishikimi i té& dhénave té PBB éshté praktiké e
rregullt e té gjitha enteve té statistikés, pérfshiré edhe Entin shtetéror statistikor té
Republikés sé Maqedonisé. Rishikimi i PBB mund té ndodhin pér disa arsye. Késhtu, ndryshimet
mund té dalin nga pérfshirja e té dhénave dhe informatave té reja plotésuese, e té cilat deri atéheré
nuk kané gené né dispozicion, pastaj, vlerésim i ri i lIévizjeve sezonale té komponentéve té caktuar
ose ndryshimi i viteve bazé gjaté pérllogaritjes sé shumave té volumeve, si dhe pér shkak té
ndryshimeve metodologjike gjaté kompilimit té té dhénave pér PBB.

Shtojca jep pasqyré pér rishikimet e fundit té té dhénave té PBB dhe strukturén e tij??,
me cka i kushtohet njé kujdes i vecanté komponenteve té kérkesés. Rishikimi i pérfshin
ndryshimet e krijuara para sé gjithash si rezultat i marrjes sé informatave dhe té dhénave té reja, té
dhéna kryesisht t& marra pérmes pérpunimit té llogarive pérfundimtare té€ kompanive. Pérkundér

2 Enti shtetéror i statistikave i Republikés sé Magedonisé (ESHS) mé 30.09.2013 i publikoi t& dhénat e méparshme pér vitin
2012 (e dhéné vjetore pér gmimet aktuale), né vend té té dhénave té vlerésuara té deriatéhershme (té publikuara né deklaratén
pér té dhénén tremujore té PBB té 13.9.2013). Me deklaratén pér té dhénén tremujore té PBB té datés 13.12.2013 u publikuan
edhe té dhénat e rishikuara pér tremujoré, gjegjésisht té dhéna té méparshme pér vitin 2012 dhe rishikim i vlerésimeve pér dy
tremujorét e paré té vitit 2013 (shuma pér gmime aktuale dhe pér gmime konstante, si dhe norma reale e ndryshimeve). E dhéna
pérfundimtare vjetore pér vitin 2012 do té publikohet né périudhén prill — maj té vitit 2014, ndérkaq té dhénat tremujore né
deklaratén né gershor té vitit 2014. Me kété rast, zakonisht rishikime mé té médha té té dhénave pér tremujoré béhen né
deklaratén e gershorit (pér shembull, pér T1 viti 2014) kur publikohen té dhénat pérfundimtare népér tremujoré pér dy vite prapa
(pér vitin 2012) dhe rishikimi i vierésimeve té para pér té gjithé tremujorét pér njé vit prapa (pér vitin 2013), si dhe me deklaratén
e dhjetorit (pér shembull pér T3 viti 2013) kur publikohen té dhénat e méparshme pér njé vit prapa (pér vitin 2012) dhe rishikim
té vlerésimeve pér gjysmén e paré té vitit aktual (pér vitin 2013).
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faktit se ndryshimet né PBBté pérgjithshém nuk jané shumé té médha,
komponenteve té vecanta ka zhvendosje té konsiderueshme, ku ndryshimet mé té médha jané béré
te komponentat e kérkesés sé brendshme. Kéto ndryshime e ndryshojné pasqyrén makroekonomike
pér ekonominé dhe, gjithsesi, kané ndikim mbi supozimet nismétare, té cilat jané komponenté e
réndésishme hyrése né projeksionet makroekonomike.

shikuar nga aspekti i

Rishikim i vogél ne kahje zbritése té PBB né vitin 2012 dhe né gjysmén e paré té vitit 2013...
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...Né kushte té korrigjimit zbrités té& konsumit privat né vitin 2012 dhe korrigjim mé i konsiderueshmém ngrités

né vitin 2013...
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...né kuadér té konsumit publik nuk jané béré rishikime té konsiderueshme por kahja e ndryshimeve ndér
vite éshté né pérputhshméri me korigjimet né komponentét e tjeré
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<k

... né kahje té njéjté jané edhe rishikimet te importi i mallrave dhe shérbimeve.

68,000 - Importii mallrave dhe Importii mallrave dhe
shérbimeve 12.0 1 shérbimeve
66,000 1 (né mil.denaré, ¢mime konstante) 10.0 ~ 9-59:5 (normareale e ndryshimit)
64,000 - \ 8.0 -
62,000 - 6.0 -
4.0 3939 3838
60,000 - : 23
58,000 - 2.0 1 Il
0.0 T T T T T r :
56,000 2.0 T1.2012 T3 TI013 T3
U 7.03-03
54,000 +=——tg dhéna té vjetra té dhéna té reja 40 4
) 3.7
52,000 T T T T T T ' -6.0 - -4.9 -4.7
T1.2012 T3 T1.2013 T3 mté dhéna t& vietra t& dhéna té reja
Burimi:ESHS

Sic u pérmend edhe mé lart, rishikimet ndikojné mbi kontributet e komponenteve té
vecanta né rritjen e pérgjithshme té PBB, qé mund té nxisé ndryshim né pasqyrén pér
até se cila nga komponentet éshté faktori kryesor lévizés i ndryshimeve té PBB. Késhtu,
né pérputhje me rishikimet té béra, ndryshime mé té réndésishme né kontributet pér rritjen e PBB
paragiten te konsumi privat dhe tek investimet bruto. Ndryshimet mé té réndésishme né kontributet
e komponenteve té vecanta né rritjen e PBB paraqgiten né gjysmén e paré té vitit 2013.

Tabela 1

kontributet Nné piké pérqindje

- Eksporti i .
Investime FREllieve Ehe Importi i mallrave

bruto = & dhe shé&rbimeve
shé&rbimeve

2012 PBB (206) Konsumi privat Konsumi publik

deklaraté pér
shtyp -0.2 -0.9 -0.4 4.2 0.0 -3.1
13.09.2013

deklaraté pér
shtyp -0.4 -2.2 -0.3 5.3 0.0 -3.1
13.12.2013
- Eksporti i .
Investime FElieve Ehm Importi i mallrave

bruto shé&rbimeve dhe shé&rbimeve

GJ.1.2013 PBB (206) Konsumi privat Konsumi publik

deklaraté pér
shtyp 3.4 0.3 -0.5 2.2 1.8 0.5
13.09.2013
deklaraté pér
shtyp 3.1 5.6 -0.6 -3.3 -0.2 1.2
13.12.2013

Burimi: ESHS dhe pérllogaritjet e BPRM.

Rishikimi i té dhénave té PBB kané efekt edhe mbi pjesémarrjen strukturore té secilés prej
komponentéve. Késhtu, pér vitin 2012, né pérputhje me rishikimet, ndryshime mé té médha vérehen
te konsumi privat, pjesémarrja e té cilit u ul (pér 1,3 pp) né llogari t€ pjesémarrjes sé investimeve
bruto (mé e larté pér 1 pp). Ndryshime te kéto dy komponente jané vérejtur edhe né gjysmén e paré
té vitit 2013, por né kahje té kundért. Me fjalé tjera, pjesémarrja strukturore e konsumit privat u rrit
né 84,3%, qé paraget njé nga pjesémarrjet mé té larta strukturore deri mé tani. Nga ana tjetér,
pjesémarje té zvogéluar shénojné investimet bruto dhe eksporti i mallrave dhe shérbimeve, ndérsa
konsumi publik dhe importi i mallrave dhe shérbimeve nuk shénojné ndryshime té médha.

Grafiku 1
Pjesémarrja strukturore e komponentéve té vecanté né PBB real
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Pjesémarrja strukturore né vitin 2012 Pjesémarrja strukturore né T1 - T2 té vitit 2013
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Burimi: ESHS dhe llogaritjet e BPRM.

1.4 Punésimi dhe pagat

Né tremujorin e treté té viti 2013 numri i té punésuarve né ekonominé e
Magqgedonisé vazhdoi té rritet edhe né terma tremujoré edhe né ato vjetoré. Me
kété, gjashté tremujoré rradhazi ky tregues gjendet né zonén e ndryshimeve
vjetore pozitive. Kjo ecuri e tregut té punés korrespondon me treguesit pér
performancat né sektorin real, té cilét po ashtu jané té volitshém. Me kété rast,
analiza e veprimtarive té vecanta tregon se hapja e vendeve té reja té punés
kryesisht lidhet me punén e kapaciteteve té reja né zonat e lira ekonomike, si dhe
me iniciativat fiskale né formé té punés ndértimore me financim publik,
subvencione bujqgésore, si dhe né formé programesh dhe masash pér punésim, té
cilat zbatohen tashmé disa vjet né vazhdimési. Né piképamje té cmimit té punés,
éshté shénuar ngadalésim i rritjes nominale vjetore té pagave, gé edhe pérkundér
presioneve té dobésuara inflacioniste, kushtézoi rénien reale té pagave. Né
piképamyje té lévizjeve té ardhshme té tregut té fuqisé punétore, sipas sinjaleve té
agreguara nga vrojtimet e tendencaveté bizneseve, vérehehet forcim i optimizmit
PEr numrin e té punésuarve né periudhén e ardhshme tremujore. Tendenca e
kétillé, pérvec nga zhvillimet pozitive né ekonominé e vendit, pjesérisht i rrjedh
edhe nga rikuperimi gradual i ekonomisé globale. Né tremujorin e treté,
PEérmirésim né termatremujoré vérehet edhe tek treguesit e konkurrueshmérisé.
Késhtu, produktiviteti i punés shénoi rritje, gjaté njé pérshtatjeje té njékohshme
zbritése té shpenzimeve pér fuqiné punétore.
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4.0 - Norma e punésimit

(né %)

41.0 -
]
40.0
N\
39.0
38.0
37.0
36.0 -
350 Norma e punésimit (e pa rregulluar pér sezonalitet)
’ === Norma e punésimit (e rregulluar pér sezonalitet)

34.0

TT T3 T1 T3 T1 T3 T1 T3 T1 T3 T1 T3
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketa pér fuginé punétore.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketé pér fuginé punétore.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketé pér fuginé punétore.
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Né tremujorin e treté numri i personave
té punésuar, i rregulluar pér sezonalitet,
shénoi rritje tremujore?® prej 0,7%. Nga
aspekti i statusit ekonomik, rritje tremujore té
punésimit shénojné si té  vetépunésuarit (té
punésuarit pér llogari té veten), ashtu edhe
punédhénésit. Késhtu, pas njé rritjeje té
vazhdueshme qgé nga fillimi i vitit, né tremujorin e
treté té vetépunésuarit arritén nivel historikisht mé
té larté. Ecuria e kétillé mund té ndérlidhet me
rritjen e té punésuarve né bujgési- mbase pjesérisht
si pérgjigije e politikave pér subvencionimin e
prodhimtarisé bujgésore, si dhe me politikat
ekonomike gé jané né favor té€ zhvillimit mé té
shpejté té sipérmarrésisé- ndér té cilat edhe
thjeshtésimi i procedurave pér fillimin e biznesit
privat. Analizuar sipas sektoréve té veprimtarive,
rritja tremujore e punésimit né pjesén mé té madhe,
pérvec me bujgésing, ndérlidhet edhe me industriné
pérpunuese. Norma e punésimit po ashtu
shénon pérmirésim té métejmé, gjegjésisht
rritje prej 0,1 pp né terma tremujoré. Né
terma vjetoré, numri i personave té punésuar
shénoi rritje prej 4,6%, qé paraqget vetém njé
ngadalésim té papérfillshém té dinamikés
pozitive té shénuar né tremujorin e
méparshém. Ecuria e kétillé mundésoi rritje
vjetore prej 1,7 pp té normés sé punésimit, duke
arritur né  40,8%, qé paragetnivelin e njé
maksimumi té ri historik. Analizuar sipas sektoréve
té veprimtarive, faktorét e njéjté lévizés té
ndryshimit tremujor, né pjesén mé té madhe,
shpjegojné edhe dinamikén vjetore té punésimit.
Domethéné, rritja vijetore e punésimit né masé té
madhe ndérlidhet me bujgésiné dhe me industriné
pérpunuese. Po ashtu, rritje éshté vérejtur edhe né
veprimtariné “transport, deponim dhe lidhje", gé
vlerésohet si eksternalitet pozitiv nga puna e
kapaciteteve té reja me kapital té huaj dhe aktiviteti
i ndértimit, duke patur parasysh lidhjen e tyre té
ndérsjellé. Nga ana tjetér, punésimi né sektorin e
ndértimit shénon njé korrigjim té vogél zbrités né
terma vjetoré. Ulje t&€ punésimit ka né fushén e
ndértimit pér banim, por né fushén e inxhinierisé
civle dhe t& veprimtarive té specializuara
ndértimore ka rritje, qé kryesisht ndérlidhet me
fillimin e ndértimit t& njé pjese té projekteve té
paralajméruara infrastrukturore rrugore. Sipas
vrojtimit pér vende té lira pune?, rreth 39% nga

23 Analizé e dinamikés tremujorshe té punésimit, papunésisé dhe
i popullsisé sé térésishme aktive éshté béré mbi té dhénat e
rregulluara pér sezonalitet.

24 Enti shtetéror statistikor pér heré té paré né vitin 2012 filloi té
zbatojé anketé pér vende té lira pune, si pjesé e hulumtimeve té
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketé pér fuginé punétore.
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Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketé pér fuging punétore.

59
58
57
56
55
54
53
52
51

50
T1
2008

Fuqia punétore, popullata joaktive dhe norma e
aktivitetit
(né %)

=norma e aktivitetit
——=fugia punétore (ndryshime vjetore, shkalla djathtas)
====popullsia joaktive (ndryshime vjetore, shkalla djathtas)

™ 71 T3 T1 T3 T1 T3 T1 T3 T1I T3

2009 2010 2011 2012 2013

Burimi: Enti shtetéror statistikor, Anketé pér fuginé punétore.
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vendet e zbrazura té punés ose té hapura rishtas né
tremujorin e treté ndérlidhen me industriné
pérpunuese.

Sipas sinjaleve té agreguara nga vrojtimet pér
tendencat e bizneseve?®, vérehet forcim i optimizmit
né piképamje té€ numrit té té€ punésuarve pér
tremujorin e ardhshém. Tendenca e kétillé
korrespondon me lévizjet pozitive né ekonominé e
vendit, si dhe me rikuperimin gradual t& ekonomisé
globale.

Rritja e kérkesés pércaktoi rritje
tremujore edhe té ofertés sé fuqisé punétore.
Késhtu, popullsia aktive shénon rritje prej 0,6%.
Rritja e fuqisé punétore, né kushte té njé uljeje té
njékohéshme té numrit té popullsisé ekonomikisht
jo-aktive, ndikoi né lévizje tremujore né kahje
ngritése té normés sé aktivitetit, e cila e arriti nivelin
e 57,3%. Njékohésisht, popullsia e
pérgjithshme aktive shénon pérshpejtim té
métejmeé té dinamikés vjetore pozitive (rritje
prej 1,8%). Lévizja e kétillé, né kushte ténjé rénie
té njékohshme té popullsisé jo-aktive, kushtézoi
rritje vjetore té normés sé aktivitetit, edhe até mé
té shpejté nga rritja e shénuar né tremujorin e
méparshém.

Rritja mé e fugishme e ofertés se sa e
rritjes sé kérkesés sé fuqisé punétore
kushtézoi lévizje ngritése tremujore té
papunésisé. Me kété rast, rritja tremujore prej
0,4% vjen pas dy tremujorésh té korrigjimit mé té
konsiderueshém zbrités t&€ numrit té personave té
papuné. Né terma vjetoré, ulja e numrit té
personave té papuné pér 4,6% ndérlidhet me rritjen
mé té fugishme té kérkesés pér fugi punétore nga
rritja e ofertés. Norma e papunésisé po ashtu shénoi
ulje vjetore (prej 1,9 pp), me c¢ka ajo u reduktua né
nivelin historikisht mé té ulét prej 28,7%.

Pagat mesatare té paguara né
tremujorin e treté edhe métutje rriten né
terma vjetoré, por mé ngadalé. Késhtu, pagat
nominale neto dhe pagat bruto shénuan rritje
vjetore prej 1%, me c¢ka korrigjim ngrités é&shté
shénuar tek té gjithé sektorét e veprimtarive.
Ngadalésimi i rritjes nominale i pagave, pérkundér
presioneve té dobésuara inflacioniste kushtézoi
rénie reale té pagave, dinamika vjetore e té

tregut té punés. Qéllimi i anketés éshté informimi tremujorésh
pér vendet e lira té punés né bizneset né Republikén e
Magedonisé, si tregues i réndésishém pér lévizjet
makroekonomike dhe politikave té tregut té punés.

% Burimi: Enti shtetéror statistikor, vrojtimi pér tendencat e
bizneseve té industrisé pérpunuese (néntor 2013), ndértimit
(tremujori i treté i vitit 2013) dhe té tregtisé (tremujori i treté i
vitit 2013).
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ndértimi 6.1 3.3
tregtia 0.4 -2.3
transport dhe magazinim 6.4 3.5
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cilave éshté dukshém mé e dobét nga ajo e
temujorit té méparshém. Késhtu, paga mesatare
reale neto éshté mé e ulét pér 1,7% né terma
vjetoré. Né terma tremujoré pagat nominale neto
dhe bruto jané mé té uléta pér 0,3%, gé paraqget
korrigjimin e paré zbrités pas katér tremujorésh.
Analizuar sipas sektoréve zhvendosja e kétillé éshté
pasqyré e pérshtatjes zbritése té pagave né sektorin
e shérbimeve. Megjithaté, pér shkak uljes sé
¢gmimeve né kété periudhé, éshté realizuar rritje
reale tremujore e pagave neto prej 0,4%.
Njékohésisht, edhe métutje vleréaohet se lévizja jo
e volitshme e pagave nominale, né kushte té rritjes
sé punésimit, tregonsepunédhénésit
menaxhojnéme ambientin e pasigurt ekonomik
pérmes kanalit té pagave e jo pérmes zvogélimit té
numrit té té punésuarve.

Produktiviteti i punés shénon forcim
té dinamikés negative vjetore. Rénia e
produktivitetit prej 1,1% né tremujorin e treté e
reflekton rritjen mé té fugishme vjetore té punésimit
sesa rritj aktivitetit ekonomik. Nga ana tjetér,
produktiviteti shénoi rritje tremujore, si pasojé e
rritjes mé té fugishme té prodhimtarisé sesa rritjes
sé personave té punésuar. Rénia e
produktivitetit, né kushte té njé rritjeje té
njékohshme té pagave bruto, kushtézoi rritje
vjetore té shpenzimeve pér puné pér njési
prodhimi prej 2,2%. Ecuria e kétillé paraget
ngadalésim té vogél té rritjes né krahasim me
tremujorin e méparshém. Megjithaté, né terma
tremujoré éshté vérejtur pérshtatje zbritése e
shpenzimeve pér fuqi punétore prej 0,7%.
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Hapésiré informuese 3. Analizé sektoriale e produktivitetit té punés

Produktiviteti i punés né nivel té ekonomisé sé pérgjithshme,llogaritur si vieré e
shtuar pér njé té punésuar, akoma éshté nén nivelin e shénuar né tremujorin e treté té
vitit 2008, si periudhé referenciale, gjegjésisht, si periudhé fill para fillimit té krizés.
Megjithaté, analiza e produktivitetit agregat té€ punés mund té fshehé dallime té caktuara né
produktivitetin e sektoréve té vecanté. Dallimet mund té dalin nga intenziteti me té cilin shfrytézohen
kapitali dhe fugia punétore né proceset e punés né vepritari t€ veganta. Dallime paragiten edhe pér
shkak té shkallés s& ndryshme té inovacioneve, si dhe pér shkak té aftésisé sé ndryshme té sektoréve
pér pérftimin e diturive dhe shkathtésive eksterne. Produktiviteti varet edhe nga shkalla e
standardizimit té proceseve, si dhe nga ajo né ¢faré mase mund té shfrytézohen pérparésité nga e
ashtuquajtura “ekonomi e véllimit”. Métutje, njé nga faktorét mé té réndésishém lévizés té
produktivitetit éshté edhe ekspozimi i veprimtarisé ndaj konkurrencés ndérkombétare. Né kuadér
té késaj hapésiré informuese japim njé véshtrim té produktivitetit népér sektoré té
vecanté, duke i zbuluar dallimet né dinamikén e tyre, pas fazés akute té krizés dhe
shpjegimet e mundshme pér to.

Shikuar pérmes perspektivés sé sektoréve té vecanté, njé pjesé e produktivitetit té
sektoréve ende éshté né nivel mé té ulét se ai né tremujorin e treté té vitit 2008. Né njé
pérfundim té kétillé vijmé edhe matja alternative e ndryshimit mes produktivitetit aktual
nga potenciali i tij i para krizés. Ndryshimi pérftohet né até ményré gé nivelit té produktivitetit
para krize i ekstrapolohet tendenca e produktivitetit pérkatés sektorial pér njé periudhé mé té gjaté
kohore para krize (periudha me té cilén disponohet, e né rastin toné pér shkak té serive mé té
shkurtéra kohore, éshté maré periudha e viteve 2004 - 2008%). N& kétéményré pérftohet niveli i
produktivitetit, qé, mbase, do ishte shénuar nén supozimin e mungesés sé kriz€s. Edhe kéto
simulacione tregojné se produktiviteti i punés né njé pjesé té sektoréve éshté akoma mé i dobét se
ai gé do ishte prirje e pritur né ményré implicite, po t& mos ndodhte kriza globale, gé tregon pér
kapacitet té konsiderueshém té pashfrytézuar né kuadér t&€ kompanive té€ Magedonisé. Hendek mé
i madh negativ i nivelit aktual né raport me até té produktivitetit té simuluar vérehet te
industria, e cila né periudhé pas krize shénon rritje té punésimit, por ajo nuk éshté e ndjekur nga
aktiviteti ekonomik?’. Pérjashtim nga kjo ecuri paragesin bujgésia dhe ndértimi, produktiviteti i té
cilave né vazhdimési géndron mbi nivelin implicit para krize. Po ashtu, nga fillimi i vitit 2011, késaj
pasqyre i bashkangjitet edhe produktiviteti i tregtisé, i cili shfaq shenja té njé rikuperimi mé té
dukshém, gjegjésisht arritje té niveleve té cilat e tejkalojné nivelet e shénuara implicite. .

% Béhet fjalé pér koncept teknik t& FMN i shpjeguar burimisht
né IMF (2009), “What's the demage? Medium term output
dynamics after financial crises” World Economic Outlook (WEO)
October, Chapter 4, 121 — 151. Megjithaté, pér shkak té
mosekzistimit té serive mé té gjata kohore pér pérllogaritje té
prirjes para krize népér sektoré, shfrytézohet periudha e cila fillon
nga viti 2004 e pérfundon pérfshiré tremujorin e treté té vitit
2008. Sa pér ilustrim, né burimin origjinal, gjegjésisht né WEO,
trended jané nxjerré mbi bazé té periudhés shtatévijecare, e cila
pérfundon tre vijet para fillimit té krizés. Periudha e fundit
trevjegare para fillimit té€ krizés éshté pérjashtuar, me géllim té
shmangies sé ndikimit té disa normave mé té larta té rritjes sé
produktivitetit, té cilat zakonisht u paraprijné recesioneve. Po
ashtu, né rastet kur kur éshté pérfituar trend negativ, gé nga ana
e vet nénkupton se vlera e shtuar pér njé té punésuar,
gjegjésisht produktiviteti do kishte réné deri né pafundési, madje
edhe né mungesé krize, kjo periudhé shtatévjecare qe
prolonguar né 10-20 vjet, e gjitha me géllim té krijimi té shtegut
mé té arsyeshém té prirjes.

27 M@ shumé detaje rreth lévizjeve té aktivitetit ekonomik dhe
punésis€ népér sektoré té veprimtarive jané prezantuar né
Hapésirén informuese 2: Perspektiva sektoriale e punésisé dhe
aktiviteti ekonomik, BPRM, Raport tremujor, tetor 2013.
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Tendenca para krize éshté pérllogaritur pér periudhén nga fillimi i vitit 2004 deri né tremujorin e treté té vitit 2008. P&rjashtim
bén tregtia, ku pérllogaritja e prirjes fillon nga tremujori i katért i vitit 2004, me qgéllim té& shmangies sé rritjes sé larté té
pashpjegueshme té produktivitetit né tremujorin e paré dhe té dyté té vitit 2004.

Kur béhet fjalé pér industriné pérpunuese edhe vrojtimi pér tendencat e bizneseve tregon
pér zvogélim té konsiderueshém té shfrytézimit té kapaciteteve né kété sektor né vitin 2009, si dhe
né géndrimin e saj té vazhdueshém né nivel mé té ulét se ai i para krizés pér periudhén gé vijon.
Ecuria e kétillé né pjesén mé té madhe ndérlidhet me kérkesén e pérkeqgésuar, veganérisht né pjesén
gé ka réndési tradicionale, si¢ &shté industria e metaleve, e cila ishte mé e ekspozuara ndaj efekteve
negative nga kriza globale (grafiku 2). Kjo mund té tregojé pér kthesé té pavolitshme né prirjet
afatgjate té produktivitetit ose, me fjalé té tjera, tregon dobésim t€ normave té rritjes sé

33




Raporti tremujor, janar, 2014

produktivitetit té punés né industriné pérpunuese. Megjithaté, rreth konstatimit té kétillé ekziston njé

sasi e caktuar pasigurie®®,

Grafiku 2
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Burimi: Anketé pér tendencat afariste
e ESHS, shfrytézimi i kapaciteteve né
industriné pérpunuese

Megijithaté, rritja e numrit té té punésuarve né industriné pérpunuese né periudhén e fundit, qé
krysesisht ndérlidhet me punén e kapaciteteve té reja né zonat e lira ekonomike, né kushte té njé
pritieje pér zvogélimin e hendekut té shfrytézimit té kapaciteteve, né pérputhje me rimékémbjen e
filluar ekonomike dhe aktivizimit té ploté té kapaciteteve té reja, si dhe né kushte té njé fokusimi té
politikave makroekonomike té cilat promovojné lidhje mé té forté té sektorit financiar me ekonominé
reale®®, krijojné pritje pér rritje té produktivitetit té punés né sektorin pérpunues né

periudhén e vijuese.

28 Né fakt, vrojtimi pér tendencat e bizneseve mund té mos jené
plotésisht tregues i pérshtatshém pér kapacitetin e pérgjithshém
té pashfrytézuar né kuadér té bizneseve dhe pér pasojé, tregues
jo mijaft i pérshtatshém pér prirjen afatgjate, gjegjésisht pér
potencialin e produktivitetit. Né fakt, drejtuesit e bizneseve gjté
deklarimit té shkallés sé shfrytézimit, si referencé do mund ta
marrin parasysh vetém linjat prodhuese, aktive kohéve té fundit
né vend té kapacitetit té térésishém té disponueshém pér afat té
gjaté. Po ashtu, ekzistojné edhe arsye tjera pse produktiviteti i
matur mund té jeté i dobét gjaté periudhés sé prolonguar, e pa
kété té thoté pérkegésim té vazhdueshém té prirjes afatgjaté. Né
fakt, disa biznese duhet medoemos ta ruajné kontingjentin e té
punésuarve, pérkundér aktivitetit té zvogéluar, pér shkak té
brengosjes se do jeté véshtiré pérséri té regrutohet personel i ri
me shkathtési pérkatése né periudhat e kérkesés sé rritur.
Mundésia pér t'i mbajtur té punésuarit éshté mé e madhe edhe
kur bizneset pérballen me normé mé té larté fleksibiliteti nga ana
e bankave né aspekt té problemeve té krijuara financiare. Né
rrethana té kétilla, produktiviteti do kishte mundur té shénojé
mékémbje té shpejté gjaté njé rritjeje té aktivitetit ekonomik,
edhe pse ajo éshté e mundur edhe né situaté kur firmat vendosin
té léshojné punétoré nga puna.

% Né ekonominé e Magedonisé shembull i kétille éshté
subvencionimi i interesit pér linjat kreditore té siguruara nga
Banka evropiane e investimeve (BEI). Qéllimi primar i kétyre
linjave kreditore éshté sigurimi i kapitalit pér mbéshtetje té
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Bujqésia éshté njé nga sektorét ku produktiviteti i punés pothuaj pandérpreré éshté mbi nivelin
e shénuar né tremujorin e treté té vitit 2008, e rruga e rritjes Eshté me dinamiké mé té shpejté nga
ajo gé ka gené me prirjen e pritur implicite té para krizé€s globale. Rritja e produktivitetit né bujqgési
né periudhén pas krize kryesisht ndérlidhet me politikat geveritare disavjecare pér bujgésiné, té cilat
kontribuojné nézhvillimin dhe konkurrueshmériné e bujgésisé né Magedoni, pérmes njé gasjeje mé
té volitshme deri te kredité, mbulim i njé pjese té shpenzimeve pér furnizim té fondit blegtoral, pér
ngritjen e plantacioneve dhe kulturave, si dhe subvencionimin e prodhimit bujgésor.

Ndértimi éshté po ashtu sektor produktiviteti i té cilit né periudhén pas krize vazhdimisht éshté
mbi nivelin e shénuar né tremujorin e treté té viti 2008, ndérsa rruga e rritjes ndjek dinamiké mé té
shpejté nga ajo e pritura implicite e para krizés globale. Rritja relativisht e shpejté e produktivitetit té
punés né sektorin e ndértimit, né periudhén e pas krizés, kryesisht ndérlidhet me stimulin fiskal
disavjecar né formén e punéve ndértimore me financim publik, edhe até si né fushén e ndértimit
infrastrukturor, ashtu edhe né fushén e ndértimit té larté. Métutje, rritja e produktivitetit ndérlidhet
edhe me aktivitetet ndértimore té€ kompanive té huaja né zonat e lira ekonomike, por edhe me
konkurrencén e ngushté né pjesén e ndértimeve pér shtépi banimi, mes tjerash edhe né formén e
pérfshirjes sé drejtpérdrejté té investitoréve té huaj ndértimoré.

Sektori i transportit, magazinim dhe lidhje éshté njé prej sektoréve ku produktiviteti i
punés né pjesén mé té madhe né periudhén e pas krizés éshté nén nivelin e arritur né tremujorin e
treté té vitit 2008, ndérsa dinamika éshté e kundért nga tendenca e pritur implicite e rritjes sé para
krizés globale. Né fakt, tendencae konsiderueshme rritése i e produktivitetit té& punés né periudhén
e para krizés né kété sektor, mund té ndérlidhet me segmentin e telekomunikacionit, i cili &shté i
ekspozuar konkurrencés mé té madhe ndérkombétare, shfrytézon teknologji moderne, ndérkaq
karakterizohet edhe me fragmentariz€m ndérkombétar dhe inovacion té proceseve. Po ashtu, edhe
pse né periudhén e pas krizés ky sektor tregon luhatje madje edhe thellim té hendekut né raport me
rrugén e simuluar- vecanérisht né periudhén e fundit, né lévizjen e produktivitetit vérehet njé numér
relevant i periudhave né té cilat tejkalohet niveli i tremujorit té treté té vitit 2008, qé mbase éshté
eksternalitet pozitiv nga aktiviteti ndértimor mbi transportin dhe magazinimin si veprimtari gé
pérplotésohen. Po ashtu, efekti i kétillé pozitiv transferues mbase e neutralizon pjesén mé té€ madhe
nga ndikimi negativ nga rikuperimi mé i ngadalésuar i industrisé pérpunuese, e cila po ashtu ka
aktivitete té ndérlidhura me sektorin “transport, magazinim dhe lidhje”.

Kur béhet fjalé pér sektorin tregti, nga grafiku 1 éshté e dukshme se gé nga fillimi i vitit
2011, produktiviteti né tregti tregon shenja rikuperimi, gjegjésisht arritje nivelesh té cilat pothuaj
vazhdimisht e tejkalojné nivelin e arritur né tremujorin e treté té vitit 2008 por edhe nivelin e vértetuar
implicit gé tregon vazhdimin e dinamikés sé para krizés. Tregtia éshté sektor i cili kryesisht, né
korniza ndérkombétare, ndérlidhet me nivel relativisht té ulét té kapitalit pér njé té punésuar, pastaj
me kérkesa mé té uléta né aspekt té shkathtésive (né tregti zakonisht hapen vende té lira me pagé
té ulét, pér té cilat nuk nevojiten kualifikime té larta), me numér té madh firmash té vogla dhe me
mundési té kufizuara pér inovacione. Né ekonominé e Magedonisé, si faktoré qé kontribuojné pér
rritjen e produktivitetit té tregtisé vendore né periudhén e fundit mund té pérmenden konkurrenca e
forté dhe ndoshta copézimi i zvogéluar i firmave. Né fakt, béhet fjalé pér ndértimin e disa gendrave
mé té médha tregtare, té cilat me vete térhogén hyrje té€ brendeve té reja tregtare, si dhe hyrje té
zinxhiréve mé té médhenj tregtaré té huaj, pér té cilat éshté pérgjithésisht e pranuar se jané mé
eficenté se tregtarét e vegjél-individé dhe jané té prirur pér investime mé té€ médha né teknologjiné
moderne.

Nga ana tjetér, hotelet dhe restoranet jané i vetmi sektor, produktiviteti i té cilit, me
pérjashtim té periudhave té shkurtéra té rritjes dhe stagnimit, shquhet pér prirje t& vazhdueshme
zbritése, edhe até si né periudhén para, ashtu edhe né até pas krize. Né fakt, pér shkak té natyrés
specifike, shérbimet e sektorit “hotele dhe restorante” konsumohen né lokacion té njéjté, né té cilin
edhe prodhohen. Karakteri i kétillé specifik, i plotésuar me shpérndarjen e larté gjeografike (gé e

bizneseve té vogla dhe té mesme, gé do orientohet nga realizimi
i projekteve té reja, punésime té reja, likuiditet i shtuar i sektorit
real dhe eksport i rritur.
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ndjek até té popullatés sé pérgjithshme), vecanérisht kur béhet fjalé pér restoranet, e kufizon
mundésiné pér “ekonomi té véllimit” te ky sektor. Njékohésisht, shérbimet e restoranteve
tradicionalisht sigurohen né kushte vendore. Rrjedhimisht, té ardhurat mé té larta dhe specializimi
mé i madh tek ky tip shérbimesh,mundur ta rrisnin interesin e tregut pér ta dhe té nxisin prirje mé
té géndueshém pozitive té produktivitetit. Po ashtu, ndikim pozitiv mbi produktivitetin e kétij sektori,
pritet nga strategjia e geverisé pér zhvillim té turizmit®®. Né fakt, pérvec nga promovimi i potencialit
turistik té vendit, efekte té€ konsiderueshme pozitive mbi kété segment shérbyes priten edhe nga
investimet né infrastukturén rrugore dhe hekurudhore, té cilat do té duhej ra rrisin numrin e turistéve
té cilét vetém tranzitojné, si edhe té turistéve té cilét géndrojné né vend.

Produktiviteti né sektorin e ndérmjetésimit financiar né periudhén pas krize, né vazhdimési
&shté né nivelin mé té ulét nga ai i arritur né temujorin e treté té vitit 2008, ndérkaq Iéviz me dinamiké
zbritése edhe né krahasim me até gé do kishte gené tendencé e pritur implicite- nése nuk do ndodhte
kriza globale. Né fakt, rikuperimi i ngadalté i produktivitetit, veganérisht nése e kemi parasysh se njé
pjesé e kétij sektori né masé té madhe bazohet mbi teknologjité dhe inovacionet informatike té lidhura
me to e zhvillimi i té cilave né suaza globale éshté i fugishém, do kishte mundur té ndérlidhet me
rritjen mé té fugishme té€ punésimit né veprimtarité e mborojtjes private, mé sakt mé punésiné né
shérbimet pér mbrojtje me ndihmé e sistemeve té sigurisé e cila shénon ndryshimin mé té larté
ngrités né raport me tremujorin e treté té vitit 2008.

Si pérfundim nga analiza do kishim mundur té themi se produktiviteti i punés né
nivel té ekonomisé sé pérgjithshme, i matur si vleré e shtuar pér té punésuar, akoma
éshté né nivel mé té ulét se ai i arritur né tremujorin e treté té vitit 2008, ndérkaq ka
dinamiké té kundért me até qé paraqet prirje té pritur implicite té rritjes prej para krizés
globale. Megjithaté, shikuar nga prizmi i sektoréve té vecanté, jané identifikuar dallime
mé té konsiderueshme né dinamikén e produktiviteteve té tyre individuale qé varen nga
karkateristikat specifike té veprimtarive. Gjithsesi, kjo analizé tregon se akoma ekziston
hapésiré pér rritjen e produktivitetit né ekonomi, e ky konstatim i pérket né ményré té vecanté njérit
té sektoréve mé té médhenj, gjegjésisht industrisé. Hyrja e kapitalit té huaj né vend dhe ekspozimi
mé i madh ndaj konkurrencés ndérkombétare, mund té keté ndikim stimulativ mbi njé pjesé té
sektorit industrial. Gjithsesi, ndikim i kétillé pritet edhe nga kapacitetet e reja t€ huaja, té cilét pérveg
si mekanizém pér aktivitet mé té€ madh eksportues, jané dhe njé lloj vegle pér diversifikimin e
prodhimtaris€ dhe térhegjen e teknologjive moderne né vend. Po ashtu, edhe vendosja e
mekanizmave pér stimulimin e lidhjeve prodhuese ndérmjet kétyre kompanive dhe kompanive lokale
mund té paraqgesé faktor pér rritjen e produktivitetit né ekonominé e vendit.

Hapésiré informuese 4. Pasqyré e programeve dhe masave aktive pér punésim né
Republikén e Maqedonisé

Ulja e papunésisé si problem serioz dhe afatgjaté i ekonomisé sé Maqgedonisé, paraget njé nga
prioritetet kryesore té pérfshira né Programin pér puné té geverisé si dhe né njé varg dokumentesh
ekzistuese kombétare té kushtuara politikave dhe strategjive pér punésim dhe aktiviteteve pér zbutjen
e papunésisé né nivel kombétar. Shtojca i kushtohet politikave dhe masave aktive pér punésim té
pérfshira né planin vjetor operativ3!, i cili pérgatitet me géllim té zbatimit té suksesshém dhe né kohé
té programeve dhe masave aktive péé punésim té parapara me programin e lartpérmendur, pérmes
pérkufizimit té€ target grupeve, mjetet e nevojshme, burimet, aktivitetet konkrete dhe afatet pér
zbatimin e secilés masé dhe program aktiv.

30 Né& fakt, strategjia e geverisé pér zhvillim té turizmit praktikisht
pérbéhet nga dy pjesé. Pjesa e paré jané obligimet e pushtetit
gendror, ndérsa e dyta ka té béjé me aktivitetet e pushtetit
vendor. Qéllimi i strategjisé éshté zhvillim i barabarté i turizmit
veror, diméror, ekoturizmit, turizmit alternativ, atij té verés dhe
¢do lloj tjetér turizmi, g€ do kishte mundur té keté ndikim pozitiv
mbi ekonominé.

31 Planin vjertor operativ e pérgatit Ministria e punés dhe politikés
sociale (MPPS)
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Programet dhe politikat aktive pér punésim zakonisht kané dy qgéllime kryesore: 1) géllimin
ekonomik, i cili realizohet pérmes rritjes s&€ mundésive pér punésim té personave té papuné, dhe me
kété edhe té produktivitetit dhe té ardhurave; 2) géllimi social, i cili realizohet pérmes pérfshirjes dhe
shfrytézimit té personave dalé nga punésimi i tyre produktiv. Me kété, masat aktive kontribuojné pér
mundési mé té médha pér punésim dhe i prekin problemet sociale, té cilat shpesh ndérlidhen me
papunésiné e larté. Shumé shpesh programet aktive pérdoren edhe pér zbutjen e efekteve negative
nga ristrukturimi i vendeve né tranzicion. Pér dallim nga aktivet, masat pasivesic jané sigurimi gjaté
papunésisé dhe transferet sociale, jané konceptuar me géllim zbutjen e véshtirésive financiare me té
cilat pérballen personat e papuné.

Masat aktive kapin njé spektér té gjeré pér stimulimin e punésimit dhe produktivitetit, té cilat
mund té grupohen né tri kategorité vijuese:
- Masa pér rritjen e kualitetit té ofertés sé fugisé punétore (pér shembull, trajnime);
- Masa pér rritjen e kérkesés pér fugi pune (pér shembull, organizimi i punéve publike);
- Masa pér afrim mé té madh té fuqgisé punétore deri te vendet e punés (pér shembull, ndihmé
gjaté kérkimit té punés).

Suksesi i rezultateve nga masat aktive nuk varet vetém nga véllimi i tyre dhe nga mjetet e
angazhuara, por, para sé gjithash, nga ajo si jané konceptuar né aspekt kualitativ dhe sa éshté
efektiviteti i tyre.

Tregu i punés né Republikén e Magedonisé shquhet pér normé té larté té papunésisé, prej rreth
32% né pesé vitet e fundit, t& kombinuar me normé té ulét aktiviteti (56,6%) dhe normé té ulét té
punésimit (43,3%). Papunésia éshté mé e shprehur tek popullsia e re, ndérkaq personat e pa puné
afatgjaté kané pjesémarrje mé té madhe né numrin e pérgjithshém té té papunéve. Né fakt, personat
gé nuk jané té punésuar njé vit e mé shumé pérbéjné 83% nga numri i pérgjithshém i té papunéve,
prej té ciléve 76% jané persona té cilét jané té papuné katér viet e mé shumé3?. Kéta persona shumé
mé réndé inkuadrohen né tregun e punés, e kjo gjendje tregon pér humbje té konsiderueshme té
kapitalit njerézor. Rrjedhimisht, pjesén mé té madhe nga masat dhe politikat aktive té cilat jané
zbatuar né periudhén e fundit pesévjecare jané para sé gjithash té orientuara pikérisht nga (grupet
e synuara) té lartépérmendura.

Masat dhe politikat aktive té cilat ndérmerren né vazhdimési né kuadér té ekonomisé soné
duhet té sigurojné rritje t& mencur, t& géndrueshme dhe inkluzive, e pér até shkak jané konceptuar
né kété ményré:33

- Programe pér rritje té mencur: Programe pér pérgatitje té punésimit;

- Programe pér rritje té géndrueshme: Program pér vetépunésim, program pér
mbéshtetje financiare té subjekteve juridike (ndérmarrje té vogla dhe té& mesme dhe zejtaré)
pér hapjen e vendeve té reja té punés;

Programe pér rritje inkluzive: Program pér subvencionim té& punésimit, Program pér
subvencionim té shfrytézuesve té tokés shtetérore bujgésore, Program pér organizimin e
punéve publike.

Nga aspekti i grupeve té synuara, programet pér rritje t€ mengur dhe té géndrueshme,
kryesisht jané fokusuar tek personat e papuné pér njé kohé té gjaté, personat e rinj deri né moshén
29 vjege, shfrytézuesve té kompensimit né para pér té papunét, té& punésuar t& méparshém té ciléve
u éshté ndérpreré marrédhénia e punés nga arsye afariste, té papuné né moshén prej 30 deri né 49
vjeg, si dhe studenté me diplomé pasuniversitare. Nga ana tjetér, programet pér rritje inkluzive jané
dedikuar pér shfrytézues té ndihmés sociale dhe persona té a.q. té kategorisé sé cenueshme (fémijé
pa prindér, viktima té dhunés familjare, persona té pastrehé, prindér té vetém dhe prindér me numér
mé té madh fémijésh té mitur (4 dhe mé shumé), persona té dénuar, romé etj.

32 Burimi: Anketa pér fuginé punétore, ESHS.

3 Sipas Strategjisé evropiane pér rritie t&€ mencur, té
géndrueshme dhe inkluzive — Evropa 2020. Burimi: Plani vjetor
operativ pér vitet 2012 - 2013.
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Nga programet pér punésimderi tani té zbatuara, zbatim mé té gjaté e té vazhdueshém,
mpérfshirje relativisht mé té madhe té personave té papuné dhe efekte mé pozitive afatgjata mbi
punésimin kané Programi pér vetépunésim dhe Programi pér subvencionim té punésimit.

Programi pér vetépunésim ka té béjé me masat me té cilat nxitet kérkesa pér fugi punétore.
Kjo masé shfrytézohet pér krijimin e vendeve té reja té punés pérmes vetépunésimit (fillimin e biznesit
personal®*). Programi realizohet pérmes trajnimit té personave té papuné pér njohjen e
sipérmarrésisé, punimin e planit té biznesit, ndihmé gjaté regjistrimit té biznesit personal dhe
mbéshtetje financiare e cila pérbéhet nga njé shumé mjetesh té pakthyeshme pér ¢do vetépunésim
né lartési prej 201.897 denaré, prej té cilave 90% jané né formé té mbéshtetjes sé drejtpérdrejté pér
furnizim me paisje dhe/ose IEndé té paré. Personat gé do t'i shfrytézojné mjetet pérmes kétij programi
nuk mund té kthehen né evidencén e té papunéve, né Agjencionin pér punésim té Republikés sé
Magedonisé (APRM) né afat prej katér vitesh, nga dita e regjistrimit té biznesit. Po ashtu, nése para
skadimit té dy viteve nga regjistrimi i biznesit vjen deri te njé ndérprerje e pa bazé* e marrédhénies
S€ punés, personi ka pér obligim ta kthejé pjesén mé té madhe té mjeteve té shfrytézuara financiare.
Ky program éshté njé nga programet mé efikase, i cili mund té keté efekt mé afatgjaté mbi punésimin,
e me té, né pesé vitet e fundit, jané pérfshiré gjithsej 4.346 persona.

Megijithaté, duhet té kemi parasysh se pér t'u siguruar hyrje stabile né tregun e punés personave
té cilét njé kohé mé té gjaté jané té papuné, jané t& domosdoshme trajnime dhe konsultime mé té
gjéra, né raport me até se ¢faré éshté paraparé me masén, si dhe mbéshtetjen pérkatése psikologjike.
Po ashtu, pérvojat e vendeve tjera tregojné se programet standarde pér vetépunésim nuk jané té
pérshtatshme pér popullsiné e moshés sé re (15 — 24 vjeg), e pér eficencé mé té madhe duhet té
synohen persona té€ moshés prej 25 deri 29 vjeg, té cilét posedojné shkathtési teknike paraprake té
lidhura me biznesin ose pérvojé té caktuar pune.

Si plotésim i késaj mase, qé nga viti 2008 Qeveria e RM filloi me zbatimin e Projektit pér
vetépunésim dhe kreditim. Qéllimi i Projektit Eshté hapje e vendeve té reja té punés me ané té
vetépunésimit pérmes ndarjes sé kredisé sé volitshme3® personave té papung, té cilét duan té fillojné
ose ta formalizojné biznesin e tyre joformal. Shfrytézuesit e kredis€ mund té jené personat e
evidentuar né APRM si té papuné, edhe até: persona té rinj deri mé 27 vjeg, shfrytézues té
kompensimit né para pér papunési mé sé paku gjashté muaj dhe persona mbi 55 vjec. Rezultatet
prej zbatimit té deritanishém té késaj mase aktive jané vlerésuar si pozitive, ndérkaq interesimi éshté
i madh?’, pér ¢'arsye ajo vazhdoi té zbatohet edhe né vitin 2013.

Program pér subvencionimin e punésimit Eshté po ashtu masé me té cilén stimulohet
kérkesa pér fugi punétore dhe njékohésisht nxitet punésimi i personave té cilét e kané mé té véshtiré
té inkuadrohen né tregun e punés (e a.q. kategori e cénueshme). Né fakt, béhet fjalé pér masé e cila
éshté njé nga programet mé té shtrenjta aktive dhe sipas késaj, duhet té jeté e fokusuar ekskluzivisht
mbi persona gé pérballen me mé shumé pengesa®né tregun e punés. Aktualisht, masa pérbéhet nga

34 pérfshiré vitin 2011, programet pér formalizimin e bizneseve
ekzistuese u zbatuan si programe té veganta.

3 Pérderisa nuk éshté pér shkak té vdekjes ose paftésisé sé
pérjetshme.

36 Kredité jané né vleré prej 3.000 eurosh pér ¢do vend té ri pune
(por mé sé shumti deri né 5), me normé interesi prej 1%, né
nivel vjetor, dhe afat pagese prej 3 vitesh, me perudhé
mospagimi prej 1 viti.

3 Né periudhén 2008 — 2012 jané dorézuar gjithsej 8.979
kérkesa pér punésim té 10.569 personave, prej té cilave jané
miratuar 5.514 kérkesa pér punésim té 6.537 personave. Nga
kérkesat e miratuara, deri te bankat jané dorézuar 4.895
kontrata pér punésim té 5.739 personave.

38 Barierat e tregut té punés mund té dalin nga: zhvendosjet e
tregut té& punés (recesion, trend kah angazhimi i
bashképunétoréve té jashtém né vend té té punésuarve té
rregullt, me orar té ploté etj.), diskriminime mbi baza té ndyshme
(gjini, moshé, pérkatési etnike, fetare etj.) dhe bariera sistemore,
té lidhura me disponueshmériné ose kualitetin e shérbimeve té
caktuara (arsim, trajnime, informata, komunikim etj.).
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sigurimi i mbéshtetjes financiare pér ¢do person té punésuar me rrogé bruto né shumén prej 13.000
denarésh né muaj, né kohézgjatje prej gjashté muajsh (pér grupet e cénueshme, 17.000 denaré né
muaj, prej té ciléve 3.000 denaré pér punédhénésin, si kompensim pér shpenzimet e adaptimit té
personit né procesin e punés). Punédhénési ka pér obligim t'i mbajé personat né puné sé paku 18
muaj, ose té punésojé tjetér person nga evidenca e APRM, né té kundértén ka obligim t'i kthejé
mjetet financiare. Me kété masé né vitet 2008 — 2012, jané subvencionuar gjithsej 3.902 punésime.

Né kuadér té programeve pér pérgatitje pér punésim, trajnimi pér punédhénés té
njohur deri mé tani tregon efekt mé té€ madh, né aspekt té€ numrit té personave té pérfshiré dhe té
punésuar. Me kété masg, personave té papuné u mundésohet nivel i caktuar diturish dhe shkathtési
pér punédhénés i cili ka nevojé pér vende té caktuara pune. Me trajnimin mundésohet pérftim dhe
pérplotésim té diturive té personave té evidentuar e té papuné me géllim té punésimit té tyre mé té
lehté, me cka kjo masé bén pjesé né grupin e masaveté cilat e rrisin kualitetin e ofertés sé fuqisé
punétore. Masa aktualisht i pérket personave té papuné té moshés 25 — 49 vjeg, me shkallé mé té
ulét arsimi. Trajnimi zgjat tre muaj, ndérsa punédhénési ka pér obligim té punésojé sé paku 50% té
personave té trajnuar dhe né afat prej gjashté muajsh mos ta zvogélojé numrin total té té
punésuarve. Né periudhén e fundit pesévjecare me kété masé jané pérfshiré gjithsej 881 persona té
papuné.

Efekt té ngjashém ka edhe programi pér praktiké, i cili, pérfshiré vitin 2012, zbatohej si program
i vecanté, ndérsa né vitin 2013 éshté pérfshiré né kuadér té programeve pér pérgatitje pér punésim.
Béhet fjalé pér masé preventive e cila mundéson personat e rinj, t& papuné, deri né 29 vjeg, té
pérftojné dituri dhe shkathtési praktike dhe t'i pérgatité mé lehté qé té pérfshihen né tregun e punés.
Né vitin 2012 kjo masé parashikonte detyrim pér punédhénésit qé té punésojné 50% té praktikantéve,
ndérsa gé nga viti 2013 ky detyrim u ndérpre.

Mbéshtetja financiare e subjekteve juridike (ndérmarrje té vogla dhe té mesme,
zejtaré) pér hapjen e vendeve té reja pune éshté masé aktive relativisht mé e re. Qéllimi i
Programit éshté hapja e vendeve té reja té punés dhe stimuli i kérkesés pér fugi punétore né tregun
e punés. Pérbéhet nga sigurimi i mbéshtetjes plotésuese té pakthyeshme né formé té materialeve
dhe/ose paisje pér hapje té vendeve té reja pune né subjektet e larpérmendura juridike, té cilat
funksionojné sé paku njé vit. Punédhénési ka pér obligim t'i mbajé personat e punésuar pérmes kétij
programi sé paku 12 muaj me orar té ploté pune. Ne periudhén e viteve 2010 — 2012 me kété masé
jané mbéshtetur gjithsej 227 persona.

Program pér organizimin e punéve publike deri tani &shté masé me shtrirje mé té madhe
dhe punésim té personave té papuné, por efekti éshté afatshkurtér. Eshté zbatuar né vitin 2009 dhe
2012, ndérsa ishte paraparé té zbatohet edhe gjaté vitit 2013. Eshté dedikuar pér persona té papuné
pér kohé té gjaté, me kualifikim té ulét dhe persona mé té moshuar, mbi 55 vjeg, té cilét angazhohen
pér periudhé jo mé té gjaté se gjashté muaj, né té cilén u paguhet mbéshtetje mujore financiare. Pér
até periudhé, personi i angazhuar e i papuné nuk i humb té drejtat mbi bazé té papunésisé. Efekte
afatshkurtra jané edhe efektet nga angazhimi i personave gjaté zbatimit té vrojtimit pér
vende té lira pune né APRM. Né fakt, béhet fjalé pér masé me té cilén personat e papuné me
arsim té€ mesém dhe té larté angazhohen pér anketé telefonike t& punédhénésve dhe nevojat e tyre
pér fugi punétore, mbi bazé té pyetsorit paraprakisht té pérgatitur (né kohézgjatje prej njé muaji né
vit).

Né vitin 2012 filloi zbatimi i pilot-programit bér subvencionim té shfrytézuesve té tokés
bujqésore shtetérore. Qéllimi i programit éshté nxitja e punésimeve té reja né pjesén e té
papunéve té cilét jané marrés té ndihmés sociale si dhe pérfshirja e tyre sociale. Me kéto masa
parashikohet ndarje e tokés shtetérore bujgésore personave shfrytézues té ndihmés sociale, té ciléve
u paguhet edhe njé kompensim né para, né lartésiné e ndihmés sociale dhe sigurimit social.
Shfrytézuesit duhet té regjistrohen si bujq individualé&, té cilét bujgésine e kané veprimtari kryesore.
Vlerésimi i rezultateve nga ky program do mund té& béhet pas kalimit té njé deri né dy viteve, ndérkaq
me té deri mé tani jané punésuar gjithsej 26 persona — shfrytézues té tokés shtetérore bujgésore.
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Pér t'u béré njé vlerésim sa mé i pérshtatshém dhe gjithépérfshirés mbi efektet shqyrtimi e
masave aktive pér punésim té lartépérmendura, Eshté e domosdoshme té njéjtat té ndigen pas kalimit
té njé kohe té caktuar, gé té mund té vértetohet a kané kontribuar kéto masa pér uljen e papunésisé
né terma afatgjaté dhe té géndrueshém. Né bazé té té dhénave té disponueshme, né periudhén e
viteve 2008 — 2012 me masat dhe programet aktive pér punésim u pérfshiné péraférsisht 25.000
persona té papuné. Né mungesé té té dhénave té plota dhe té krahasueshme pér gjendjen e té
punésuarve aktualé nga numri total i personave té pérfshiré pér gjithé periudhén né shqyrtim dhe
pér té gjitha masat, nuk mund té jepet vlerésim i sakté pér efektet mbi papunésiné. Sipas té dhénave
nga Anketa e Forcave té Punés (AFP), né periudhén e viteve 2008 — 2012, numri i pérgjithshém i
personave té papuné éshté ulur pér rreth 24.000 veta, pothuaj né térési pér shkak té zvogélimit té
numrit té personave té papuné deri né katér vjet e mé gjaté.

Organizata ndérkombétare e punés (ILO) né vitin 2012 ka realizuar analizé dhe vlerésim pér
efektet nga tri masa aktive té tregut té€ punés né Republikén e Magedonisé®’: program pér
vetépunésim, trajnim pér punédhénés té njohur dhe program pér subvencionim té punésimit, pér
periudhén e viteve 2007 — 2010. Kéto programe né periudhén e pérmendur nuk kané pésuar
ndryshime mé té€ médha né dizajnin e tyre dhe me to jané pérfshiré numri mé i madh i personave té
papuné, e, njékohésisht, zEné pjesé té konsiderueshme té mjeteve té disponueshme. Pérzgjedhja e
vitit 2010, si periudhé e fundit pér analiz€, éshté béré me géllim vilerésimi mé real té efekteve mbi
papunésing, duke marré parasysh se té gjitha detyrimet e personave té pérfshiré/punédhénésit népér
programe té vecanta kané pérfunduar. Rezultatet e analizés tregojné se 57,8% nga gjithé
pjesémarrésit, nga té tri programet e shqyrtuara, kané gené té punésuar gjaté vitit 2012, gé
konsiderohet si pérgindje relativisht e larté. Me kété, 77,2% nga personat, té cilét gjaté viteve 2007
— 2010 kané shfrytézuar mjete nga programi pér vetépunésim, 55,8% nga personat, té cilét kané
shfrytézuar mjete nga programi pér trajnim dhe 43,4% nga programi pér punésim té subvencionuar,
e kané ruajtur vendin e tyre té punés edhe né vitin 2012. Si rezultat i késaj analize dhe suksesit té
kétyre masave, zbatimi i masave té kétilla dhe té ngjashme, do vazhdojé edhe né periudhén e
ardhshme afatmesme me géllim pérmirésimin e gjendjes sé tregut té punés.

39 performance monitoring of active labour market programmes
implemented in 2007-2010 — Key findings, ILO, December 2012
40 Burimi: Program ekonomik paraaderues 2013-2015, Ministria
e financave e Republikés s& Magedonisé, janar 2013.
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Tabela 1. Pasqyré e programeve dhe masave aktive pér punésim né periudhén 2008-2012

Programe dhe masa pér punésim
Mbéshtetja
Prog“r amt.e'p.er Programe pér pérgaditje pér punésim financiare _
vetépunésim personave Programi pér
Programi pér Juridik Programe pér | Programi pér subvencionim
Punésimet Progranj pt.er Programii | Organizimii Ankete“pc.er mbéshtejten e (biznese te" graté viktima | mobilitetine | .. te L
L nga e dla: subvencionim o y .| vende té lira . ... | vogla dhe té R . - pérdoruesve Gjithsej
sipas viteve ! PR praktikés |punéve publike punésimit té té dhunés fugisé s
programi » . . té punésimit pune roméve mesme, famiare nétore té tokés
per Gitthse traini Tra]pér: te"n]Ie Tr;J“n '.m ;t)er Trz;]n{m psr Edukim pér té mjeshtér) pér pul shtetérore
forntzlmm jithsej trajnime | - pune heneu aftésim te . prclz”eilone € |iluar biznes t ri té hapur bujgésore
e njohur avancuara né érkuara vende té reja
ekzistuese pune
Gjithsej
plani realizimi| plani |realizimi| plani |realizimi| plani |realizimi| plani |realizimi| plani |realizimi| plani [realizimi] plani [realizimi] plani [realizimi] plani |realizimi] plani |realizmi| plani |realizimi| plani |realizimi| plani |realizimi] plani |realizimi| plani |realizimi
2008 607 107  642[ 1528) 1218 108 60| 1420( 1158] 600] 244 0 124 - - |
2009 850 2500  904] 1692| 1345 512 219 120 66| 1060( 1060] 1430] 1384] 150[ 110[ 5000{ 4983 90 89 200 16
2010] 950 250)  950] 2741) 1522| 1000[ 188 80 750 161 42| 1500 1217 1041 1029 150] 142| - - 60 58 50 7 50 50 125
2011 950 250  950] 2550 1488  156| 124] 180] 179| 214] 185 2000] 1000] 55| 628 300[ 282 - - 40 38 34 23 90 87 70 20 7
2012 900[ - 900] 3380[ 1871| 1000] 287 164| 176] 216] 183] 2000] 1225| 600| 625 233] 103] 4000] 3064] 40 16 - - 90 90 - - - 100 26
Gjithsej 4257] 857) 4346| 11801 7444| 2668 818) 260( 254| 819| 536] 7980 5660 4326( 3910 863 761 9000( 8047 230| 201] 284] 46| 230| 227 195 20 7| 100] 26| 31232| 24839
% nga totali 136 27 w5 381 300 85 33 o8 10l 260 22 56 28 139 157 28 31 288 324 07 o8 09 02 o7 o9 o6 oo oif oo 03 oif 100 100
Burimi: MPPS, APRM.
Tabela 2. Tregues té pérzgjedhur té tregut té punés sipas shteteve
Norma e aktivitetit Norma e punésimit Norma e papunésisé Norma e papunésisé te té rinjté (15-24 v.) | Norma e papunésisé afatgjate (mbi 1 v.)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012|2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012|2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012|2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012|2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Shqipéri 60,6 60,5 60,4 604 604 60,3 51,9 523 52,6 52,1 52,1 523 135 13 138 142 21,3 22,3 265 252 258 259 263 94 85 91 10,6
Bosnjé dhe Hercegoviné | 43,1 439 43,9 43,6 446 44 44| 29,7 31,2 336 331 325 319 31,7] 31,8 29,7 239 241 272 276 281| 62,5 585 47,7 48,7 572 57,1 57,5 251 20,2 20,1 224 248 254
Bullgari 51,3 526 538 53 52 525 53,1| 467 49 508 494 46,7 466 466 89 69 56 68 102 11,3 123 193 15 127 161 231 251 282 50 40 29 29 47 63 68
Kroaci 49,2 48,9 485 47,6 46,6 456 453| 43,7 442 444 433 41,1 395 381 11,1 96 84 91 118 134 158 29 242 222 256 335 369 442 67 59 53 51 67 86 102
Kosové 52,5 465 46 47,7 37,1| 28,7 26,2 241 26,1 25,6 449 463 475 454 309/ 755 70 73 73
Magedoni 54 54,5 551 555 557 555 552| 34,6 355 365 37,6 37,9 381 381| 36 349 33,8 32,2 32 31,4 31|59,7 57,8 56,4 552 53,7 554 53,8/ 30,2 29,6 28,7 26,2 26,6 259 254
Malii Zi 51,7 51,9 51,1 50,1 487 50 41,7 432 413 403 391 40,2 194 16,8 19,1 19,7 19,7 19,6/ 479 386 308 358 46 372 413 14,2 13,3 156 155 157 158
Rumani 550 548 545 544 548 543 549( 51,0 51,3 514 50,7 508 503 51,1 73 64 58 69 73 74 70| 214 20,2 187 208 22,2 239 228 41 32 24 22 25 31 32
Serbi 51,0 51,0 514 489 469 464 46,7 404 418 444 408 379 358 355/ 208 181 136 166 19,2 230 239| 468 428 342 41,7 454 454 459 169 14,7 99 109 133 169 18,7
BE 705 706 710 711 71,2 714 71,9| 523 53,1 534 522 518 51,8 5151 81 71 69 89 95 95 104 185 164 162 208 221 228 249 38 31 26 30 39 42 47

Burimi: ONP, Banka botérore, Eurostat.
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1.5. Inflacioni

Né tremujorin e fundit té vitit 2013, cmimet e konsumit né vend shénuan rritje
minimale prej 0,1%, pas rénies tremujore prej 0,7% né tremujorin e méparshém.
Rritja minimale e cmimeve té konsumit rrjedh kryesisht nga komponenta afatgjate
e inflacionit né kushte té presioneve zbritése nga ¢cmimet botérore té prodhimeve
ushqgimore dhe naftés mbi komponentet pérkatése té cmimeve né tregun vendas.
Norma vjetore e inflacionit edhe métej né tremujorin e fundit té vitit 2013
ngadalésohet dukshém, duke u reduktuar né nivelin e 1,3%, si pasqyrim i bazés
mé té larté krahasuese té cmimeve té ushqgimeve dhe té energjisé. Rritja vjetore
edhe mé tej rrjedh nga komponenta ushgimore dhe komponentés afatgjate té
inflacionit, ndérsa ngadalésimi né masé té madhe éshté pasojé e rritjes té
ngadalésuar né ményré té konsideruar té ¢cmimeve té ushqgimeve. Komponenta
afatgjate e inflacionit po ashtu shénon ngadalésim né terma vjetoré, por edhe
métej éshté relativisht e larté. Edhe métutje ndryshimet né kété komponenté
shpjegohen me ndikimin e faktoréve té pérkohshém, por edhe me efekte té
caktuara té transferuara nga rritja e méparshme e ¢cmimeve té ushqgimeve dhe té
energjisé. Paralelisht me ngadalésimin e inflacionit vendor, ngadalésim i fuqgishém
vjetor éshté vérejtur edhe tek inflacioni efektiv i huaj. Cmimet e prodhuesve té
prodhimeve industriale vijojné té ulen né terma tremujoré, me cka né terma
vjetoré kéto ¢mime pér heré té paré pas tri vitesh hyrén né zonén negative té
ndryshimeve. Shpenzimet pér puné pér njési prodhimi edhe métutje lévizin né
kahje zbritése né terma tremujoré kurse né terma vjetorénorma e rritjes
ngadalésoi.

Pas uljes sé shénuar tremujore prej

0,7% né tremujorin e méparshém, ¢gmimet

vendore té konsumit, né tremujorin e fundit

Cmimet e huaja efektive té ushqimeve* dhe te VIFIt 201? Shenua.n rrlt]e.. mm.lmale
cmimet vendase t& ushgimeve tremujore prej 0,1%. Né kushte té presioneve
(indekse, 2005 =100) zbritése nga ¢mimet e importuara té ushgimeve dhe

té naftés mbi inflacionin ushgimor dhe energjetik té
vendit, rritja minimale e gmimeve té konsumit rrjedh
kryesisht nga komponenta afatgjate e inflacionit. Né
fakt, komponenta afatgjate e ¢mimeve né
tremujorin e fundit té vitit 2013 shénoi rritje
tremujore prej 0,8%. Pas uljes né tre tremujoré té
njépasnjéshém, komponenta energjetike né
temujorin e fundit shénoi rritje minimale (prej
0,1%). Kjo rritje kryesisht rrjedh nga efekti i
transferuar tremujor nga rritja e gmimit té energjisé
elektrike*, né kushte té rénies sé gmimeve té vendit
té derivative té naftés, né pérputhje me rénien e

140 - ==¢mimet e huaja efektive té ushgimeve

= cmimet vendase té ushgimeve

L8 3 8 3 2 Z & 9 ¢mimit té naftés sé papérpunuar né bursat botérore.

Q S S S S Q S S Q s . .
B I T T T > = T R Nga ana tjetér, komponenta e gmimeve ushgimore
* Cmimet efektive ndérkombétare té ushgimeve jané marré si njé shumé e ponderuar -~ . . . . . .
e gmimeve t& ushqimit né vendet qé jané partnerét kryesoré tregtaré t& Republikés s& ne gm|met e konsumit Vendor, shénoi UIJe edhe né
Magedonisé. .. . . 0 " "
Burimi: Enti shtetéror statistikor, Eurostat dhe llogaritje t& BPRM, tremujorin e fundit (prej 0,6%), né kushte té

¢mimeve njékohésisht té ulura té ushqimit té freskét

41 Mesatarisht, gmimi i energjisé elektrike né tremujorin e katért
éshté mé i larté nga tremujori i treté, sepse Komisioni rregullator
pér energjetiké e pranoi ankesén e EVN, me té cilén nga mesi i
tremujorit té treté, gjegjésisht nga gushti shtrenjtohet ¢gmimi i
energjisé elektrike pér 1,5%.
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Cmimet botérore té ushqimit dhe naftés sé
papérpunuar

e [ndeksii gmimeve té€ ushqimeve: drithéra, vajra té ushqimit, mish,
ushqgim deti, sheger, banane dhe portokall (2005 = 100)

e Cmimi mesatar mujor i naftés sé papérpunuar "Brent" (dollaré

amerikané/fugi)
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Burimi: FMN.

(IMF Primary Commaodity Prices).

Inflacioni dhe gmimet e ushgimit dhe energjisé

(norma vjetore e rritjes, né %)
Inflacioni
Energjia (¢mimet e rregulluara)

--------- Inflacioni pa ushgimin dhe energjiné (inflacioni bazé&)
----- Ushqgimi (shkalla djathtas)

[ B B S s E R S p S B e e |

1.2006
1.2007
1.2008
1.2009
1.2010
1.2011

£ 1.2012
1.2013

Riirimis Enti e htatidrar cbatickilar Aha llaasritia +3 RDD

Inflacioni vendor dhe inflacioni i
jashtém efektiv
(norma vjetore e rritjes, né %)

12 4
e [nflacioni né Magedoni

10 4 Inflacioni i jashtém efektiv *

o ~ © o) — ~ )
=3 =} S =} — — —
=1 =1 S S 1=} o o
-2 N N 2] I3 ] 3] I3 N
i — — — — — — —

g“k;rhimet efektive ndérkombétareté ushgimeve jané marré si njé shumé e ponderuar
e gmimeve té ushgimit né vendet qé jané partnerét kryesoré tregtaré

té Republikés s€ Magedonisé.

Burimi: Enti shtetéror statistikor, Eurostat dhe llogaritje t&€ BPRM.
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dhe atij té pérpunuar®®. Pérshtatja zbritése e
¢mimeve té ushgimit vendas korrespondon me
rénien e gmimeve té huaja té prodhimeve primare
ushgimore, ndérkombétarisht té tregtuara, té
shprehura né euro, si dhe me ¢gmimet efektive té
huaja té ushqimit*®, té cilat dy tremujoré rradhazi
shénojné ulje tremujore.

Té dhénat e rregulluara pér
sezonalitet, gjithashtu tregojné kahje té
njéjté té lévizjes, duke shénuar rritje
minimale tremujore té cmimeve té konsumit
prej 0,1%. Rritja minimale tremujore e gmimeve
pas ménjanimit té efekteve sezonale éshté
pércaktuar ,pothuajse nga nénkomponentet e njéjté
¢mimoré té ¢gmimeve té konsumit si edhe né rastin
kur pérfshihet sezonaliteti. Né kété ményré, me njé
lévizje pothuajse stagnante té€ cmimeve me dhe pa
ménjanimin e efekteve sezonale, vértetohet se as te
komponenta sezonale dhe as te ajo e tendencés nuk
vérehen luhatje mé té médha.

Norma vjetore e inflacionit vazhdon té
ngadalésohet konsiderueshém né tremujorin
e fundit té vitit 2013, duke u reduktuar né
nivelin 1,3% (2,8% né tremujorin e
méparshém). Norma e kétillé e inflacionit paraget
normén mé té ulét té shénuar né periudhén nga
mesi i vitit 2010. Me két&, norma mesatare e
inflacionit pér vitin 2013 u reduktua né 2,8% (3,3%
né tremujorét e paré) dhe éshté né pérputhje me
normén e projektuar nga cikli i projeksioneve té
tetorit. Né kushte té lévizjes stagnante né terma
tremujoré, ngadalésimi i konsiderueshém i normés
vjetore té inflacionit e reflekton bazén mé té larté
krahasuese, gé éshté e ndérlidhur me nivelin e larté
té cmimeve té ushgimeve dhe té energjisé. Késhtu,
ngadalésimi i inflacionit vjetor i detyrohet
ngadalésimit té rritjes ose thellimit té rénies sé té tri
komponenteve kryesore ¢gmimore té inflacionit. Né
fakt, ngadalésimi né mase té madhe i detyrohet
rrities goxha té ngadalésuar té€ c¢mimeve té
ushgimeve (rritje e ngadalésuar e gmimeve té mishit
té freskét dhe rénie té ¢mimeve té yndyrave
bimore), pastaj vijon rritja mé e ngadalté e
komponentés afatgjate si dhe ulja e métejme e
¢gmimeve té komponentés energjetike e shkaktuar
nga té gjitha nénkategorité. Paralelisht me
ngadalésimin e inflacionit té vendit, ngadalésim i
fugishém vjetor éshté shénuar edhe te inflacioni

42 Tek nénkomponentat kontribujt mé té& shénuar drejt rrénies
tremujore té& gmimeve kané ¢gmimet e peméve té freskéta
karakteristike pér kété periudhé t vitit dhe gmimi i vajit pér
ushqim.

43 Té dhénat pér cmimet efektive té huaja té ushgimit u prkasin
dy muajve té paré té tremujorit.
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Kategori té vecanta té inflacionit
(norma vjetore, %)
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efektiv i huaj*t, i cili u reduktua né 0,6% (2% né
tremujorin e méparshém) dhe éshté térésisht
rezultat i efekteve bazé.

(ndryshime vjetore, né %)
2012 2013
2012 2013
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4

Indeksi i ¢mimeve té konsumit - gjithsej 2.5 2.1 3.8 4.9 3.3 3.5 3.6 2.8 1.3 2.8
Ushgime 1.4 0.2 3.4 4.7 2.4 3.3 54 4.2 1.3 3.6
Ushqime té freskéta 0.7 -0.4 6.2 7.4 3.5 4.8 9.4 8.6 4.9 6.9
Ushgime t& pérpunuara 2.0 0.6 1.1 2.6 1.6 2.1 1.8 0.5 -1.8 0.6
Energji 9.4 87 11.2 11.1 10.1 4.2 12 -2.5 -3.6 -0.2
Derivate té naftes 7.9 10.5 8.0 5.1 7.9 0.2 -6.7 -2.2 -4.2 -3.2
Energjia elektrike 11.5 7.7 14.9 18.4 13.1 9.9 9.9 -1.0 -3.1 3.9
Energjisé pér ngrohje 7.6 7.7 7.7 4.0 6.7 -2.8 -6.3 -6.5 -3.8 -4.9
Ushgime dhe energji (gmime té luhatshme) 3.5 2.4 5.5 6.5 4.5 3.6 4.2 2.3 -0.1 2.5
Inflacioni bazé (pa ushqime dhe energji) 1.4 1.8 1.8 2.9 2.0 3.3 3.0 34 2.9 3.2

Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe llogaritje t& BPRM.

Komponenta e luhatshme dhe afatgjate e
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Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe llogaritje t& BPRM.

Pas pérshpejtimit té rritjes vjetore té
komponentés afatgjate té inflacionit né
tremujorin e treté, né tremujorin e fundit
rritja e saj u ngadalsua. Késhtu, norma vjetore e
inflacionit bazé (komponenta ¢gmimore pa ushgim
dhe energji) u ngadalsua dhe nga 3,4% né
tremujorin e treté u reduktua né 2,9% né tremujorin
e fundit. Rritja e ngadalsuar e inflacionit bazé né
pjesén mé té madhe shpjegohet me ndryshimet né
¢mimet e veshmbathjeve, rritja e té cilave u
ngadalsua né terma vjetoré dhe me kété kishin
kontribut té zvogéluar né inflacionin bazé. Ecurité e
kétilla tregojné se pérshpejtimi i méparshém i
inflacionit bazé pjesérisht ishte shkaktuar nga
faktorét e njihershém, efekti i té ciléve gradualisht
shterret. Po ashtu, ngadalésim i rritjes éshté
shénuar te gmimet e mjeteve pér higjiené dhe te
¢mimet e shérbimeve pér arsim dhe zhvillim.
Pérkundér ngadalésimit té kétillé, inflacioni bazé
edhe mé tej éshté relativisht i larté, ku pérveg
ndikimit té faktoréve té njéhershém pérkohshém,
tregon edhe pér efekte té veganta té transferuara
nga rritja e méparshme e ¢mimeve té ushgimeve
dhe energjisé mbi ¢cmimet tjera né ekonomi.

Cmimet e prodhuesve té prodhimeve
industriale u ulen edhe gjaté tremujorit té
fundit té vitit 201345, Rénia tremujore e gmimeve

“ Pérllogaritja e inflacioni efektiv té huaj éshté nxjerré nga
shuma e ponderuar e indekseve té ¢mimeve té konsumit té
vendeve eksportuese mé té réndésishme té prodhimeve té
konsumit té gjeré né Republikén e Maqgedonisé. Struktura
ponderuese bazohet mbi pjesémarrjet e normalizuara té importit
nominal né periudhén 2010-2012. Né pérllogaritjen e kétij
treguesi jané pérfshiré Bullgaria, Gjermania, Gregia, Franca,
Italia, Austria, Slovenia, Kroacia dhe Serbia.

% E dhéna i pérket dy muajve té paré té tremujorit té analizuar.
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Inflacioni dhe cmimet e prodhuesve t€ prodhimit shénon 0,9% (rritje prej 0,4% né
téprodhimeve industriale terma té rregulluar pér sezonalitet), si rezultat i
(norma vjetore e rritjes, né %) ¢mimeve mé té uléta té prodhimit té derivatéve té
e o rafinuara té naftés, duhanit dhe prodhimeve
""""" gmimete malirave Jo @ géncrueshine ushgimore, né kushte té njé ndikimi né ngritje nga

1 e Gmimet e energjisé s& prodhuar (shkalla djathtas) r 40

¢gmimet mé té larta té prodhimit té veshjeve. Né
terma vjetoré, gmimet e prodhuesve té prodhimeve
industriale pér heré té paré pas tre vjetésh hyné né
zonén negative té ndryshimeve, duke shénuar rénie
prej 2,3%. Kontribut mé té madh né rénien vjetore
kané ¢mimet e prodhuesve té derivatéve té naftés,
té prodhimeve ushgimore, si dhe ¢mimi prodhues i
energjisé elektrike. Lévizja e ¢mimeve té

£ 3 8 8 S S 9 m= prodhimit, té cilat ndikojné mbi

Q 8 S Q Q Q Q Q & & ionit46
5y ¥ ¥ ¥ X & X B komponentén vendore té inflacionit*® tregon
Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe llogaritje t& BPRM. pér mungesé té presioneve inflacioniste né
o periudhén vijuese. Né fakt, né kushte kur ¢gmimet
Faktor€tté cilét ndikojné né ¢mimet konsumatore tremujore géndruan té pandryshuara (té dhéna té
indekse ,2005=1 .. . . . o .
‘( o ).‘ ) rregulluara pér sezonlitet), kéto ¢mime shénojné
160 | e e o geralise dne rénie vjetore prej 2,3% né tremujorin e fundit (rritje
150 1 Cmimet produkteve té konsumit minimale vjetore prej 0,8% né tremujorin e

140 A

130 A

120 1

110 -

méparshém).

= = = Kosto e punés pérnjési

I,\\,~-4,
’ Kostot e punés pér njési prodhimi
zvogélohen edhe né tremujorin e treté té vitit 2013

(rénie tremujore prej 0,7%), qé kontribuan pér

100 1 ngadalésim té métejmé té rritjes vjetore, e cila u

00 - reduktua né 2,2%. Duke patur parasysh ruajtjen e

B0 e métejme t€ hendekut negativ t& prodhimit®, nuk
5 = 2 S = o = g  priten presione inflacioniste pérmes kétij kanali né
X X S S S S S periudhén vijuese.

Burimi: Enti shtetéror statistikor dhe llogaritje t& BPRM.

Hapésiré informuese 5. Vrojtimi pér pritjet inflacioniste

Pér hir té pérparimit t&€ matjes anketuese pér pritjet inflacioniste, Drejtoria pér politiké monetare
dhe hulumtim té Bankés popullore té Republikés sé Magedonisé gjaté vitit 2013 ndérmori aktivitete
pér analiz€ mé té detajuar té pérvojave té bankave tjera gendrore, té lidhura me zbatimin e
vrojtimeve. Mbi até bazé u bé edhe rikonceptimi i vrojtimit ekzistues, pér shkak té afrimt té saj mé té
madh drejt praktikave evropiane.

Formati i ri i fletanketés pérmban dy pyetje: njé me karakter kualitativ dhe njé me até kuantitativ.
Pyetja e paré pér pritjet inflacioniste éshté konceptuar né ményré kualitative, gjegjésisht té anketuarit
nuk japin pérgjigje kuantitative, por e tregojné kahjen dhe shkallén e ndryshimeve t& ¢gmimeve né
krahasim me ndryshimin né 12 muajt e méparshém. Procedura pér matje té pérgjigjeve kualitative
béhet me zbatim té qasjes sé probabilitetit (gjasés) Karlson dhe Parkin (1975), e cila metodé supozon
se gjaté numrit t& mjaftueshém té té anketuarve, ndryshimi i pritur i gmimeve éshté normalisht i
shpérndaré tek populacioni. Pyetja me karakter kuantitativ kérkon nga i anketuari me saktési ta mat
normén e pritur mesatare té ndryshimit t& ¢mimeve né vitet 2014 dhe 2015.

Si edhe mé paré, vrojtimi pér pritjet inflacioniste pérfshin tre grupe té té anketuarve: analisté
ekonomiké, ndérmarrje dhe institucione financiare. Me kété rast, pyetja kualitative pér pritjet thoté:

% Prodhimet e konsumit té gjeré (t& géndrueshém dhe jo té
géndrueshém) dhe energjia.

47 Vlerésimet e BPRM tregojné se prodhimi i vendit ende éshté
nén nivelin potencial (hendeku negativ prodhues.
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“krahasuar me 12 muaijt e kaluar, si pritni té Iévizin gmimet e konsumit né 12 muajt e ardhshém? a)
do kené rritje mé té shpejté; b) do rriten me dinamikén aktuale; c) do rriten mé ngadalé; d) do
mbeten pothuaj té pandryshuara; e) do té ulen; f) véshtiré éshté té pércaktohet; ndérsa pyetja me
karakter kuantitativ thoté: “Cilat jané pritjet e juaja/ parashikimet pér shkallén mesatare té inflacionit
né vitet 2014 dhe 2015?"

Grafiku 1. Shpérndarja normale e pérgjigjeve té té anketuarve Vrojtimi pér pritjet inflacioniste u
400 m— ot kené e mé  shpe zbatua né dhjetor té vitit 2013%8. Rezultatet
30 = tmmnednmienensne @ yrojtimit tregojné pérgendrim mé té€ madh
300 ot mhen mé gacee té pérgjigjeve té té anketuarve né segmentin
250 e e 2 e pritjeve pér dinamiké té pandryshuar té

. m— o té 2v0gélohen

inflacionit. Késhtu, 57,6% nga té anketuarit
presin gé ¢mimet té rriten me dinamikén
aktuale né 12 muajt e ardhshém. Me kété
rast, 23,9 nga té anketuarit presin

.
-.-.- ««« shpérndarja normale e pérgjigjeve té té
anketuarve, tetor 2013

00 - : LTI ngadalésim té rritjes sé inflacionit, 9,8%
\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ presin gmime té pandryshuara, ndérsa vetém
P Eeo St T IANnnnTIRaaeenrtr7,6% presin rritjie mé té shpeijté té inflacionit
Burimi: BPRM, vrojtimi pé pritet inflacioniste ! 0 p ] p ]

né 12 muaijt e ardhshém. Né kushtet e njé
inflacioni mesatar né periudhén e méparshme 12 mujore (nga 3,1%), pritjet e té anketuarve tregojné
pér ngadalésim mesatar té inflacionit pér 0,6% piké pérqgindje, né periudhén e ardhshme 12 mujore,
gjegjésisht presin inflacion mesatar prej 2,5%. Nga aspekti i grupave té vecanta té té
anketuarve, ngadalésim mé té madh presin institucionet e anketuara financiare (me inflacion té
pritur prej 2,1%), pastaj ndérmarrjet (nga 2,2%), ndérsa analistét ekonomiké presin ulje té
inflacionit né 2,6%.

Té anketuarit i shpjegojné pritjet e kétilla me supozimet pér stabilizimin e gmimeve botérore té naftés
dhe ¢mimet né vend pér ushgimet dhe burimet energjetike, né mungesé té presioneve té
konsiderueshme nga ana e kérkesés. Té anketuarit presin normé mesatare té inflacionit né vitet 2014
dhe 2015 nga 2,5% dhe 3,3%, pérkatésisht. Né krahasim me anketén e méparshme, kéto pritje jané
mé té uléta (3,3% dhe 3,4% inflacion i pritur né vitet 2014 dhe 2015, pérkatésisht) dhe jané efekt i
prirjes té pritur zbritése té cmimeve botérore té naftés dhe té cmimeve té konsumit né Eurozoné.

8 pérgindja e respondivitetit té vrojtimits té e zbatuar né dhjetor,
éshté 49,2%. Shikuar népér grupe té té anketuarve, te
institucionet financiare respondiviteti éshté 77,8%, pastaj
pasojné analisté ekonomiké me 71,2% dhe ndérmarrjet me
30,1%.
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1.6. Bilanci i pagesave

Né pérputhje me dinamikén e zakonshme sezonale, né tremujorin e treté té vitit
20123 llogaria rrjedhése e bilancit té pagesave shénoi suficit. Dinamika e volitshme
sezonale tek transferet rrjedhése, performanca e pérmirésuar né kémbimin e
mallrave me vendet e huaja dhe suficiti tremujor, historikisht mé i larté te
shérbimet, jané faktorét themeloré lévizés té pérmirésimit té llogarisé rrjedhése.
Suficiti i realizuar né llogariné rrjedhése né tremujorin e treté éshté mé i madh né
krahasim me suficitin e realizuar né té njéjtin tremujor té njé viti mé paré.
Zhvillimet e kétilla té volitshme né transaksionet rrjedhése né pjesén mé té madhe
rezultojné nga deficiti mé i ulét tregtar, e mé pastaj, edhe nga té hyrat e rritura
neto te shérbimet dhe transferet rrjedhése. Pérkundér suficitit né llogariné
rrjedhése, né llogariné kapitale dhe financiare u shénuan dalje té larta neto,
kryesisht pér shkak té shlyerjes sé detyrimeve né bazé té kredive té pérmbledhura
tregtare dhe daljeve né kategoriné “"valutat dhe depozitat”. Edhe pérkundér
daljeve kapitale, neto suficiti i llogarisé rrjedhése ishte mjaft i larté pér té
mundésuar rritje plotésuese té rezervave devizore gjaté tremujorit té treté.

1.6.1. Llogaria rrjedhése

Deficiti i llogarisé rrjedhése Né tremujorin e treté té vitit 2013,
251 (€ % t& PBB-s€) s llogaria rrjedhése e bilancit t& pagesave
ig ] : shénoi suficit prej 133,5 milioné eurosh, ose
04 0.9 09 0.9 1,8% té PBB-sé (kundrejt deficitit prej 1,5% té

PBB-s&, té realizuar né tremujorin e dyté).
Pérmirésimi tremujor i llogarisé rrjedhése

N .
0.0 t f } } t f “ f t f t t t t i
-0.5 Il J J JJ UUU (pér 3,1 pp té PBB-s€) paraqget dinamiké té
-0.9
1.5

0.5

-1.0 05 -0.6 zakonshme sezonale pér kété periudhé té
14 . 1515 vitit, por ai éshté dukshém mé i fugishém né
20 1 18 e krahasim me vitet e méparshme. Faktorét
257 kryesoré pér ndryshimin pozitiv tremujor jané:
-3.0 ¢ . e . .. iy

deficiti i zvogéluar tregtar, rritja e transfereve

-1.5 4

'
N
~N

SsEREIZREPETIEPERE _
8 8 R S rrjedhése, e pastaj edhe suficiti i rritur te shérbimet.

- - - - Te bilanci tregtar, deficiti mé i ulét (pér 1,3 pp té
Burimi: BPRI. PBB-sé) i detyrohet lévizjeve pozitive te té dy
Kontributet e komponenéve té vecanté té komponentét perberes té kémbimit t& mallrave me
llogarisé rrjedhése né rritjen tremujore t& vendet e huaja, pérkatésisht rritjes sé vogél

i . sa tremujore té eksportit t& mallrave né kushte té
2.0 (né pp té PBB) s . . .. 49 -
i3 32002 rénies tremujore te importi i mallrave®. Rritja

131 . Ta2012 1.2 tremujore e transfereve rrjedhése (pér 1,2 pp t&
10 - 0.7  wTi2083 PBB-s&) né _pjesén me & njadhe r"reth nga
o5 B722013 transferet mé té larta private né para té gatshme,

gjegjésisht nga rritja e té hyrave neto te blerja e
parave té huaja né tregun e kémbimit, né kushte té
rrities sé& ofertés sé devizave dhe kérkesés
pothuajse té pandryshuar té devizave. Suficiti te
shérbimet, i cili historikisht paraget shumén mé té
larté tremujore nga viti 2003 e kétej, né raport me
tremujorin e méparshém shénon pérmirésim 0,7
Bilancitregtar  Shérbime, neto Téardhura,neto  Transfere PP, qe paraqet pérShtatje mé t€ madhe se e
rrjedhése, net zakonshmja pér kété periudhé. Analiza e

Burimi: BPRM. komponentéve té vecanté té shérbimeve tregon se

| ®T32013
0.0 T

-0.5

-1.0 4

-1.5

-2.0 -

49 M& detajisht shih né pjesén pér kémbimin tregtar.
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Kontributet e komponenéve t& vecanté t& ndryshimi kryesisht rrjedh nga suficiti i rritur tek

llogarisé rrjedhése né rritjen vjetore t& saj udhétimet, pastaj suficiti i realizuar te shérbimet e

(né pp t& PBB) transportit, si dhe deficiti i zvogéluar te shérbimet

08 | 0.7 132012 tjera, mé konkretisht, performancat mé té mira te

06 | 1Q42012 shérbimet tjera afariste. Nga ana tjetér, deficiti te té

04 | Q12013 ardhurat éshté pothuajse i pandryshuar né bazé
02 1 " Q22013 tremujore.

00 | Q32013

02 Zhvillime té volitshme né llogariné

04 | rrjedhése jané shénuar edhe né bazé vjetore,

gjegjésisht suficiti i realizuar né tremujorin e

08 treté shénoi rritje prej 1,9 here ose 0,8 pp té

08 1 PBB-sé. Faktor mé i madh |évizés pér ndryshimin

101 pozitiv vjetor éshté ngushtimi i deficitit tregtar (pér

12 - 0,7 pp té PBB-sé), gjaté ngushtimit edhe té deficitit

Bilanci tregtar Shérbime, neto Té ardhura, neto rrjgjar?gsf:,r:et energjetik dhe té atij jo—energjetik. Kontribut té

Burimi: BPRM. réndésishém né pérmirésimin e llogarisé rrjedhése

kishin edhe lévizjet te shérbimet, suficiti i té cilave

shénoi rritje prej 0,2 pp té PBB-s&, qé kryesisht

rrjedh nga suficiti te shérbimet e transportit

(kundrejt deficitit té vogél né tremujorin e treté té

vitit 2012), gé korrespondon me realizimet mé té

mira te tregtia e jashtme. Né bazé vjetore,

Bilanci tregtar, eksporti dhe importi i mallrave transferet rrjedhése shénuan rritje té€ vogél prej

30007 (neryshime vjetore, né milon euro) 2,1% ose pér 0,1 pp té PBB-sé. Nga ana tjetér,

200.0 | deficiti i rritur te té ardhurat pér 0,1 pp té PBB-s€,
gé u detyrohet daljeve té rritura neto né bazé té té
ardhurave nga investimet direkte dhe té hyrave té
zvogéluara neto nga kompensimet pér té
punésuarit, kontribuoi pér thellimin e deficitit té

llogarisé rrijedhése. Sipas té dhénave té fundit

.
100.0 -

0.0

-100.0 A

-200.0 A

3000 i Esport, fob né dispozicion, pas tre muajve té bilancit
e e Brentirear pozitiv, llogaria rrjedhése e bilancit té

-400.0 -

TL T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 pagesave ShénOi defiCit prej 19 . m“ioné
Jol0 2012 2013 eurosh né tetor té vitit 2013. Né bazé vjetore,
B e Ve e Mmportifegolne 2vogelim (e ). deficiti né llogariné rrjedhése u ul pér rreth 57%, qé

rrjedh nga deficiti mé i ulét te mallrat dhe
shérbimet, né kushte té té hyrave té zvogéluara
neto te transferet rrjedhése dhe té deficitit pak mé
té larté te té ardhurat.

Hapésiré i nformuese 6. KEmbimi i jashtém tregtar i mallrave dhe lévizja e kursit nominal
dhe real efektiv devizor (KNED dhe KRED)

Né tremujorin e treté té vitit, kémbimi i jashtém tregtar i mallrave shénoi ulje
tremujore. Rénia né térési rrijedh nga ulja e importit (pér 6,4%), gjaté rritjes sé eksportit t& mallrave
(pér 2,6%). Lévizjet divergjente té té dy komponentéve té€ kémbimit té jashtém tregtar shkaktuan
ngushtim tremujor té bilancit tregtar pér 21,3%, efekt nga ulja e konsiderueshme tremujore e
deficitit jo-energjetik. Né fakt, pas rritjes sé fugishme té importit investues né tremujorin e méparshém,
gjaté tremujorit té treté deficiti i kémbimit té mallrave investuese shénoi ulje té konsiderueshme, té
shkaktuar nga importi i njekohshém mé i ulét i pajisjeve dhe makinerive dhe eksporti mé i larté te kjo
kategori prodhimesh. Drejt ngushtimit té deficitit jo-energjetik kontribut kishte edhe bilanci mé i ulét
negativ te |éndét e para pér industring, i shkaktuar nga importi mé i ulét i IEndéve té para pér industriné
e tekstilit, pas rritjes sé fugishme né tremujorin e méparshém. Eksporti i zvogéluar né vleré i sektorit
té pérpunimit té metaleve, i shkaktuar nga rénia e métejme e cmimeve té nikelit né bursé (gjaté rritjes
sé njékohshme té sasisé), né bazé tremujori e uli suficitin e kEmbimit me hekurin dhe gelikun né kuadér
té bilancit industrial. Né& tremujorin e treté u shénua deficit mé i vogél te mallrat e dedikuara pér

49



; fyL Raporti tremujor, janar, 2014

<k

konsum privat, gjaté rritjes sé konsiderueshme tremujore té eksportit té veshjeve. Deficiti tek energjia
shénoi zgjerim té moderuar, gé né kushte té stagnimit té& komponentit eksportues né térési u shkaktua
nga importi mé i madh i naftés dhe derivateve té naftés. Ndryshimi i strukturés sé importit té késaj
kategorie vazhdoi edhe mé tej, pérmes zévendésimit total té importit té€ naftés sé papérpunuar me
derivate té naftés. Rritja kryesisht i detyrohet sasive mé té larta té importit, gjaté ndryshimeve té
papérfillshme té ¢mimeve. Kémbimi me burime tjera té energjisé nuk shénoi zhvendosje mé té
réndésishme né raport me tremujorin e méparshém.

Eksporti sipas SITC = Produdets ndysmets gasme:
35 1 (kontributet né ndryshimet tremujore, né pp) === Mkineriche pefsetarspat 40 4
- Malkaté pamun.eraté Kesfk raspes meteralk
s Produidekimie’

Importi sipas SITC
(kontributet né ndryshimet tremujore, né pp)

TL T2 T3 T4 TI T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1I T2 T3
2010 2011 2012 2013

TT T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1I T2 T3
2010 2011 2012 2013

Burimi: ESHS dhe BPRM. Burimi: ESHS dhe BPRM.

Analiza né bazé vjetore tregon rritje té vogél té kémbimit té jashtém tregtar, e cila né térési i
detyrohet rritjes mé té fugishme té komponentit eksportues, duke e pasur parasysh rénien e moderuar
té importit. Né kushte té njé rikuperimi té vogél té kérkesés sé huaj dhe gjaté efekteve té pranishme
pozitive nga kapacitetet e reja né ekonomi, eksporti vazhdoi té mékémbet me dinamiké mé té
theksuar, duke realizuar normé vjetore té rritjes prej 4,2%, e cila éshté mé e larta né shtaté
tremujorét e fundit. Diversifikimi eksportues vazhdoi ta forcojé rezistueshmériné e aktivitetit
eksportues, gjaté njé rénie té vazhdueshme té ¢mimeve té metaleve dhe zvogélimit té tregut
eksportues pér derivate té naftés. Eksporti total i kapaciteteve té reja né ekonomi konsiderueshém e
ndihmoi rritjen e eksportit gjaté tremujorit té treté, vecanérisht né kategorité investuese eksportuese
dhe né eksportin e materieve dhe prodhimeve kimike. Impulset pozitive hga ndryshimet strukturore
né ekonomi mbi eksportin kryesisht u neutralizuan nga ulja vjetore e eksportit té hekurit, celikut dhe
energjisé. Ndryshimet e pavolitshme ¢mimore te metalet si faktoré pér rénien vjetore u u shogéruan
edhe me sasi mé té vogla té eksportuara. Nga ana tjetér, ndryshimet te eksporti energjetik né masé
té madhe u detyrohen ndryshimeve né puné né rafineriné e vendit, prodhimi i zvogéluar i sé cilés,
ashtu sic edhe pritet, shkakton ulje té eksportit sasior té derivateve té naftés. Te burimet tjera té
energjisé ndryshim mé té konsiderueshém u shénua te eksporti i energjisé elektrike, ku rénia vjetore i
detyrohet bazés sé larté krahasuese né tremujorin e treté té vitit 2012, kur u shénua edhe eksporti
historikisht mé i larté i energjisé elektrike. Analiza e ndryshimeve né strukturén e eksportit tregon rritje
té métejme té pjesémarrjes sé prodhimeve té reja eksportuese nga industria automobilistike né
eksportin total dhe pjesémarrje gjithnjé mé té& madhe té prodhimeve me shkallé té larté té pérpunimit
dhe vleré mé té larté té shtuar.
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. s Produkte t& ndryshme
Eksporti i mallrave dhe faktorét kryesoré té ndryshimit 50 - ) Eks'_?ort' S'Pas S;[TC . = Makineri dhe pajisje transporti
100,0 ( ndryshime vijetore, né%) 60 (kontributet né ndryshimet vjetore, né pp)

L Mallra t& pérpunuara té Klasifikuara sipas materialit

80,0 40 40 s Produkte kimike
= | éndét djegése minerale, lubrifikanté dhe materiale
60,0 20 & ngjashme - s
g 30 o Léndet e para, pérveg léndéve djegése
40,0
. 0.0 s Ushgim, pije dhe duhan

200 20 || 67 ——Giithsej
2,0
0,0
40 .
20,0 10
6,0
-40,0 4
, o4
-60,0 -8,0
g P gRrERPE8REZRPRPERERPERER
& g & g & & & & g -10
7 7 7 7 7 7 7 7 7
e Eksport (shkalla maitas) e Prodhimi industrial (shkalla majtas) -20 -

TL T2 T3 T4 TL T2 T3 T4 T1L T2 T3 T4 T1 T2 T3
e Indeksi | metaleve (shkalla majtas) e Kérkesa e huaj (shkalla djathtas) 2010 2011 2012 2013

Burimi: ESHS dhe BPRM.
Burimi: ESHS dhe BPRM.

Pjesmarrja e eksporteve sipas kategorive ne eksportin e

pérgjithshém (né %)
264

? T ﬁ ........

200,0 - Eksporti i hekurit dhe celikut dhe cmimi i nikelit 100%

(ndryshime vjetore, né%) 90%

150,0 80%

70%

100,0 - 60%
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50,0 Eksportii hekurit dhe gelikut TL T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3
e i i niikelit 2010 2011 2012 2013
Cmimii nikeli wProdukte Kimike
_100,0 J mProdukte t& ndryshme te gatshme
4 - - - - wVajra dhe yndyréra bimore dhe shtazore
rREgER FREIRREZRRE =~ mMakineri dhe pajisje transporti
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Importi u zvogélua edhe né tremujorin e treté, duke e mbajtur shkallén e rénies
vjetore me rreth 1,2%, si né tremujorin e méparshém. Ulja e métejme e importit i detyrohet
térésisht importit té zvogéluar té energjis€, né kushte té rritjes vjetore té importit té Iéndéve té para
pér industriné. Importi investues dhe importi i dedikuar pér konsum privat nuk shénuan ndryshime té
konsiderueshme né terma vjetoré. Analiza e kategorive té vecanta importuese tregon kérkesé té
zvogéluar importuese pér burime energjie, si efekt i kombinuar sasior dhe gmimor. Eksporti i zvogéluar
i derivateve, i plotésuar me kérkesén mé té ulét té brendshme, shkaktuan rénie vjetore té importit té
naftés sé papérpunuar dhe té derivateve té naftés, edhe pérkundér rritjes sé ¢mimit té naftés sé
papérpunuar né bursat botérore. Lévizjet e volitshme ¢mimore tek energjia elektrike kontribuan pér
ulje té importit edhe pérkundér sasive mé té larta té importit né krahasim me tremujorin e treté té vitit
té méparshém. Rénie té métejme shénon edhe importi i hekurit dhe gelikut, gé korrespondon me
rénien e vazhdueshme té aktivitetit eksportues té industrisé sé pérpunimit té metaleve dhe rénien e
shénuar vjetore te prodhimi i metaleve. Nga ana tjetér, importi i metaleve té ngjyrosura, komponent i
réndésishém i Iéndéve té para né procesin prodhues té njé kapaciteti té madh eksportues né ekonomi,
si dhe importi i IEndéve té para pér industriné e tekstilit shénuan rritje né bazé vjetore. Kérkesa e
zvogéluar importuese dhe rritja mé e fuqgishme e eksportit kushtézuan ngushtim té
métejmé té deficitit tregtar né bazé vjetore prej 11%. Vrojtimi pér bilancet e veganta tregon
pér pérmirésim té konsiderueshém te bilanci investues, qé i detyrohet eksportit té kapaciteteve té reja
industriale né ekonomi, té plotésuar me ndryshimet pozitive té bilanceve té energjisé dhe té mallrave
dedikuar konsumit privat. Vetém deficiti i kémbimit t& prodhimeve industriale dhe |éndéve té para
shénoi zgjerim té vogél né bazé vjetore, nén ndikimin e importit mé té larté té platinit dhe té fijeve
tekstile.
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Té dhénat mé té reja pér kémbimin e jashtém tregtar tregojné vazhdim té trendit té
lvizjeve té volitshme edhe gjaté tetorit dhe néntorit. Deficiti né kémbimin e mallrave me vendet e
huaja edhe mé tej ngushtohet né bazé vjetore, edhe até mé shpejt, duke realizuar rénie vjetore prej
15,4%. Me kété rast ndryshimet e volitshme jané nxitur nga rritja e eksportit, gjaté uljes sé njékohshme
vjetore té komponentit importues. Eksporti mé i larté né bazé vjetore (pér 3,8%) pérséri i detyrohet
eksportit mé té larté investues, si dhe eksportit té prodhimeve industriale, té€ shkaktuar nga eksporti i
materieve dhe prodhimeve kimike dhe eksporti i hekurit dhe celikut. Rénia e shpejtuar e importit (pér
4%) né periudhén tetor-néntor edhe mé tej shkaktohet nga importi i zvogéluar i energjisé, i plotésuar
me rénien e ulét vjetore te mallrat pér konsum privat, gjegjésisht importit té€ zvogéluar té ushgimeve.

Analiza e kémbimit té jashtém tregtar sipas partneréve tregtaré tregon rritje té
métejme té pjesémarrjes sé vendeve té Bashkimit Evropian né tregtiné e pérgjithshme té jashtme (pér
67,4%). Trendi i rritjes sé pjesémarrjes né kémbimin tregtar me BE né pjesén mé té madhe i detyrohet
pérforcimit té eksportit né Gjermani, por edhe té eksportit gjithnjé e mé té madh né Bullgari dhe
Rumani, gé bashké me importin e zvogéluar té energjis€ nga Gregia, jané edhe faktorét mé té
réndésishém pér uljen e theksuar vjetore té deficitit né kémbimin tregtar me vendet anétare té BE-sé.
Ulja e vazhdueshme e importit té naftés sé papérpunuar nga Rusia edhe né kété tremujor solli ngushtim
té deficitit né kEmbimin e mallrave dhe ulje té métejme té réndésisé sé kétij partneri tregtar. Suficiti
né kémbimin me vendet e Ballkanit Peréndimor vazhdoi té ngushtohet né terma vjetoré, gé rriedh nga
rénia e zgjatur e eksportit né Kosové®? si faktor strukturor i ndryshimit dhe nga importi mé i larté nga
Serbia (qé njékohésisht e shkaktoi zgjerimin e deficitit né kémbimin me kété vend). Po ashtu, aktiviteti
i zvogéluar eksportues i industrisé sé pérpunimit té metaleve né tregjet aziatike, pas realizimeve té
mira eksportuese gjaté tremujorit té treté té vitit t&é méparshém (veganérisht né Kiné dhe Korené e
Jugut), kontribuoi né zgjerimin e deficitit tregtar né kémbimin me kété grup té vendeve.

Eksporti i mallrave sipas shteteve, né tremujorin e treté Importi i mallrave sipas shteteve, né tremujorin e
té vitit 2013 (pjesmarrje, né %) treté té vitit 2013 (pjesmarrje, né %)

mBullgari B Gjermani B Gregi mItali = Bullgari = Gjermani = Gregi
o o Itali ® Britania e Madhe Turgi
Burimi: BPRM. B Kroaci m Kosové m Serbi m Vende tiera Burimi: BPRM. Rusi Serbi Vende tjera

Treguesit pér konkurrueshmériné e cmimeve té ekonomisé sé vendit né tremujorin
e treté nuk tregojné ndryshime mé té médha té konkurrueshmérisé sé ¢mimeve té
prodhimeve té Maqgedonisé né tregjet e huaja né raport me tremujorin e méparshém té
vitit. Né krahasim me tremujorin e méparshém, gé té dy indekset e cmimeve shénuan vlerésim,

50 Ulja e eksportit né Kosové i detyrohet eksportit t& zvogéluar
té derivateve té naftés, té cilat rafineria e vendit i eksporton né
kété treg.
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gjegjésisht indeksi i kursit real efektiv devizor (KRED) i llogaritur sipas shpenzimeve té jetés shénoi
vlerésim pér 0,3%, ndérsa KRED i llogaritur sipas ¢cmimeve té prodhuesve té prodhimeve industriale
shénoi vlerésim pér 0,4%. Vlerésimi te té dy indekset i detyrohet vierésimit té& kursit nominal efektiv
devizor, rritja e té cilit prej 1,5% né raport me tremujorin e méparshém éshté rezultat i zhvlerésimit té
theksuar tremujor té rublés ruse dhe lirés turke né raport me denarin. Né kah té kundért vepruan
ndryshimet te gmimet relative, gjegjésisht u shénua rénie e gmimeve relative (gmimet vendore né
raport me té huajat) pér 1,2% te té dy indekset e gmimeve. Té dhénat mé té reja pér treguesit e
konkurrueshmérisé sé ¢mimeve, pér periudhén tetor dhe néntor, tregojné vierésim té métejmé té
KRED-it té llogaritur sipas shpenzimeve té jetés (pér 0,2%), qé i detyrohet vierésimit t& KNED-it (pér
0,5%) né raport me tremujorin e treté té vitit, gjaté njé rénieje t& moderuar te gmimet relative. Nga
ana tjetér, KRED i llogaritur sipas ¢mimeve té prodhuesve té prodhimeve industriale nuk shénoi
ndryshim né raport me tremujorin e treté, gjegjésisht rénien mé té€ madhe té ¢gmimeve vendore né
raport me ato té huaja e neutralizoi vlerésimin e KNED-it.

KNED dhe KRED

. Cmime relative
(sipas CPI dhe PP1,2006=100)
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Burimi: BPRM. Burimi: BPRM.
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Llogaria kapitale dhe finaciare
(duke pérjashtuar rezervat devizore, né % té PBB-sg&)
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1.6.2. Llogaria kapitale dhe financiare

Né tremujorin e treté té vitit 2013, né
llogariné financiare dhe kapitale té bilancit té
pagesave u shénuan dalje neto né shumé prej
111,8 milioné eurosh ose 15% té PBB-sé
(kundrejt té hyrave neto prej 0,2% té PBB-sé
né tremujorin e méparshém). Ky ndryshim
éshté i zakonshém pér kété periudhé dhe vjen pas
tre tremujoréve té té hyrave té vazhdueshme neto.
Shikuar nga prizmi i komponentéve té llogarisé
financiare, burimet e flukseve neto kryesisht jané
segmente pér té cilat né kété periudhé jané
karakteristike ndryshimet e kétilla. Né fakt, né kété
periudhé jané shénuar shlyerje mé té médha neto
té kredive tregtare, té cilat ishin grumbulluar né
periudhén e méparshme. Po ashtu, neto dalje té
larta jané shénuar te kategoria “valutat dhe
depozitat”. Pér dallim nga tremujori i méparshém,
kur popullata ishte lévizési kryesor i daljeve né
kategoriné “valutat dhe depozitat”, né kété tremujor
kontribut té kétillé kané edhe bankat. Me fjalé tjera,
pas zvogélimit té depozitave devizore te bankat e
huaja gjaté tremujorit té dyté (té shkaktuar
kryesisht nga nevoja e shtuar pér mjete devizore
pér shlyerjen e dividentave té kompanive né pronési
té huaj), bankat né kété tremujor kompensuan njé
pjesé té depozitave té térhequra. Te popullata
vazhdon trendi i térhegjes sé mjeteve devizore nga
sistemi bankar, edhe pse ai éshté mé i dobét né
raport me tremujorin e méparshém>?,

Té hyrat neto né tremujorin e treté u krijuan
pérmes investimeve direkte dhe huamarrjes neto né
vendet e huaja. Né kuadér té investimeve direkte,
kontribut pothuajse té njéjté pér té hyrat tremujore
kishin rrijedhat e borxheve (detyrime mé té larta
ndaj investitoréve direkté, gjaté njé rénieje té
kérkesave) dhe rrjedhat jo-debitore (fitimi i ri-
investuar dhe kapitali aksionar). Investimet e huaja
direkte né tremujorin e treté jané dyfish mé té larta
né bazé tremujore, pér shkak té fitimit té ri-
investuar, e né mungesé té pagesés sé shumave mé
té larta té dividentés. Té hyrat nga huamarrja mbi
bazé té huave financiare né tremujorin e treté
kryesisht jané rezultat i huamarrjes afatgjate té
sektorit jo-bankar. Né bazé tremujore, huat neto
jané dyfish mé té uléta, si rezultat i shlyerjeve te
kredité afatshkurta. Nga ana tjetér, huamarrja neto
mbi bazé té kredive afatgjata shénon rritje.

Analiza vjetore e [évizies sé llogarisé kapitale
dhe financiare tregon dalje neto né ményré té
konsiderueshme mé té larta pér 1,4 pp té PBB-sé.
Kontribut mé té réndésishém né kété drejtim kané

51 Lévizjet e kétilla pjesérisht reflektohen edhe né tregun e
devizor, ku éshté shénuar rritje e métutjeshme e té hyrave.
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daljet neto té kredive tregtare, si dhe huazimet mé
té vogla neto né raport me tremujorin e treté té vitit
2012. Po ashtu, faktor i réndésishém i ndryshimit né
kété drejtim jané edhe investimet mé té vogla té
portofolit, kryesisht si rezultat i bazés sé larté
krahasuese®?. Nga ana tjetér, té€ hyra neto jané
realizuar mbi bazé té investimeve direkte, té cilat
kryesisht reflektojné lévizjen e huave ndérmjet
kompanive, e cila né bazé vjetore shénon rritje pér
1,5 heré. Sipas té dhénave té fundit pér
bilancin e pagesave, né tetor té vitit 2013, né
llogariné kapitale dhe financiare u shénuan té
hyra neto né shumé prej 8,8 milioné eurosh.
Té hyrat e realizuara kapitale neto kryesisht u
pérkasin té hyrave neto nga investimet direkte dhe
kredité tregtare. Nga ana tjetér, dalje neto jané
shénuar te valutat dhe depozitat, huat dhe
investimet e portofolit. Né bazé vjetore, té hyrat
neto jané zvogéluar pér rreth 84%, si rezultat i té
hyrave té zvogéluara neto mbi bazén e kredive
tregtare dhe shlyerjeve té realizuara neto té huave,
kundrejt shfrytézimeve né tetor té vitit 2012.
Gjendja e rezervave devizore bruto né
fund té tremujorit té treté éshté 2.064,8
milioné euro, gé né bazé tremujore paraqet rritje
pér 25,6 milioné euro. Faktorét kryesoré pér kété
ndryshim jané blerja neto né tregun devizor nga ana
e BPRM-sé, transaksionet tjera, si dhe ndryshimet
pozitive t&€ ¢mimeve dhe ndryshimet valutore. Né
drejtim té kundért kané vepruar transaksionet pér
llogari té shtetit, né bazé té té cilave u realizua dalje
e rezervave devizore. Sipas té dhénave mé té reja,
né fund té vitit 2013, rezervat devizore bruto jané
1.933 milioné euro, gé né raport me 30.09.2013
paraget rénie pér 71,8 milioné euro. Kjo ulje
tremujore e rezervave devizore né pjesén mé té
madhe i detyrohet ndryshimeve negative té
¢mimeve dhe ndryshimeve valutore dhe daljeve té
shénuara te transaksionet pér llogari té shtetit.

1.6.3. PozicionP? ndérkombétar investues dhe
borxhi i jashtém bruto

52 Baza e larté krahasuese éshté rezultat i ndryshimit né tregtimin
me té dy obligacionet shtetérore. Me fjalé tjera, né tremujorin e
treté té vitit 2012, subjektet e vendit shitén njé pjesé té kétyre
letrave shtetérore me vleré, té cilat ishin né pronésiné e tyre, qé
solli t& hyra mé té larta né bilancin e pagesave.

53 Nga shtatori i vitit 2012, BPRM filloi me publikimin e té& dhénave
pér pozicionin ndérkombétar investues (PNI) té Republikés sé
Magedonisé, me gjendje sipas tremujoréve. Té dhénat pér PNI
jané né dispozicion né fagen e internetit t& BPRM-sé
(www.nbrm.mk/statistika/eksterni statistiki).
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Né tremujorin e treté té vitit 2013,
pozicioni negativ ndérkombétar investues i
Republikés sé Maqgedonisé ndaj pjesés tjetér té
botés shénoi ngushtim dhe mé 30.09.2013 ishte
4,491,3 milioné euro, ose 59% e PBB-sé&*4, N&
krahasim me tremujorin e méparshém, detyrimet
neto ndaj vendeve té huaja u ulén pér 50,9 milioné
euro, ose, analizuar sipas pjesémarrjes né PBB>3,
detyrimet neto jané ulur pér 1,3 pp.

Zvogélimi i pozicionit investues negativ té
vendit ndaj vendeve tjera té botés né térési i
detyrohet uljes sé detyrimeve ndérkombétare
pér 0,8% gjaté njé uljeje té njékohshme edhe
té mjeteve ndérkombétare pér 0,4%. Rénia
tremujore e mjeteve né pjesén mé té€ madhe
rrjedh nga kérkesat e zvogéluara té pushtetit
monetar, né bazé té& huave afatshkurtra
(marréveshjet e riblerjes), si dhe nga zvogélimi i
kérkesave né bazé té kredive tregtare. Nga ana
tjetér, né tremujorin e treté rritje shénuan kérkesat
e bankave né bazé té valutave dhe depozitave dhe
rezervat devizore bruto, né pjesén e valutave dhe
depozitave. Zvogélimi i detyrimeve né bazé
tremujore né pjesén mé té madhe i detyrohet
detyrimeve mé té uléta né bazé té instrumenteve té
borxhit, gjegjésisht huave dhe kredive tregtare.
Ndryshimi te huat éshté rezultat i zvogélimit té
huave né formén e kredive afatshkurtra té pushtetit
monetar (transaksionet e riblerjet) dhe bankave.
Vetém detyrimet ndaj investuesve té huaj direkté
shénuan rritje mé té konsiderueshme né raport me
tremujorin e méparshém.

Analizuar sipas sektoréve, kontribut né
uljen tremujore té detyrimeve negative neto né
pozicionin ndérkombétar investues kané bankat,
shteti dhe pushteti monetar, si rezultat i uljes sé
detyrimeve, ndérkaq te sektori “bankat” éshté

%Né tremujorin e dyté té vitit 2011, BPRM filloi me lidhjen e
transaksioneve té riblerjes dhe riblerjes sé anasjellté. Kéto
transaksione paragesin mundési investuese pér shfrytézimin e
portofolit té letrave me vleré pér sigurimin e té& hyrave
plotésuese. Gjaté lidhjes sé transakcioneve té riblerjes krijohen
detyrime. Njékohésisht, gjaté lidhjes sé kontratave té riblerjes sé
anasjellté, kérkesat e krijuara kontribuojné pér rritien e
kérkesave bruto. BPRM njékohésisht e bén lidhjen e ndérlidhur
té kontratave té riblerjes dhe riblerjes sé anasjellté, pothuajse né
shuma identike. Shikuar né térési, meqé lidhen njékohésisht ,né
bazén neto kéto transaksione kané efekt neutral, gjegjésisht
paragiten né shumé pothuajse identike edhe né anén e
detyrimeve edhe né anén e kérkesave, pér gka nuk reflektohen
né PNI-né e pérgjithshme dhe borxhin e pérgjithshém té jashtém
neto. Transaksionet pér huazimin e letrave me vleré u zgjeruan
né ményré plotésuese né vitin 2012 dhe i pérfshiné edhe
transaksionet swap me sigurim né ar.

55 Pér llogaritjet shfytézohet PBB i anualizuar, i cili e paraget
shumén e PBB-sé nominale té realizuar né katér tremujorét e
kaluar.
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shénuar edhe njé rritje e njékohshme e mjeteve.
Nga ana tjetér, te sektorét tjeré éshté realizuar rritje
e detyrimeve neto*® ndaj pjesés tjetér té botés.

T3 2012 T2 2013 T3 2013 ndryshimi kuartal ndryshimi vjetor
né milioné euro diferenca kontributi  né % | diferenca kontributi  né %
PNI, neto -4,038.3 -4,542.2 -4,491.3 50.9 -1.1 -1.1 -453.0 11.2 11.2
Shteti, neto -1,553.5 -1,637.0 -1,586.4 50.6 -1.1 -3.1 -32.9 0.8 2.1
Pushteti monetar, neto 2,027.3 1,975.2 1,991.5 16.3 -0.4 0.8 -35.8 0.9 -1.8
Bankat, neto -500.6 -610.0 -533.4 76.6 -1.7 -12.6 -32.8 0.8 6.6
Sektorét, neto -4,011.5 -4,270.5 -4,363.1 -92.5 2.0 2.2 -351.5 8.7 8.8
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T T3 T4 T1
2012

T T3 T4 T1
2013

Investimet e huaja direkte né RM sipas veprimtarive
(né milioné euro)

T2

T3

Rritja vjetore e detyrimeve neto né
tremujorin e treté shkaktoi zgjerim t& métutjeshém
té pozicionit debitor neto té vendit né terma vjetoré.
Rritja e detyrimeve ndérkombétare né ményré té
konsiderueshme ishte mé e theksuar né raport me
rritien e mjeteve ndérkombétare (pér 5,8% dhe
0,2% pérkatésisht), duke shkaktuar rritje té PNI-
sé negative pér 453 milioné euro, ose 5 pp té
PBB-sé né krahasim me tremujorin e treté té
njé viti mé paré.

Rritja vjetore e mjeteve
ndérkombétare i detyrohet, né pjesén mé té
madhe, depozitave mé té larta né vendet e huaja té
sektorit bankar dhe kérkesave té shtuara né bazé té
investimeve jo-debitore té portofolit té sektorit
privat jo-bankar. Nga ana tjetér, ulje &shté shénuar
edhe te kérkesat né bazé té kredive tregtare, si dhe
ulje e buté te rezervat devizore bruto. Te detyrimet
ndérkombétare kontribut pér rritjen vjetore kishin té
gjitha kategorité e vecanta, me pérjashtim té
investimeve té portofolit, ku mé i réndésishém éshté
kontributi i investimeve direkte né vend. Po ashtu,
rritia e detyrimeve ndérkombétare kryesisht i
detyrohet edhe rritjes sé detyrimeve né bazé té
huave né sektorin “shteti” dhe né sektorin privat jo-
bankar. Analiza sipas sektoréve né bazé vjetore
tregon se zgjerimi i hendekut negativ t& PNI-sé té
Republikés sé Magedonisé i detyrohet detyrimeve
mé té larta neto te té gjithé sektorét institucionalé,
me kontribut vecanérisht té larté té “sektoréve
tjeré”.

% Né janar té vitit 2013, me vendim té Qeverisé s& RM-sé
("Gazeta zyrtare e RM-s&” nr. 1/2013) u bé transformim i
Agjencisé pér rrugé shtetérore né Ndérmarrje publike pér rrugé
shtetérore. Me kété transformim ndérmarrja publike mori njé
pjesé té detyrimeve kreditore té shtetit, gé né tremujorin e treté
shkaktoi ulje té& detyrimeve né sektorin “shteti” pér 47 miliona
euro dhe rritje té€ njékohshme té detyrimeve te sektorét tjeré né
bazé té huave afatgjata pér shumén e njéjté. Efekti pérmbledhés
nga ky transformim pér tre tremujorét e paré té vitit 2013 éshté
82 milioné euro.
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Borxhi i jashtém bruto né fund té
tremujorit té treté ishte 5.504,5 milioné euro
ose 72,2% e PBB-sé. Nése pérjashtohen
marréveshjet e riblerjes té pushtetit monetar,
borxhi i jashtém bruto éshté 5.221,2 milioné euro
ose 68,6% e PBB-s&*’,

Analiza tremujore tregon ulje té
borxhit té jashtém bruto té vendit pér 29,8
milioné euro, si rezultat i huamarrjes mé té ulét té
jashtme té sektorit privat. Ndryshimi tremujor te
borxhi privat i detyrohet shlyerjeve té kredive
tregtare, si dhe detyrimeve mé té uléta té bankave
né bazé té valutave dhe depozitave dhe huave
financiare afatshkurtra. Nga ana tjetér, rritja e buté
e borxhit publik éshté rezultat i huamarrjes mé té
larté afatgjate té ndérmarrjeve publike.

Borxhi i jashtém bruto u rrit né bazé
vjetore. Né krahasim me tremujorin e treté
nga njé vit mé paré, gjendja e borxhit éshté
mé e larté pér 407 milioné euro ose 4,2 pp té
PBB-sé. Mbi ndryshimin vjetor ndikoi rritja e
njékohshme e borxhit té jashtém privat dhe publik.
Faktoré té ndryshimit vjetor te borxhi publik jané
huamarrja e rritur e jashtme e shtetit né formé té
huave afatgjate, si dhe detyrimet e shtuara té
ndérmarrjeve publike dhe bankave publike né bazé
té huave afatgjata nga vendet e huaja, ndérsa
faktor mé i réndésishém i rritjes sé borxhit privat né
bazé vjetore jané detyrimet mé té larta ndaj
investitoréve direkté, si dhe detyrimet mé té larta té
bankave né formé valutash dhe depozitash.

Analiza e dinamikés sé& huamarrjes sé
jashtme tregon pérkegésim te té gjithé treguesit pér
solvencé né bazé vjetore, me pérjashtim té
treguesit pér pjesémarrije té shlyerjes sé interesit né
eksportin e mallrave dhe shérbimeve, i cili shénon
pérmirésim vijetor pér 0,7%. Pérkegésimi te
treguesit tjeré (raporti mes borxhit bruto dhe
eksportit té& mallrave dhe shérbimeve, borxhit bruto
dhe PBB-sé dhe shlyerjes sé borxhit dhe eksportit té
mallrave dhe shérbimeve) éshté mesatarisht 3,7%,
gé paraget ngadalésim té pérkegésimit. Edhe
pérkundér pérkeqésimit te treguesit e vecanté,
Republika e Magedonisé edhe mé tutje éshté né
grupin e shteteve me borxh té ulét, sipas kritereve
pér huamarrje té Bankés botérore. Vetém né bazé
té treguesit pér pjesémarrje té borxhit té jashtém
né PBB, edhe mé tutje ekonomia klasifikohet né
grupin e shteteve me borxh té larté. Treguesit pér
likuiditet tregojné njé pozicion té volitshém té

57 Analiza e métejme e gjithémbarshme i pérket borxhit té
jashtém bruto pa detyrimet e pushtetit monetar né bazé té
marréveshjeve té riblerjes.
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jashtém, me mbulesé pothuajse té térésishme té
detyrimeve né bazé té huas afatshkurtér me
maturim té mbetur me mjete nga rezervat devizore.
Né bazé vjetore ky tregues nuk shénon ndryshime.

Solvenca Likuiditeti
Shlyerja e
interesit / Borxhi bruto / Shlyerja e borxhit / Rezervat Rezervat devizore / Borxhi
Tregues té borxhit Eksporti i Eksporti i mallrave Borxhi bruto /  Eksporti i mallrave devizore / borxhi afatshkurtér, afatshkurtér /
té jashtém mallrave dhe dhe shérbimeve PBB dhe shérbimeve dhe borxhi me maturim té borxhi i
shérbimeve dhe dhe té hyra tjera té hyra tjera afatshkurtér mbetur pérgjithshém
té hyra tjera

né % raport raport né %
31.12.2004 2.24 120.1 49.3 11.5 1.14 0.89 30.3
31.12.2005 2.33 128.5 56.3 9.66 1.67 1.04 26.7
31.12.2006 2.88 109.8 51.8 18.2 1.95 1.34 29.0
31.12.2007 2.38 102.3 53.2 16.6 1.35 1.08 39.8
31.12.2008 2.30 101.1 55.3 8.8 1.29 0.95 35.2
31.12.2009 2.10 113.3 58.5 10.2 1.29 0.94 32.9
31.12.2010 2.78 121.1 60.1 11.9 1.31 0.90 32.0
31.03.2011 2.70 124.7 63.3 14.5 1.46 1.05 29.1
30.06.2011 2.70 124.3 63.1 14.5 1.40 1.00 29.3
30.09.2011 2.70 124.1 63.0 14.5 1.42 0.99 29.1
31.12.2011 2.70 128.4 65.2 14.5 1.53 1.06 29.4
31.03.2012 2.53 114.3 63.4 11.3 1.49 0.94 29.9
30.06.2012 2.53 115.6 64.2 11.3 1.40 0.92 30.6
30.09.2012 2.53 118.3 65.7 11.3 1.49 0.96 29.4
31.12.2012 2.53 123.2 68.4 11.3 1.39 0.93 31.4
31.03.2013 1.79 119.8 69.6 16.3 1.35 1.02 31.8
30.06.2013 1.79 121.3 70.1 16.3 1.19 0.89 32.6
30.09.2013 1.79 120.6 69.5 16.3 1.30 0.95 30.4

Kritere per huamarije | 15 _ p9 165 - 275% 30- 50% 18- 30% 1.00

té moderuar

*Kriteri p&r huamarrje t& moderuar &shté marré sipas metodologjisé sé Bankés botérore pér pérpunimin e treguesve té huamarrjes, e cila nénkupton
shfrytézim t& mesatareve té Iévizshme trevjegare t&€ PBB-sé dhe eksportit t& mallrave dhe shérbimeve dhe té hyrave tjera si emérues i llogaritjes sé
treguesve. Té dhénat pér vitin 2013 jané sipas projeksionit té bilancit té pagesave né tetor té vitit 2013.

Punuar né pérputhje me “External debt statistics: Guide for compilers and users”, botuar nga FMN.

*Sipas rregullit Greenspan-Guidotti, &shté e nevojshme shteti t& mbajé mbulesé té térésishme t&€ borxhit afatshkurtér (maturitet i mbetur) me rezerva

devizore.
Burimi: BPRM.
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I1. Politika monetare

Gjaté tremujorit té fundit té vitit 2013, BPRM e ruajti normén bazé té interesit né
nivelin e 3,25 %. Shikuar nga aspekti monetar, né ekonominé e vendit né kété
periudhé u shénuan lévizje relativisht té volitshme makroekonomike. Projeksionet
e tetorit tregojné pér ambient relativisht té volitshém pér politikén monetare né
periudhén vijuese, me vierésime pér rritje té rezervave devizore dhe mungesé té
presioneve inflacioniste. Lévizjet afatshkurtra gjaté tremujorit po ashtu, né
themel, ishin té volitshme dhe né pérputhje me pritjet. Késhtu, rritja e nivelit té
pérgjithshém té cmimeve edhe mé tutje ngadalésohet né kushte té njé stabilizimi
té infalcionit bazé. Né harmoni me pritjet, rezervat devizore u zvogéluan né
tremujorin e fundit, por treguesit pér pérshtatshmériné e rezervave edhe mé tutje
jané né zonén e sigurt, duke sugjeruar pér kapacitet té mjaftueshém pér tu
ballafaquar me ndonjé goditje eventuale e té paparashikueshme. Treguesit pér
tremujorin e treté treguan pér ruajtje té métejme té vazhimésisé sé rritjes sé
aktivitetit vendor ekonomik, né kushte té njé mbéshtetjeje té moderuar kreditore
nga ana e sektorit bankar. Megjithaté, sipas vlerésimeve pér rikuperim té ngadalté
té aktivitetit ekonomik né Eurozoné dhe dinamiké akoma té pasigurté té
rimékémbjes sé ekonomisé sé SHBA, ambient i jashtém éshté i pasigurt duke
treguar késhtu pér rrezige ende té pranishme. Né kushte té kétilla, e duke i patur
parasysh masat paraprakisht té ndérmarra nga ana e BPRM, té cilat do té duhet té
kené efekt né periudhén vijuese, BPRM gjaté tremujorit té fundit vendosi ta ruajé
normén e njéjté té interest bazé. BPRM edhe né periudhén vijuese do té vazhdojé
me kujdes té ndjeké ambientin, me qéllim pérshtatjes pérkatése e me kohé té
politikés monetare.

Né bazé té vlerésimit té rregullt té
lévizjeve mé té fundit makroekonomike dhe
financiare, né seancat e Komitetit pér politiké
operative monetare prané BPRM, té mbajtura
gjaté tremujorit té fundi®®, norma e interesit
e bonove té thesarit té€ BPRM ishte né nivelin
e njéjté prej 3,25%. Projekcionet e tetorit té
BPRM nuk treguan pér ndryshime mé té
100 1 I".“ konsiderueshme né raport me konstatimet pér

' \ ambientin dhe rreziget né krahasim me vlerésimet e
8.0 1 méparshme. Edhe gjaté kétij cikli projekcionesh
6.0 1 parashihet mundésia pér rritje té rezervave devizore
4.0 1 né periudhén vijuese, si dhe mungesé té presioneve

inflacioniste. Lévizjet afatshkurtra ekonomike gjaté

Norma bazé einteresite BPRM -
norma e interesit e bonove
té bankes gendrore te RM
14.0 1 (né %)
12.0 1

2.0 1 [

0.0 drrmmy ,' ™\ ﬁ.\' ‘, nt tremujorit, kryesisht nuk dallojné shumé nga pritjet.
0b B I3 o o o ‘/g Késhtu, rritja e gmimeve vendore né tremujorin e
TR Ew:' Q Q < Q Q fundit u ngadalésua, me c¢ka shkalla mesatare
40 1 vjetore e inflacionit ishte 1,3%. Zhvillimet e kétilla
-6.0 - tregojné pér lévizje pak mé té volitshme tek

e NOMinale = = = Reale

inflacioni né raport me pritjet. Né periudhén e
njéjté kishte edhe shenja té ngadalésimit té
Burimi: BPRM. inflacionit bazé né terma vjetoré, i cili né tremujorin
e fundit mesatarisht shénoi 2,9%. Rezervat devizore

%8 Gjaté tremujorit, Komiteti pér politiké operative monetare
prané BPRM mbaiti tri mbledhje kushtuar vendosjes sé politikés
monetare, edhe até, mé 9.10.2013; 13.11.2013 dhe mé
11.12.2013.
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gjaté tremujorit shénuan rénie, pér ¢cka kontribut
mé té madh kishin ndryshimet e pérllogaritura
negative t& ¢mimeve dhe ndryshimet e kursit dhe
transakcionet me shtetin. Né tregun valutor BPRM
realizoi blerje neto té mjeteve devizore né shumén
prej 5,5 milioné euro. Shikuar nga aspekti i
treguesve pér pérshtatshmériné e rezervave
devizore, ato edhe mé tutje jané né zoné té sigurt.

Rritja e aktivitetit ekonomik vazhdoi edhe
gjaté tremujorit té treté, me cka bartés kryesor i
rritjes edhe mé tutje éshté sektori i ndértimit. Né
tremujorin e katért u shénua njé lévizje e aktivitetit
kreditues né kushte té rritjes sé mbéshtetjes
kredituese dhéné bizneseve. Megjithaté, projekcioni
i kredive pér periudhén vijuese edhe mé tej éshté e
ndjekur nga rreziget e ndérlidhura me vrojtimet e
bankave, si dhe me strategjité konservative té
grupacioneve té médha bankare té cilat me filialet e
tyre jané prezente né tregun e vendit.
Informacionet mé t€ reja nga ambienti
ndérkombétar tregojné pér njé pasiguri t& métejme
té ambientit global, gé kryesisht éshté e ndérlidhur
me vlerésimet pér rikuperim té ngadalté té
aktivitetit ekonomik né Eurozoné dhe dinamikés
akoma té pasigurt té rimékémbjes sé ekonomisé sé
SHBA. Né kushte té kétilla dhe pas masave té
ndérmarra t&€ BPRM me efekt relaksimi té cilat pritet
té kené efekt né periudhén vijuese, norma bazé e
interesit mbetet e pandryshuar.

BQE né néntor té vitit 2013 béri
lehtésim plotésues té politikés monetare,
duke e ulur normén bazé té interesit pér 0,25
piké pérgindje, me c¢ka ajo tani shénon
0,25%. Reagimi i kétillé monetar éshté shpjeguar
me vlerésimet pér ruajtjen e presioneve té
ndrydhura inflacioniste né kuadér té mbéshtetjes sé
métejme té procesit té rimékémbjes ekonomike.
Ulja e normés bazé té interesit nga ana e BQE, né
kushte kur BPRM e ruajti normén e njéjté bazé té
interesit, solli zmadhim té& moderuar té diferencés
mes normés sé interesit té bonove té bankes
gendrore té Magedonisé dhe normés bazé té
interesit t& BQE, e cila né dhjetor shénon 3 piké
pérqgindje (2,75 piké pérgindje né shtator té vitit
2013). Edhe pérkundér uljes sé normés bazé té
interesit t& BQE, duke filluar nga mesi i néntorit dhe
gjaté dhjetorit té vitit 2013, normat afatshkurtra té
interesit né tregun evropian financiar kané tendencé
té rritjes. Lévizjet e kétilla shpjegohen me politikat
e bankave pér rritje té shtuar té likuiditetit (pér
shkak té mbrojtjes nga goditjet potenciale) nga
fundi i vitit dhe né kushte té nivelit t& zvogéluar té
tepricés sé likuiditetit né sistem>. Né tregun
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financiar té vendit te SKIBOR> u shénuan lévizje
relativisht té€ géndrueshme. Né kushte té kétilla,
diferenca ndérmjet normés sé SKIBOR-it njémujor
dhe EURIBOR njémujor u ngushtua né masé té
papérfillshme dhe né dhjetor shénoi 2,7 piké
pérgindje (2,8 piké pérgindje né shtator).

2.1 Likuiditeti i bankave dhe lévizje té tregut
ndérbankar té parave

Né fund té dhjetorit té vitit 2013,
likuiditeti i bankave u rrit pér 544 milioné
denaré, né raport me fundin e tremujorit té
treté. Me kété gjendja e llogarive té bankave né
BPRM® né fund té dhjetorit ishte 15.820 milioné
denaré. Né néntor baza monetare éshté mé e ulét
pér 1,2%°!, né terma vjetoré, ngjajshém me
normén vjetore té uljes né fund té tremujorit té
treté.

Né kuadér té tremujorit té katért té
vitit 2013, faktorét autonomé né bazé neto
kontribuan pér térheqje té likuiditetit né
shumé totale prej 2.447 milioné denaré. Né
kuadér té tyre térhegja e likuditetit u bé pérmes
transakcioneve té shtetit (né shumén totale prej
2.066 milioné denaré), gé né pjesén mé té€ madhe
del nga rritja e realizuar e depozitave né llogariné e
shtetit né denaré né BPRM. Paraté e gatshme né
garkullim né shumén totale prej 1.010 milioné
denaré kontribuan né drejtim té térhegjes sé
mijeteve likuide. Pérmes transakcioneve devizore te
BPRM me bankat — mbéshtetése u krijua likuiditet
né sistem, né pérputhje me blerjen e realizuar neto
té devizave né tregun devizor (prej 337 milioné
denaré).

Instrumentet monetare té BPRM, né
tremujorin e fundit né bazé neto kontribuan
pér krijimin e mjeteve likuide né shumé totale
prej 2.991 milioné denaré. Né kushte té
ruajtjes sé gjendjes sé bonove té bankés
gendrore né nivel té qéndrueshém dhe
mungesés sé interesit tek bankat pér huazim
likuiditeti nga BPRM pérmes instrumentit té
marréveshjes pér riblerje, ndryshimi tek
instrumentet e pérgjithshme monetare né
kété periudhé né térési del nga térheqja e
mjeteve nga bankat té vendosura né
depozitat e disponueshme né BPRM. Me fjalé
tjera, né tremujorin e katért u mbajtén gjithsej tre

59 ECB Mobnthly Bulletin, December 2013

% Norma e interest ndérbankar pér depozitat né denarg, e
pérllogaritur nga kotacionet e bankave referente.

60 Ka té bé&jé me llogarité né denaré té bankave, té cilat kané pér
obligim té ndajné rezervé té detyrueshme.

61 E pérfshiné edhe rezervén e detyrueshme né valuté.

62



Rrjedhat e krijimit dhe térheqjes sé
14,000 - likuiditetit*

12,000 - (ndryshime tremujore, né milioné Denaré)
10,000
8,000
6,000
4,000
2,000
0
-2,000
-4,000
-6,000
-8,000
-10,000
-12,000 -

T1.2011
T1.2012
T1.2013

B Transakcione té geverisé

I Transakcione devizore t&€ BPRM me banka mbéshtetése
=4 Instrumente monetare

&4 paraté né garkullim

| ikuiditetii bankave
*Ndryshime poztive —krijim likuiditeti; ndryshime negative —térheqje

I Instrumentet monetare té BPRM
(ndryshime tremujore, né milioné denaré)*

15,500 -
13,000 -
10,500 -
8,000 -
5,500 -
3,000 I
500 n fla
-2,000 -
-4,500 -
-7,000 -
-9,500 -
-12,000 -

T1. 2009
™

LE]

T4
T1.2010
ip)

LE]

T4
.2011
ip)

K]

T4
T1.2012
iy

iK]

T4
T1.2013
™

LE]

T4

T1

¥ bonot e bankés gendrore

¥ Depozta 6-mujore te bankave né BPRM
Depozta brenda nate né BPRM

® Marréveshje té riblerjes

*Ndryshime poztive —krijim likuiditeti; ndryshime negative— térhegje likuiditeti
Burimi: BPRM.

Raporti tremujor, janar, 2014

ankande té bonove té thesarit t¢ BPRM, gjaté té
cilave gjaté njé tenderi me shuma dhe normé fikse
té interesit prej 3,25%, BPRM e vértetoi ofertén e
bonove té bankés gendrore né nivelin e shumés sé
maturuar. Me kété, bonot e bankés gendrore kishin
efekt neutral mbi nivelin e likuiditetit né sistemin
bankar. Bonot e bankés gendrore jané né nivelin e
25.500 milioné denaré pér njé periudhé mé té gjaté
kohore, gjegjésisht gé nga qgershori i vitit 2013. Né
ankandet e mbajtura né tremujorin e fundit, kérkesa
nga bankat e tejkalonte dukshém shumén e ofruar
(kérkesa ishte mé e madhe edhe nga mundésité
reale té bankave pér investime né bono te bankés
gendrore), gé u bé shkak gé né néntor BPRM té sjell
vendim té ri pér bonot e bankés gendrore, me té
cilén zbatohet metodologji pér pércaktimin e
kérkesés potenciale pér bono té bankés gendrore®?.
Né tremujorin e fundit bankat térhogén njé pjesé té
mjeteve gé i mbanin si depozita té disponueshme
né BPRM. Né kété ményré, shuma e depozitave té
disponueshme totale né bazé neto u ul pér 2.991
milioné denaré qé kontribuoi pér krijimin e
likuiditetit né sektorin bankar. Pér heré t& paré pas
16 muajsh, né dhjetor bankat shfrytézuan kredi
brenda nate né shumé totale prej 2.500 mil. denaré.
Mijetet e shfrytézuara u kthyen gjaté muajit, késhtu
gé ky instrument monetar kishte efekt neutral mbi
likuiditetin e sektorin bankar . Edhe gjaté tremujorit
té katért, bankat vazhduan me mbajtjen e nivelit
relativisht mé té ulét té njé tepriceje té mjeteve
likuide mbi detyrimin pér rezervé té detyrueshme.
Késhtu, teprica mesatare e mjeteve té ndara likuide
mbi obligimin pér rezervé té detyrueshme né
periudhén tetor — néntor 2013 ishte mesatarisht
0,6% (mesatarisht rreth 0,4% né tremujorin e
treté). Né néntor BPRM solli ndryshime edhe né
Vendimin pér rezervé té detyrueshme, té cilat
parashohin gé¢ BPRM mos té paguajé kompensim
pér rezervén e ndaré té dertyrueshme®3,

Né tremujorin e fundit té vitit 2013 né
tregun ndérbankar u realizua qarkullim i
pérgjithshém prej 9.760 milioné denaré, qé
né raport me tremujorin e treté paraget rritje
prej 79%. Né krahasim me tremujorin e katért té
vitit t& méparshém, aktiviteti i tregut ndérbankar
éshté mé i larté pér 3,6%. Analizuar sipas
segmenteve té vecanta afatizuese, pjesémarrje mé
té madhe né garkullimin e pérgjithshém té realizuar
té tregut ndérbankar té parave né tremujorin e
katért kishin transakcionet brenda njé dite, té cilat

62 Mé detajisht pér vendimin e ri pér bono e bankés gendrore
shih né kuadér té hapésirés informuese nr. 6 té kétij raporti.

63 M& detajisht pér ndryshimet né Vendimin pér rezervé té
detyrueshme shih né kuadér té hapésirés informuese nr. 7 té
kétij raporti.
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sqarojné 63% té transakcioneve té pérgjithshme té

Tregu ndérbankar i depozitave i ke . i
realizuara, pas té cilave pasojné transakcionet me
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25,000 " 60 Norma e interesit ndérbankar (NINB)®* né
tremujorin e fundit té vitit 2013 mesatarisht shénoi
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Norma e interesit ndérbankar pér transakcionet e
15,000 - " %% lidhura brenda nate (MKDONIA), né tremujorin e
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10000 4 e mesatares sé trerPUJorlt té m_faparsher_n._ Né
' . 50 ‘tregun sekondar té parave né tremujorin e
fundit ishte realizuar njé transakcion me bono
5,000 1 L 1.0 thesari né shumé prej 15 milioné denaré.
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= Qarkullimi i pérgjithshém ndérbankar endosjen e instrumenteve monetare té€ BPRM
e NINB (shkalla e djathté)
Burimi: BPRM.

Mé 28.11.2013, Késhilli i BPRM solli dy vendime té reja: Vendimin pér bonot e bankés gendrore® dhe
Vendim pér ndryshim té Vendimi pér rezervén e detyrueshme®®, me cka u sollén ndryshime té
caktuara né raport me vendosjen e méparshme té kétyre dy instrumentave.

Né raport me bonot e bankés géndrore, me vendimin e ri zbatohet metodologji pér konstatimin e
kérkesés potenciale pér bono té bankés gendrore. Né fakt, duke filluar nga korriku i vitit 2013 BPRM
kaloi drejt zbatimit té ankandeve té bonove té bankés gendrore me aplikim té tenderit me shuma
(shumé e kufizuar e ofertés dhe normé interesi fiks té rregulluar). Né ankandet e bonove té bankés
gendrore gé u mbajtén né periudhén pas ndryshimit té tenderit, né muaj té caktuar u shénua kérkesé
mé e larté né raport me mjetet likuide realisht té disponueshme té bankave né ditén e ankandit. Né
kushte té zbatimit té kétij tip tenderi, kjo dukuri éshté e zakonshme dhe éshté pasqyrim i synimeve
té bankave ta rrisin pjesémarrjen e vet né shumén e pérgjithshme té bonove té bankés gendrore. Né
kété kuptim, BPRM pérgatiti metodologji pér pércaktimin e kérkesés potenciale pér bonot e bankés
gendrore, e cila i merr parasysh nevojat pér likuiditet t&€ bankave, nga njéra ané, dhe potencialin e
tyre té realté té likuiditetit, nga ana tjetér. Késhtu, bazé fillestare gjaté pércaktimit t& kérkesés
potenciale jané llogarité e bankave né ditén e fundit té periudhés sé rezervés sé detyrueshme, té
rritura pér efektin e likuiditetit nga instrumentet e maturuara monetare né ditén e ankandit, me cka
merren parasysh edhe kérkesat dhe detyrimet ndérbankare, si dhe rezerva e detyrueshme pér
periudhén, i cili fillon né ditén e ankandit. Né pérputhje me mekanizmi e vendosur, négoftése né nivel
té sistemit té gjithmbarshém bankar konstatohet se ekziston kérkesé mé e larté se potencialja, bankat
gé dalin né ankand me shuma mé té larta se potenciali i tyre i likuiditetit do kené pér obligim gé
ndyshimin né raport me potencialin ta véné né depozita, me afat maturimi prej shtaté ditésh. Me té
rejat gé i sjell vendimi i ri, pritet harmonizim i ofertés dhe kérkesés pér bonot e bankés gendrore.
Konform té rejave te Vendimi pér bonot e bankés gendrore jané béré edhe plotésime te Vendimi pér
depozitat e disponueshme®’, me té cilat mundésohet shitje té mjeteve né depozita me afat maturimi
prej shtaté ditésh, né kushte té njé kérkeseje mé té larté pér bonot e bank&s gendrore nga
potencialja.

Né raport me rezervén e detyrueshme, me ndryshimet né Vendimin pér rezervé té detyrueshme
parashihet BPRM mos té paguajé kompensim pér rezervén e ndaré e té detyrueshme (shkalla e
kompensimit mé paré ishte 1% pér rezervén e detyrueshme né denaré dhe 0,1% pér rezervén e
detyrueshme né euro). Kéto ndryshime mund té paragesin stimul pér bankat pér orientim té njé pjese
té mjeteve té disponueshme drejt investimeve mé fitimprurése. Vendimi do té zbatohet nga 1 janari
i vitit 2014.

4 Normé mesatare interesi e tregut ndérbankar té parave.
65 “Gazeta zyrtare e Republikés s&é Magedonisé” nr. 166/13.
8 “Gazeta zyrtare e republikés s&é Magedonisé” nr. 166/13.
67 “Gazeta zyrtare e Republikés sé Magedonisg” nr. 166/13
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2.2. Agregatét monetaré dhe kreditoré

Né tremujorin e katért té vitit 2013, masa e parave M4 vijon té rritet né terma
tremujoré por me njé ritém mé té ngadalté né krahasim me tremujorin e
méparshém. Rritja e ofertés sé parasé del nga rritja e té gjitha komponentéve té saj
pérbérés, me cka rritje mé e fuqgishme éshté shénuar te paraté e depozituara dhe
depozitat afatgjata. Nga aspekti sektorial éshté shénuar rritje e njéjté tremujore e
depozitave té pérgjithshme té individéve si edhe né periudhén e méparshme,
ndérkaq depozitat e bizneseve edhe métutje rriten, por mé ngadalé né raport me
tremujorin e treté. Né tremujorin e fundit té vitit 2013 né tregun kreditor erdhi deri
tek pérshpejtimi i konsiderueshém i aktivitetit, me cka rritja e realizuar tremujore e
kredive né ekonominé vendore éshté mé e larta né periudhén pas fillimit té krizés.
Lévizjet e kétilla kontribuan pér pérmirésim té shfrytzueshmérisé sé potencialit
depozitor té bankave pér kreditim té sektorit privat dhe tregojné pér vrojtime mé té
géndrueshme té bankave pér prezencén e rrezigeve né sektorin privat. Né fakt, pas
pesé tremujorésh té njé aktiviteti kreditues mé té fuqgishém dhéné individéve, né
tremujorin e katért bankat pjesén mé té madhe té kredive e orientuan nga bizneset.
Zhvillimiet e aktivitetit né segmentin korporativ korrespondojné me performancat
mé té larta né sektorin real né tre tremujorét e paré té vitit 2013. Lévizjet e kétilla
pjesérisht u reflektuan edhe mbi dinamikén e kredive té kéqgija, duke mundésuar
rritje té ngadalésuar té kérkesave té dyshimta dhe té kontestuara né kété tremujor.
Megjithaté, duke patur parasysh se béhet fjalé pér njé periudhe relativisht té
shkurtér té dinamizimit té aktivitetit kreditues ndaj sektorit korporativ, ende éshté
herét té vlerésohet ndryshim mé i réndésishém né sjelljen e bankave té vendit.

2.2.1. Agregatét monetaré

Kontributet né n_dryshimin tremujor té Né tremujorin e katért té vitit 2013
6.0 agregatit monetar M4 " s " .
50 | (né piké pérgindje) masa mé e gjeré monetare M4 shénon rritje

tremujore prej 2,4% kundrejt rritjes prej
2,8% né tremujorin e méparshém. Lévizjet e
kétilla pozitive te masa e parave né tremujorin e
fundit jané efekt i faktoréve sezonalé, por edhe
atyre fundamental, duke i patur parasyszhvillimet e
volitshme ekonomike né ekonominé e vendit nga
fillimi i vitit. Nga aspekti strukturor analiza tremujore
tregon se rritja e masés mé té gjeré té parave i

% FRE % FRE % FRRFE % FRFE detyrohet rritjes sé té gjitha komponenteéve té saj

g g g . pérbérés. Mjetet mé likuide (paraté né garkullim

= Paraja né garkullim dhe paraté e depozituara) né kété tremujor
o kontribuan né rritien e ofertés sé parave me

I Depozitat afatgjata kontribut té pérgjithshém prej rreth 53% né rritjen

Burimi: BPRM. = M4 (normatremujore e rritjes, n&%) e agregatit monetar M4, pér dallim nga tremujori i

méparshém, kur kontributi i tyre ishte rreth 16%.
Ecuria e kétillé shpjegohet me rritjen e zakonshme
sezonale té kérkesés pér mjete likuide né fund té
vitit, né vigjilje té festave té Vitit t&€ Ri dhe
kérshéndellave. Depozitat e pérgjithshme né
tremujorin e fundit shénuan rritje té ngadalté
tremujore, gé solli ngadalésim té rritjes sé agregatit
monetar M4 né terma tremujoré. Kontribut mé té
konsiderueshém né rritien e depozitave té
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pérgjithshme edhe né tremujorin e fundit kishin
depozitat afatgjata, qé é&shté karakteristiké
konstante e lévizjeve té depozitave gé nga fillimi i
vitit 2012. Nga aspekti bilancor, rritja tremujore e
M4 kryesisht del nga kredité e sektorit privat, né
pérputhje me aktivitetin e fuqgizuar kreditues nga
ana e bankave né tremujrin e fundit. Analiza
vjetore e masés mé té gjeré monetare, po
ashtu, tregon rritje, por pak mé té dobét né
raport me periudhén e méparshme (5,3% né
dhjetor, kundrejt 5,1% né shtator). Me kété
rast, kontribut pozitiv né rritjen vjetore té€ masés mé
té gjeré té parave M4 kané té gjitha komponentét e
saj, me pérjashtim té depozitave afatshkurtra té
cilat edhe mé tej shénojné rénie vjetore. Né kushte
té kétilla

norma e monetizimit®, né tremujorin e fundit éshté
58,6%, gé éshté né nivel té pérafért me normén né
tremujorin e treté.

Né tremujorin e katért té vitit 2013,
potenciali total depozitor i bankave (pa
paraté e depozituara)®® shénon rritje
tremujore prej 1,5%, kundrejt 3,1% né
tremujorin e méparshém. Nga aspekti valutor
rritja e depozitave té pérgjithshme edhe né kété
tremujor del nga depozitat mé té larta né denaré,
né kushte té ngadalésimit té konsiderueshém té
rritjes tremujore té depozitave devizore (nga 3% né
0,6%). Lévizjet e kétilla pjesérisht e reflektojné
bazén krahasuese (duke e patur parasysh uljen e
shénuar té depozitave devizore né kushte té
pagesés sé dividendés né tremujorin e dyté). Rritja
mé e ulét e depozitave devizore né tremujorin e
fundit kontribuoi pér uljen e normés sé euroizimit”®
té ekonomisé né bazé tremujore. Nga aspekti i
afateve, dinamika pozitive te depozitat e
pérgjithshme edhe mé tej kryesisht del nga rritja e
kursimit afatgjaté (me kontribut prej rreth 94%),
gjaté njé rritjeje té njékohshme edhe té kursimit
afatshkurtér. Né raport me tremujorin € méparshém
shénohet ulje e konsiderueshme e kontributit té
depozitave afatshkurtra né rritjen e depozitave té
pérgjithshme (nga 40% né 6%), si rezultat i rritjes
sé tyre té ngadalésuar tremujore né kété periudhé.
Né terma vjetoré, depozitat e pérgjithshme (pa
paraté e depozituara)’!, né dhjetor shénuan rritje

% Matur sipas pjesémarrjes s& masés monetare né PBB (PBB
nominal i anualizuar, i pérllogaritur si shumé lévizése e katér
tremujoréve té fundit).

% Rritje tremujore e depozitave totale me paraté e pérfshira
depozitore éshté 2.3%, kundrejt 3,2% né tremujorin e
meparshém.

70 E shprehur pérmes pjesémarrjes sé depozitave devizore né
masén mé té gjeré monetare M4.

71 Me paraté e pérfshira depozituese, shkalla vijetore e rritjes sé
depozitave té pérgjithshme né tremujorin e fundit éshté 6,1%,
kundrejt 6,4% né tremujorin e treté.
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prej 5%, gé paraget normé té njéjté tremujore té
rritjes si né shtator.

Analiza sipas sektoréve tregon rritje
té depozitave té pérgjithshme té inividéve
(pa para té depozituara)’?> prej 1,5% né
tremujorin e katért, edhe até me intensitet té
njéjté si edhe né tremujorin e méparshém.
Analizuar nga aspekti valutor, né tremujorin e
katért éshté shénuar rritje e depozitave né denaré,
me cka kontributi i tyre né ndértimin e masés
depozituese té popullatés néterma tremujoré u rrit
nga 55% né 82%. Depozitat devizore shénuan rritje
té vogél né terma tremujoré, qé éshté e ndryshme
nga lévizjet e tremujorit t&€ méparshém, kur né
kushte té flukseve mé té larta sezonale mbi bazé té
transfereve private ishte shénuar edhe njé rritje mé
e konsiderushme e depozitave devizore té inividéve.
Nga aspekti i strukturés sé afateve, depozitat
afatshkurtra, tre tremujoré rradhazi shénojné rénie
né terma tremujoré, gjaté njé rritjeje té
vazhdueshme té depozitave afatgjata.

Analiza e normave té interesit té
depozitave té reja né denaré dhe valuté té
individéve, tregojné pér Iévizje kryesisht té
géndrueshme te vyield-et e instrumenteve té
kursimit. K&shtu, normat e interesit té depozitave
né denaré dhe né valuté né néntor jané mé té uléta
pér 0,1 pp pérkatésisht, né krahasim me shtatorin.
Dinamika e kétillé tremujore mundésoi njé spread
té pandryshueshém ndérmjet normés pasive né
denaré dhe né valuté. Nga aspekti i strukturés sé
afateve”3, zhvendosje mé té konsiderueshme né
drejtim zbrités éshté shénuar tek depozitat devizore
afatshkurtra dhe afatgjata pér 0,2 dhe 0,1 pp,
pérkatésisht. Né terma vjetoré, né dhjetor éshté
shénuar rritje e depozitave té pérgjithshme té
inividéve (pa depozita para)’® nga 6,2% kundrejt
6,1% né shtator.

72 Me paraté e pérfshira depozituese, rritja tremujore éshté 2,4%
né dhjetor, kundrejt 1,3% né shtator.

73 Né analizén e normave té interesit te individét dhe bizneset,
sipas strukturés sé afateve nuk jané marré parasysh normat e
interesit té depozitave pa afat.

74 Me para té pérfshira depozituese, rritja vietore né tremujorin
e katért shénon 6,7% (kundrejt 6,6% né shtator).
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Depozitat e bizneseve (pa paraté e
depozituara)’> shénuan rritje edhe né
tremujorin e katért né terma tremujoré, por
mé ngadalé se né periudhén e méparshme
(4,1% kundrejt 11,3%). Pérkundér ngadalésimit
té rritjes sé depozitave té bizneseve, né gjysmén e
dyté té vitit 2013 mund té vérehen lévizje pozitive
tek ky tip depozitash, vecanérisht nése kemi
parasysh normat negative tremujore né gjysmén e
paré té vitit (pjesérisht té shkaktuara nga pagesa e
shumés sé madhe té dividendés né tremujorin e
dyté). Lévizjet e kétilla tregojné pér efekte pozitive
transferuese nga fuqizimi i aktivitetit ekonomik nga
fillimi i vitit mbi aftésiné pér krijimin e té ardhurave
nga ana e bizneseve dhe rrjedhimisht, rritje té
depozitave né sektorin bankar. Si faktor plotésues
pér rritjen e pérforcuar depozitave té bizneseve
mund té véhet né dukje edhe aktiviteti i shtuar
kreditues nga ana e bankave ndaj kétij sektori né
tremujorin e fundit, duke kontribuar né rritjen e
efektit multiplikues nga té kredituarit mbi depozitat
e sektorit korporativ. Analizuar nga aspekti
valutor, rritja tremujore e depozitave té bizneseve
né temujorin e fundit né pjesén mé té madhe éshté
rezultat i rritjes sé depozitave né denaré (me
kontribut prej rreth 70%), gjaté njé rritjeje té
njékohshme té depozitave né valuté. Pér shkak té
|8vizjeve té kétilla, né tremujorin e katért kontributi
i depozitave devizore né rritjen tremujore té
depozitave té pérgjithshme té bizneseve u zvogélua
né 31%, nga 58% né té tretin. Nga aspekti i
afateve, depozitat afatshkurtra edhe mé tej jané
kategoria mé e réndésishme gjaté ndértimit té
potencialit depozitues té bizneseve, gjaté njé rritjeje
pothuajse té papérfillshme té depozitave afatgjata.

Normat e interesit té depozitave té
reja né denaré dhe né valuté té bizneseve nuk
shénuan ndryshime mé té konsiderueshme
né tremujorin e katért (tetor dhe néntor). Né
fakt, pas rénies tremujore nga 0,2 piké pérgindje né
tremujorin e treté, té ardhurat nga interesat e
depozitave né denaré jané té pandryshuara né
periudhén tetor — néntor. Norma e interesit e
depozitave té reja devizore edhe mé tej éshté né
nivelin e arritur né gershor té vitit 2013. Né kushte
té kétilla, diferenca ndérmjet normés sé interesit né
denaré dhe né valuté é&shté né nivel té
géndrueshém prej rreth 2 pp. Né tremujorin e katért
éshté shénuar ngadalésim i rénies sé depozitave té
bizneseve (pa paraté e depozituara)’® né terma

7> Me para té pérfshira depozituese, rritja tremujore né
tremujorin e katért shénon 4,1%, kundrejt 9,1% né tremujorin e
méparshém.

76 Me paraté e pérfshira depozituese rritja vjetore e depozitave
té bizneseve né dhjetor éshté 3,1%, kundrejt 4,3% né shtator.
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vjetoré, ku né dhjetor éshté shénuar rénie prej
2,1%, kundrejt 2,5% né shtator.

Né tremujorin e katért té vitit 2013
multiplikatori i masés monetare M4 ishte
mesatarisht 5,3, qé paraqet pérshpejtim né
tre tremujoré té njépasnjéshém (né
tremujorin e méparshém ishte 5,1).
Pérshpejtimi i procesit t& multiplikimit zhvillohej né
kushte té rritjes sé vazhdueshme mujore e masés
monetare né temujorin e fundit, gjaté njé luhatjeje
né dinamikén mujore té parave primare.

2.2.2. Aktiviteti kreditues

Pas ngadalésimit né tremujorin e treté
té vitit 2013, norma tremujore e rritjes sé
kredive té pérgjithshme té bankave né
tremujuorin e fundit u pérshpejtua nga 0,6%
né 3,0%, qé paraqet rritje mé té fugishme
tremujore qé nga fillimi i krizés. Rrjedhat
kreditore té shénuara né kété tremujor jané mé té
larta pér 4,8 heré né krahasim me tremujorin e
méparshém dhe mbi gjysma prej tyre jané shénuar
né dhjetor. Me kété, norma vjetore e rritjes sé
kredive té pérgjithshme té bankave né fund té vitit
arriti 6,4%. Krahas fuqizimit té rritjes
kreditore, né tremujorin e fundit u shénuan
ndryshime té konsiderueshme edhe né
strukturén e rritjes. Késhtu, pas kreditimit té
vazhdueshém kryesisht sektorit “individe” né pesé
tremujorét e méparshém, né tremujorin e fundit té
vitit 2013 bankat orientuan njé pjesé mé té
kondisederueshme nga pérkrahja e aprovuar
kreditore drejt bizneseve. Kredité dhéné bizneseve
kontribuojné me 62% né rritjen e pérgjithshme
kreditore né tremujorin e fundit. Ecuria e kétillé e
tregut kreditor mund té referojé pér pérmirésim
gradual té vrojtimeve té bankave pér profilin e
rrezikut té bizneseve, nén ndikim té zhvillimeve
pozitive ekonomike né ekonominé e vendit né
periudhén e méparshme dhe pérmirésimin e
treguesve pér aktivitetin ekonomik né Eurozoné, si
partner yni mé i madh. Krahas anés sé ofertés,
efekte pozitive nga lévizjet e volitshme ekonomike
mund té priten edhe né anén e kérkesés pér kredi,
gé do kishte sjell deri te forcimi i kondicionit
financiar té sektorit korporativ edhe pérmirésimin e
aftésisé sé tij kredituese. Duke patur parasysh
lévizjet e kétilla, né tremujorin e katért shénohet
pérmirésim i kualitetit té portofolit kreditor té
bizneseve, por edhe té individéve, ku pjesémarrja e
kredive problematike né kredité e pérgjithshme
shénon shkallé té ngadalsuar té rritjes prej 11,3%
(11,5% né shtator). Megjithaté, duhet patur
parasysh se béhet fjalé pér periudhé relativisht té
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shkurtér té pérshpejtimit té aktivitetit kreditues ndaj
sektorit korporativ gé mund té jeté shkaktuar edhe
nga faktoré té caktuar té pérkohshém. Duke patur
parasysh kété, pér nxjerrjen e pérfundimeve mé té
forta pér ndryshime eventuale né sjelljen e bankave
té vendit, megjithaté, do té duhet njé periudhé mé
e gjaté kohore.

Rritja e kreditimit, gé éshté mé e fugishme
se rritja e bazés depozituese, solli deri te rritja e
sérishme e shfrytzueshmérisé sé depozitave
si burim kryesor i financimit, né tremujorin e
dyté me rradhé&, me cka koeficienti kredi/depozita
shénoi 89,7% kundrejt 89,1% né termujorin e
méparshém.

Analizuar nga aspekti i strukturés sé
afateve té kredive té pérgjithshme, né
tremujorin e kétért té vitit 2013 u shénua kontribut
pozitiv i té gjitha llojeve té kredive té afatizuara,
kundrejt zvogélimit té kredive afatshkurtra né
tremujorin e méparshém. Megjithaté, rritjfa e
kredive afatgjate éshté mé e larté pér 3,4 heré nga
rrjedhat e kredive afatshkurtra né kété periudhé.
Nga aspekti i strukturés valutore, paralelisht
me rritjen e konsiderueshme té depozitave né
denaré, né tremujorin e katért, 97% e rritjes sé
pérgjithshme té kreditimit rrjedh nga rritja e kredive
né denaré. Kredité devizore, pas uljes né tremujorin
e treté, né kété tremujor kané njé kontribut té vogél
pozitiv né rritjen e pérgjithshme té kreditimit.

Pas rénies prej 0,7% té shénuar né
tremujorin e méparshém, aktviteti kreditues
i bankave i orientuar nga bizneset, né
temujorin e katért té vitit 2013 shénoi normé
rritjeje prej 3,2% né terma tremujoré. Me
kété, pas njé periudheje mé té gjaté té
pérkrahjes sé moderuar kreditore (pesé
tremujoré rradhazi), kredité e bizneseve
pérséri paraqiten si bartés kryesoré té
aktivitetit té pérgjithshém kreditues.
Zhvillimet e kétilla pjesérisht ndérlidhen me
shfrytézimin e mjeteve nga linja kreditore BIE 3,
duke patur parasysh se né periudhén néntor —
dhjetor jané térhequr dy késte (me shumé té
pérgjithshme prej 11,2 milioné eurosh). Efekt
plotésues mbase kané edhe masat e deritanishme
monetare pér relaksim té kushteve monetare.
Késhtu, nga fillimi i zbatimit t& masés jostandarde
te rezerva e detyrueshme, pérfishré néntorin tek
eksportuesit neto dhe prodhuesit e energjsé
elektrike jané ofruar kredi té reja né shumén e
pérgjithshme prej 6,390 milioné denaré. Po ashtu,
ekziston gjasa edhe pér pérmirésimin e vrojtimin e
bankave pér nivelin e vlerésuar té riskut tek bizneset
gé véretetohet me analizén e gmimit té kredive
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té reja dhéné bizneseve, gé tregon nivel
relativisht té€ géndrueshém té normave té interesit
té kredive né denaré edhe ato né valuté edhe né
periudhén tetor — néntor (né tremujorin e treté ge
shénuar rritje e normave té interesit). Norma e
interesit e kredive té reja dhéné bizneseve né
néntor shénon 7,0%. Né kushte té rritjes sé
fugizuar té kreditimit té bizneseve dhe rritje
té moderuar té depozitave té tyre, shénohet
rritje té pozicionit negativ financiar’? té
sektorit korporativ né kété tremujor.

Kreditimi i pérforcuar i bizneseve
korrespondon me pritjet e bankave pér
tremujorin e fundit, té dhéna né kuadér té
vrojtimit pér aktivitetin kreditues pér
tremujorin e treté té vitit 2013. Késhtu, vrojtimi
tregon paralajmérim pér lehtésim neto té
standardeve té kredisé dhéné bizneseve dhe rritje
té kérkesés pér kredive nga ana e bizneseve né
tremujorin e katért. Bankat paraqitén lehtésim
neto té standardeve té kredisé edhe pér
tremujorin e treté, qé éshté ndryshim i paré i
kétij lloji qé nga fillimi i vitit 2012. Si shkak
kryesor pér politikén e kétillé pérmenden faktorét
nga grupi i vrojtimit té rrezigeve té ndérlidhura me
pritjet pér aktivitetin e gjithmbarshém ekonomik,
perspektivat e degés sé vecanté ekonomike, si dhe
rreziku nga mossigurimi i hipotekés. Nga aspekti i
kérkesés, vrojtimi referon pér rritje té kérkesés pér
kredi dhéné bizneseve né bazé neto né tremujorin
e treté, kryesisht i shkaktuar nga nevoja pér
investime né rezerva dhe kapital aktiv dhe pér
ristrukturim té borxhit. Nga ana tjetér, investimet né
mjete themelore, pér té tretin tremujor radhazi,
bankat i kané vlerésuar si faktor me ndikim neutral
mbi kérkesén pér kredi.

Né temujorin e katért norma
tremujore e rritjes sé aktivitetit kreditues té
segmentit “individé” u pérshpejtua né 2,8%
pas ngadalésimit té& moderuar té shénuar né
tremujorin e méparshém. Vrojtimet e bankave
pér rrezikéshméri mé té vogél té kétij segmenti, té
shogéruara me oferta té ndryshme promocionale té
kredive dhe normave té interest, kontribuojné pér
rritje té vazhdueshme té kredive dhéné kétij sektori.
Késhtu, né kuadér té vrojtimit pér aktivitetin
kreditues pér tremujorin e treté, &shté rritur numri i
bankave, té cilat paralajmérojné lehtésime neto té
standardeve té kredisé dhéné individéve né

77 Pérkufizohet vetém nga aspekti i pozicionit depozitues dhe
kreditor i bizneseve, ku nuk merren parasysh komponentet tjera
té portofoleve té tyre. Pozicioni financiar paraget ndryshim
ndérmijet depozitave té pérgjithshme té bizneseve dhe kredité e
pérgjithshme té tyre. Pérderisa diferenca €shté negative, atéheré
sektori korporativ éshté borxhli ndaj sistemit, pérderi sa &shté
pozitiv ai &shté kreditor né sistem.
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tremujorin e ardhshmém, gjaté pritjeve pér rritje té
kérkesés pér kreditim. Analizuar sipas kategorive té
vecanta té kredive, né temujorin e fundit rritje mé
té madhe shénohet te kredité konsumatore.
Ndryshimet e kétilla korrespondojné me rezultatet
nga vrojtimi, i cila tregon lehtésim neto té kushteve
pér aprovim té kredisé konsumatore né tremujorin
e treté, gjaté vrojtimeve stabile té bankave pér
rrezikun. Nga ana tjetér, dukshém éshté zvogéluar
numri i bankave sipas té cilave vlerésohet kérkesé e
rritur pér kredi konsumatore. Te kredité pér
automjete éshté shénuar rénie e métejme. Po
ashtu, kredité hipotekare rriten né ményre té
moderuar edhe né tremujorin e katért. Né pérputhje
me té dhénat e vrojtimit, rreth njé e treta e bankave
referojné pér rritje té kérkesés pér kredi
hipotekarené tremujorin e treté, gjaté lehtésimit
neto té standardeve pér aprovimin e kétyre kredive.

Né temujorin e fundit rritja tremujore e
kredive dhéné individéve éshte mé e dobét se rritja
e pérshpejtuar e depozitave té tyre, gé kontribuon
pér pérmirésime té pozicionit financiar té
individéve’s.

Analiza e normave té interesit e
kredive té reja né denaré dhe valuté dhéné
individéve tregon pér ulje t&€ ¢gmimeve te té dy
kategorité (pérkatésisht nga 0,7 dhe 0,4 pp né nétor
né raport me shtatorin), né kushte kur normat e
interesit té depozitave te reja té individéve jané né
nivelin relativisht té géndrueshém. Me kété ulje té
fundit, norma e interesit e kredive té reja té
popullatés né nétor shénoi 6,7%.

Analizuar né terma vjetoré, rritja e
kredive té pérgjithshme né fund té vitit 2013
pérshpejtoi, duke arritur 6,4%. Norma mé té
larta té rritjes jané shénuar te kredité né denaré,
gjaté njé ngadalésimi t& njékohshmé té zvogélimit
té kredive né valuté. Analizuar nga aspekti i
sektoréve té vecanté, né terma vjetoré vazhdimisht
pérmirésohet ecuria e kreditimit té individéve, gjaté

78 Ndryshim ndérmijet depozitave té pérgjithshme té individéve
dhe kredité e gjithmbarshme té tyre. Pérderisa ndryshimi éshté
negativ, atéheré individét jané borxhli ndaj sistemit, ndérsa nése
éshté pozitive ata jané kreditor té sistemit.
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Kredité e pérgjithshme t& sektorit privat, njé pérshpejtimi té konsiderueshém té normés

ndryshime vjetore, né % vjetore té rritjes sé kredive té gjithmbarshme té

300 bizneseve né tremujorin e katért. Né kushte té
kétilla, kredité e gjithmbarshme té individéve dhe té

25.0 bizneseve né dhjetor té vitit 2013 né terma vjetoré
jané mé té larta pérkatésisht pér 10,2% dhe 3,8%.

200 Efekti i kombinuar nga lévizjet pozitive né té dy
segmentet e ekonomisé kontribuoi pér rritje té

150 pjesémarrjes sé kredive té pérgjithshme né PBB”°

né 48, 6% né tremujorin e fundit (48,1% né
d tremujorin e méparshém).
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Burimi: BPRM.

Hapésiré informuese 8. Perspektiva sektoriale e aktivitetit ekonomik dhe rritjes kreditore

Duke filluar nga gjysma e dyté e vitit 2012 dhe, vecanérisht, nga fillimi i vitit 2013, pér
ekonominé e Magedonisé éshté karakteristike ngadalésimi i konsiderueshém i aktivitetit
kreditues té bankave, vecanérisht kreditimi i sektorit korporativ. Késhtu, pér dhjeté muajt e
paré té vitit 2013, rreth 91% nga rritja e pérgjithshme e kredive shpjegohet me kreditimin e rritur té
amvisérive, qé éshté e kundérta e realizimeve né periudhén e viteve 2010 — 2011, kur kredité e
ndérmarrjeve mesatarisht kontribuonin me rreth 70% né rritjen vjetore kreditore. Né& vitet fill para
krizés globale, Kontributi i kredive t& ndérmarrjeve drejt rritjes sé pérgjithshme kreditore ishte
mesatarisht rreth 50%,. Nga ana tjetér, né tre tremujorét e paré té vitit 2013, né kushte té
ngadalésimit té shkallés sé rritjes kreditore, aktiviteti ekonomik mékémbet, gjaté njé
rritjeje té PBB reale prej 3,1%.

Dinamika e kétillé né dukje té paré mund té tregojé pér njé fillim té a.q. “ndarje” e rritjes
ekonomike nga ajo kreditore, qé né  literaturé ndérlidhet me fenomin e té a.q.
“rimékémbje pa kredi” (Calvo et al; 2006; Classens et al. 2008). Duke nxjerré pérvoja nga
gjendjet e méparshme té krizave t&é médha ekonomike dhe/ose financiare, kéto studime tregojné se
né vitet e para pas krize, mékémbja ekonomike zakonisht zhvillohet pa mbéshtetje té pérshtatshme
kreditore nga sektoi bankar. Shkaqget pér “rimékémbje pa kredi” mund té gjenden edhe né anén e
ofertés edhe né anén e kérkesés sé kredive. Né anén e ofertés, né kushte té njé pasigurie té larté,
gé zakonisht i ndjek periudhat e pas krizave, bankat mund té priren drejt kufizimit té véllimit té kredive
rishtas té aprovuara, pavarésisht kapacitetit gé e posedojné pér kreditim té sektorit privat. Né anén
e kérkesés, pérséri, né fazén fillestare té mékémbjes pas krize, kompanité mund té parapélgejné
angazhim té mjeteve té veta ose financim alternativ pérmes huamarrjes mes kompanish né tregun e
kapitalit pér financimin e nevojave investuese, e me géllim arritjen e pérmirésimit té kushteve té
financimit.

Né rastin e ekonomisé sé Maqedonisé lidhja e kétillé, né dukje té paré e shembur,
ndérmjet rritjes ekonomike dhe asaj kreditore mund té shpjegohet me dukuriné e
faktoréve specifiké pér ekonominé e Maqedonisé né kété periudhé. Késhtu, fluksi i
investimeve té huaja direkte né zonat zhvillimore kontribuoi né masé té konsiderueshme pér
zbutjen e efekteve té krizé€s globale mbi aktivitetin ekonomik té€ vendit. Aktiviteti i shtuar pikérisht i

79 PBB nominal i anualizuar, i pérllogaritur si shumé |évizése e
katér tremujoréve pérkatés.
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kétyre kapaciteteve té reja ishte njé nga faktorét kryesoré Iévizés t&€ mékémbjes ekonomike nga fillimi
i vitit 2013. Béhet fjalé pér kapacitete, té cilat nuk financohen pérmes bankave té vendit, me ¢cka edhe
realizimet e tyre nuk jané drejpérdrejt té lidhura me realizimet e tregut kreditor té vendit. Si faktor i
dyté ndahet stimuli fiskal, i cili vazhdimisht siguron mbéshtetje té aktivitetit ekonomik nga fillimi i
krizés, vecanérisht i ndértimtarisé dhe veprimtarité e tij té ngjashme. Edhe ky éshté faktor qé nuk
éshté drejpérdrejt i lidhur me tregun kreditor té vendit. Duke i patur parasysh kéto specifika té
ekonomisé sé vendit, ekziston mundésia se, nése izolohet ndikimi i kétyre faktoréve, shembja e lidhjes
ndérmjet rritjes kreditore dhe asaj ekonomike nuk do jeté aq e theksuar.

Grafiku 1
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Burimi: BPRM dhe ESHS .

Né pérpjekje pér té dhéné pérgjigje pér disa nga kéto pyetje, gjegjésisht pér té nxjerré
disa indikacione té caktuara pér ndérlidhjen ndérmjet rritjes kreditore dhe asaj
ekonomike né ekonominé e Maqedonisé, né kété shtojcé zbatojmé analiza sektoriale té
shkallés sé sinkronizimit té lévizjeve té vlerés sé shtuar dhe ekspozimit kreditor sipas
veprimtarive ekonomike. Analiza e pérfshin periudhén nga tremujori i paré té vitit 2005 deri te
tremujori i treté i vitit 2013, duke u fokusuar né dy nénperiudha. E para nénperiudhé shtrihet nga
tremujori i paré e vitit 2005 dhe pérfundon me tremujorin e treté té vitit 2008, ndérsa nénperiudha e
dyté kap periudhén nga tremujori i fundit té vitit 2008, pérfshi tremujorin e treté té vitit 2013. Me
kété pérfshihen dy faza té ndryshme nga funksionimi i ekonomisé sé vendit, fazé e rritjes ekspansive
dhe té pérmbajtur ekonomike. Si tregues pér mbéshtetjen kreditore té€ bankave jané shfrytézuar té
dhéna pér ekspozimin e pérgjjithshém kreditor®ndaj sektorit pérkatés, té cilat pér shkak té
krahasueshmérisé me statistikat e PBB real®! jané zhvlerésuar pérkatésisht me indeksin e gmimeve té
konsumit.

Grafiku 2

Kontribute té sektoréve té vecanté té veprimtarive ndaj ndryshimit té vlerés sé shtuar dhe té ekpozimit
kreditor né pp.

(té dhéna té pérshtatura reale, sezonale)

80 Ekspozimi total kreditor i pérfshin bilancet (kredi, kamaté,
provizione, lizing financiar, investimet né letrat me vleré, gé jané
té disponueshme pér shitje, ose ruhen deri te maturimi e té
ngjashme dhe kérkesat jashtébilancore (kredi té pashfrytézuara
kornizé, kredi té pashfrytézuara mbi bazé té tejkalimeve té
lejuara té llogarive rrjedhése dhe mbi bazé té kartelave
kredituese, akreditiveve, garancive etj. Detyrime té ngjashme
potenciale pér bankén).

81 pgr shkak té nevojés pér analizé té kryqézuar té aktivitetit
ekonomik me ekspozimin kreditor té bankave, éshté béré
sintetizim i pérafért i t& dhénave pér ekspozimin kreditor sipas
veprimtarive ekonomike, gjegjésisht, klasifikim i tyre né
pérputhje me NKD Rev. 1. Me kété mundésohet krahasueshméri
té statistikés pér ekspozimin kreditues me statistikén e llogarive
nacionale sipas tremujoréve.
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Burimi: BPRM dhe ESHS.

Neé vitet fill para krizés globale, ekonomia e Maqedonisé gjendej né fazén e ekspansionit
me rritje mesatare té PBB real me rreth 5% pér periudhén e viteve 2005 — 2008. Lévizjet
e kétilla kontribuan pér rritje té konsiderueshme té nivelit té& PBB, i cili né tremujorin e treté té vitit
2008 si piké ktheseje para krizés globale, né raport me tremujorin e fundit té vitit 2004, éshté mé i
larté pér 18,5%. Kontribut mé té madh pér rritjen e aktivitetit ekonomik né kété periudhé ka sektori
i industrisé dhe sektori “transport dhe telekomunikim”, pas cka pasojné tregtia dhe sektori financiar,
ndérsa ndértimtaria®2dhe bujgésia ishin sektoré me kontribut mé té vogél pér rritjen e PBB. Rritja e
aktivitetit ekonomik né kété periudhé ishte e mbéshtetur pérshtatshmérisht nga sektori
bankar duke patur parasysh se ekspozimi i pérgjithshém kreditor ndaj ndérmarrjeve dhe klientéve
té tjeré né fund té tremujorit té treté té vitit 2008 shénoi rritje té larté reale prej péraférsisht 60%,
né raport me fundin e vitit 2004. Analiza strukturore e ekspozimit kreditor tregon se sektorét
qé mé sé shumti jané rritur njékohésisht kané pérfituar edhe mbéshtetje mé té madhe
kreditore nga sektori bankar, i cili, para sé gjithash, ka gené i orientuar nga kreditimi i
tregtisé dhe sektorit industrial (me kontribut prej 17,1 pp dhe 16,1 pp pérkatésisht.).
Analiza e periudhés pas nisjes sé krizés globale tregon se né tremujorin e treté té vitit
2013, aktiviteti i pérgjithshém ekonomik e tejkaloi nivelin e para krizés pér 7,5%, por me
njé strukture té ndryshme té rritjes krahasuar me periudhén e para krizés. Késhtu, tani,
bartés kryesor i rritjes éshté ndértimtaria, me njé mbéshtetje té rritur shtetérore té kétij sektori
pérmes projekteve publike, pas cka pason sektori financiar. Kontribut té konsiderueshém pozitiv ka
edhe nga tregtia dhe nga sektori “transport dhe telekomunikim”. Nga ana tjetér, industria gé ishte
njéra nga forcat kryesore lévizése té rritjes né periudhén e para krizés, né periudhén e dyté ka
pjesémarrje negative. Ndryshimet e aktivitetit ekonomik ishin té pércjella edhe me
pérshtatje pérkatése té aktivitetit té sektorit bankar, i cili, po ashtu vazhdon té rritet né
periudhén pas fillimit té krizés, por mé ngadalé. Késhtu, né fund té tremujorit té treté té vitit
2013, ekpozimi total kreditues i bankave ndaj ndérmarrjeve dhe klientéve té tjeré né bazé reale éshté
mé i larté né raport me periudhén e njéjté té vitit 2008, edhe até pér 33,1%, gé éshté gjysma e rritjes
né periudhén para krize. PErveg mbi intensitetin e rritjes, kriza ndikonte edhe mbi prirjet investive té
bankave, té cilat e ristrukturonin portofolin kreditor, gjegjésisht u rrit pjesémarrja e instrumenteve jo
té rezikshme dhe me likuditet té larté. Me fjalé tjera, né kushte té njé ambienti t& pasigurt, portofol
gjithnjé e mé té larté jofunkcional dhe rezistencé e rritur ndaj rrezikut, kontribut mé té madh né

82 Né raport me sektorin e ndértimit duhet patur parasysh se
ekziston rrezik, konform NKD Rev. 1. Klasifikimi i veprimtarive
ekonomike té mos béhet pérfishirje e térésishme e aktiviteteve
né sektorin “ndértim”, qé, para sé gjithash ka té béjé me firmat
mé té vogla, gé jané té regjistruara nén veprimtari tjetér primare,
ndérkaq kryejné veprimtari plotésuese né fushén e ndértimit. Kjo
do té thoté se aktivitetet e térésishme té kétyre subjekteve
juridike, duke i pérfshiré edhe ndértimin, statistikisht
evidentohen né kuadér té sektorit té& veprimtarisé primare, qé
mund té merret si faktor potencial limitues i analizé€s, gé né
shkallé té caktuar i relativizon pérfundimet dhe rezultatet e
pérftuara.
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rritjen e ekspozimit kreditor patén investimet né bono té thesarit, asete likuide valutore dhe
instrumente monetare té€ BPRM, gé shikuar népér sektoré i mbulon sektorét “administraté
publike”®dhe “ndérmjetésim financiar”®*. Né raport me mbéshtetjen kreditore ndaj sektorit
jofinanciar, si né periudhén para krize ashtu edhe né periudhén e dyté shihet shkallé relativisht e larté
e harmonizimit té strukturés sé rritjes kreditore me strukturén e rritjes ekonomike. Késhtu, si sektor
me mbéshtetje mé té larté kreditore nga bankat tani vegohet tregtia, pas c¢ka vjen ndértimtaria, ndérsa
ekspozimi kreditor ndaj industris€ éshté mé njé kontribut té ndjeshém pozitiv, pothuaj té
papérfillshém. Né raport me sektorin e ndértimit, rritja e fugishme né periudhén pas fillimit té krizés
né pjesé té madhe shpjegohet me stimulin fiskal né formén e projekteve publike infrastrukturore,
ndérsa kontribut ka edhe mbéshtetja e rritur kreditore nga ana e sektorit bankar. Njékohésisht, duhet
patur parasysh se mbéshtetja e larté kreditore ndaj sektorit “ndértimtari” né periudhén e para krizés
ishte realizuar para sé gjithash né periudhén fill para krizés (2007 — 2008), gé referon pér efekte té
caktuara transferuese mbi realizimin e kétij sektori edhe né periudhén pas fillimit té krizés. Pér
periudhén pas fillimit té krizés éshté karakteristike edhe rritja e mbéshtetjes fiskale ndaj sektorit
“bujgési”, né formé té subvencioneve shtetérore, gé mbase pjesérisht e spjegon rritjen mé té
fugishme té€ bujgésisé né periudhén pas vitit 2008, né krahasim me periudhén e para krizés, né kushte
té njé mbéshtetjeje té dobésuar kreditore té kétij sektori né periudhén pas tremujorit té treté té vitit
2008, né krahasim me periudhén para krize. Tek sektori “hotele dhe restorane”, lévizjet e aktivitetit
ekonomik dhe kreditor né té dy nénperiudhat tregojné sinkronizim®,

Grafiku 3
Vleré e shtuar dhe ekspozim kreditor sipas veprimtarive
(shkallé reale té ndryshimit népér periudha, né %, té dhéna sezonalisht té pérshtatura)

8 Sektori ‘administrata publike” i pérfshin veprimtarité e
administratés publike zakonisht té kryera nga ana e
administratés publike. Kétu jané pérfshiré edhe sjellja dhe
interpretimi juridik i ligijeve dhe rregulloreve pérkatése, si dhe
administrimi i programeve té cilat jané bazuar mbi to, me
veprimtarité ligjvénése, politika tatimore, mbrojtjes, rendi dhe
siguria publike, shérbimet e imigrantéve, punét e jashtme dhe
administrimi i programeve geveritare. Ky sektor, po ashtu i
pérfshin edhe veprimtarité e sigurimit té detyrueshém social. Pér
pasojé ekspozimi kreditor ndaj kétij sektori i pérfshin té gjitha
kérkesat bilancore dhe jashtébilancore té bankave ndaj
institucioneve té administratés publike.

8 Sektori “ndérmjetésim financiar” pérfshin veprimtari té
ndérlidhura me ndérmjetésimin monetar (banké gendrore dhe
ndérmjetésime tjera monetare), veprimtari té holding — shoqéri,
truste, fonde té tjera dhe subjekte té ngjashme financiare,
veprimtari té tjera financiare — servisuese, pérveg sigurimeve dhe
fondeve pensionale (lizing financiar dhe ndérmijetésim tjetér
kreditor dhe financiar — servisues), sigurim, risigurim dhe fonde
pensionale, pérveg sigurimit té detyrueshém social dhe
veprimtarité ndihmése te shérmbimet financiare dhe veprimtarité
né fushén e sigurimeve. Pér pasojé, ekspozimi kreditor ndaj kétij
sektori i pérfshin kérkesat e bankave ndaj BPRM (para sé gjithash
instrumente monetare, me pérjashtim té rezervés sé
detyrueshme), si dhe ndaj institucioneve tjera financiare
depozitore dhe jodepozitore.

85 Megjithaté gjaté interpretimit té rezultateve pér kété sektor
duhet patur parasysh se né kuadér té ekspozimt kreditor té
bankave ndaj sektorit “hotele dhe restorante” jané pérfshiré
numeér i vogél subjektesh, sepse ky sektor né kuadér té punés sé
vet né pjesé té vogél mbéshtetet mbi kredité bankare. Prej kétu,
edhe gjendjet e kétilla mund té kené efekte mbi rezultatet e
analizés.
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Gjithsej: Rrija e fugishme e aktivitetit té
pérgjithshém ekonomik né periudhén para krize éshté
mbéshtetur né ményré té pérshtatshme nga ana e
sektorit bankar...
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rritje, por mbéshtetje solide nga ana e sektorit bankar
né periudhén para krize...
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...ndérsa né nénperiudhén e dyté ndértimtaria kalon
né degé bartése té rritjes, e mbéshtetur nga stimuli
fiskal dhe investimet e huaja, gjaté njé ruajtje té ritmit
té rritjes kreditore né kété sektor...

Tregtia: Né kushte té kreditimit té forté nga ana e
Sektorit bankar, tregtia éshté ndér sektorét me
kontribut mé té larté né rritien e PBB né periudhén
para krize...

Industria: prej njé nga lévizésit kryesoré té rritjes
né periudhén para krize dhe njé nga sektorét me
mbéshtetje mé té madhe kreditore nga ana e sektorit
bankar...
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...Industria né periudhén e dyté éshté me kontribut
negativ. né rritfe, gjaté njé pérshtatieje té
njékohshme e té konsiderueshme edhe té aktivitetit
kreditor.

Bujqgésia: rritia né periudhén para krize éshté
ndjekur me njé rritje pérkatése té aktivitetit kreditor...
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...Gé fugizohet né periudhén pas fazés akute té krizés,
né kushte té njé mbéshtetjeje té dobésuar kreditore
nga ana e sektorit bankar, por subvencione té rritura
shtetérore pér bujgésiné.

Hotele dhe restorante: Sinkronizimi | larté |
lévizieve ndérmjet vierés sé shtuar dhe aktivitetit
kreditor né periudhén para krize né kahjen e rriges...
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...ndérsa efektet e krizés pothuaj se njélloj shihen ...ruhet edhe né nénperiudhén e dyté.
edhe né dinamikén e vierés sé shtuar dhe té aktivitetit
kreditor.

Transport dhe telekomunikime: Rritja dinamike e
vierés sé shtuar né periudhén para krize €éshté
ndjekur pérkatésisht nga ana e sektorit bankar...
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periudha para periudha pas
krizes krizes

...ndérsa [éviziet paralele vazhduan edhe né

periudhén pas fazés akute t€ krizés, pérmes

ngadalésimit té konsiderueshém té rrities edhe té

vierés sé shtuar edhe té aktivitetit krediues.

Periudha para krizés i pérket norms sé ndryshimit né tremujorin e treté té vitit 2008 né raport me temujorin e fundit té vitit
2004.

Periudha pas fillimit té krizés i pérket normés sé ndryshimit né tremujorin e treté té vitit 2013 né raport me tremujorin e
treté té vitit 2008.

Burimi: BPRM dhe ESHS

Pérfundim i pérgjithshém nga analiza e dinamikés sé ndryshimeve né té dy nénperiudhat
éshté ajo se me pérjashtim té bujgésisé, né té gjitha sektorét tjeré performancat
ekonomike jané pércjellé me ndryshime pérkatése né aktivitetin kreditor, qé vlen edhe
pér periudhén para dhe pér periudhén pas fazés akute te krizés globale. Né bazé té
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dinamikés sé aktivitetit kreditor dhe ekonomik, t&€ dhénat pér nénperiudhén e dyté referojné pér
mbéshtetje relativisht mé té dobét kreditore, e cila mbase éshté e pamjaftueshme pér té mbéshtetur
mékémbje mé té konsiderueshme té aktivitet ekonomik. Né kushte té kétilla si shpjegim i mundshém
pér dukuriné e efektit té “ndarjes” té rritjes ekonomike dhe asaj kreditore, vecanérisht e dukshme
nga fillimi i vitit 2013, mund té ofrohet kontributi i réndésishém né rritjen e aktivitetit ekonomik né
tre tremujorét e paré té vitit nga aktiviteti i shtuar i kapciteteve té reja eksportuese né zonat
zhvillimore, té cilat nuk mbéshteten shumé né kredi nga bankat e vendit si burim financimi, si dhe me
stimulin e aplikuar fiskal, i cili ofron mbéshtetje direkte té rritjes sé ndértimtarisé.

Konstatimet pér elasticitetin e aktivitetit ekonomik té rritjes sé aktivitettit kreditor té
bankave, té nxjerra nga ndjekja e thjeshté e dinamikés sé ndryshimeve, do té orvatemi
edhe formalisht t'i vlerésojmé pérmes pérllogaritjes sé koeficientit té elasticitetit. Pér
pérllogaritjen e elasticitetit &shté zbatuar qasja e Kapsos (2005). Eshté shfrytézuar log — specifikim
linear, ku aktiviteti ekonomik dhe kreditor llogaritet né nivele®®.

Elasticiteti i PBB éshté pérllogaritur sipas
InY,=a+InX, +u; @9

ku Yt éshté niveli real i PBB (mé sakt, vlera e shtuar), X¢ éshté ekspozimi kreditor, ndérsa B &shté
koeficienti i elasticitetit té aktivitetit ekonomik nga piképamja e aktvitetit kreditor. Koeficient mé i larté
pozitiv i elasticitetit nénkupton rritje kreditore e cila kontribuon pér rritje mé té larté ekonomike, dhe
anasjelltas. Njé nga mangésité e modelit éshté mospérfshirja e té ndryshueshmeve tjera, té cilat po
ashtu ndikojné mbi aktivitetin ekonomik. Po ashtu, nuk éshté marré parasysh edhe lidhja potenciale
kthyese nga aktiviteti ekonomik tek ai kreditor, duke patur parasysh se faza e ciklit té biznesit mund
té ndikojé mbi gatishmériné e bankave pér kreditimin e sektorit privat. Edhe pérkundér mangésive,
elasticitetet e prezantuara né kété analiz€ japin indikacione té& dobishme pér até se si aktiviteti kreditor
dhe ai ekonomik variojné ndérsjelltas gjaté periudhé&s sé analizuar historike. Rrjedhimisht, rezultatet
duhet té interpretohen vetém si indikacion pér ekzistimin e korelacionit ose, me fjalé té tjera, nuk
duhet interpretuar si kauzalitet. Pér té gjitha té ndryshueshmet hyrése jané shfrytézuar té dhéna
tremujore té rregulluara sezonalisht, né shuma reale, pér periudhén e tremujorit té paré té vitit 2005
deri te tremujori i treté i vitit 2013. Krahas gjithé periudhés, éshté béré njé vilerésim pér elasticitetet
pér té dy periudhat, me cka do té pérftonim indikacione pér ndryshimet eventuale né
ndérlidhshmériné e rritjes ekonomike dhe kreditore nén ndikim té krizés globale.

Grafiku 4

Elasticiteti i PBB né aspekt té aktivitetit kreditor

8 Me fjalé tjera, sipas Islam dhe Nazara (2000) dhe Islam (2004),
(citat i Kapsos 2005), elasticitetet e pérllogaritura pérmes
shkalléve té ndryshimeve tregojné jostabilitet mé té& madh.
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Burimi: Llogaritje vetanake mbi bazé té té& dhénave nga BPRM dhe ESHS

Grafiku 4 éshté pasqyré e koeficientéve té vlerésuar té elasticitetit. Sic mund té shihet, pér gjithé
periudhén e analizuar, té gjithé koeficientét e elasticitetit té aktivitetit ekonomik né
aspekt té aktivitetit kreditor jané pozitivé, duke lévizur né interval nga 0,1 deri né 0,3.
Analiza né nénperiudha nuk tregon ndryshime té konsiderueshme né raport me aktivitetin e
gjithémbarshém ekonomik. Megjithaté, analizuar sipas veprimtarive té vecanta, jané té shénuara
zhvendosje té caktuara, edhe até né drejtim té rritjes sé elasticitetit tek sektori i bujgésisé dhe,
veganérisht, tek sektori “ndértimtari”, tek i cili éshté pérftuar njé koeficient prej 0,9 pér nénperiudhén
e dyté (kundrejt 0,1 né periudhén para krize). Rezultatet pér industriné tregojné korelacion negativ
né periudhén e dyté (né krahasim me koeficientin pozitiv prej 0,4 né periudhé para krize), qé
shpjegohet me rénien e aktivitetit industrial né kété periudhé, né kushte kur mbéshtetja kreditore nga
bankat e ruajti prirjein e rritjes. Megjithaté, edhe pse éshté pozitiv, ekspozimi kreditor i bankave ndaj
industrisé né periudhén e dyté shénon rritje shumé té vogél (vetém 3% nga véllimi i mbéshtetjes sé
siguruar kreditore né periudhén para krize), i cili véshtiré se do kishte mundur té mbéshtesé aktivitet
mé té konsiderueshém investues né kété sektor. Prej kétu, mund té pérfundohet se edhe né periudhén
pas fillimit té krizé€s, ndryshimet né ekspozimin kreditor ndaj sektorit industrial né masé té€ madhe
korrespondojné me realizimet ekonomike té sektorit.

Shkurt, analiza e lévizjeve té realizuara tek aktiviteti kreditor dhe ekonomik népér
sektoré né kuadér té periudhés para krize dhe né periudhén gjaté dhe pas krizés globale,
tregon pér harmonizim e pérgjithshém té rritjes kreditore dhe ekonomike qé vértetohet
me koeficientét pozitivé sektorialé té elasticitetit. Gjithsesi, intenziteti i ndryshimit nuk éshté i
njéjté, gé mund té shpjegohet me faktoré karakteristiké pér veprimtarité e veganta. Késhtu, karakteri
(né kuptimin me orientim intenizv-punues apo kapitalo-intenzive) dhe dinamika e veprimtarisé dhe
nevoja pér zbatim té teknologjive té reja té ndérlidhura me to; pastaj, madhésia e kompanisé,
struktura e saj pronésore, profitabilitetit, faza e zhvillimit né té cilén gjendet, modeli i pranuar i
financimit, si dhe qasja deri tek burimet alternative pérpos tregut kreditor, jané disa nga faktorét qé
mund té ndikojné mbi réndésiné e aktivitetit kreditor pér rritjen e njé dege té caktuar ekonomike.
Gjithsesi, kjo analizé e thjeshté jep indikacion pér ndérlidhje ndérmjet rritjes kreditore
dhe ekonomike, qé do té thoté se pér mékémbje té géndrueshme ekonomike té
ekonomisé sé vendit, ndér faktorét e tjeré, réndési ka edhe ritmi i mékémbjes sé tregut
kreditor.
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II1. Indekset e bursave dhe ¢mime té patundshmeérive

Indeksi i bursés sé Maqgedonisé IBM — 10 shénoi rritje né tremujorin e fundit té vitit
2013 pas ndryshimeve negative té shénuara né dy tremujorét e méparshém. Prirja
e volitshme e indeksit IBM-10 ndérlidhet me ecuriné e métejme pozitive e té
pritshme té ekonomisé sé vendit dhe me sinjalet pozitive té jashtme té ndérlidhura
me rritjen e ekonomisé né Eurozoné. Po ashtu, indeksi i obligacioneve (OBM) edhe
mé tej léviz né kahjengritése. Ngjashém me tregun e vendit té kapitalit. edhe viera
e indekseve té bursave rajonale u rrit. Kéto lévizje ndérlidhen me sinjalet pozitive
té tregjeve kryesore dhe té dhénat relevante ekonomike e té volitshme té
ekonomive té zhvilluara. Cmimet e patundshmérive né tremujorin e fundit té vitit
2013 pérséri ndjekin kahje zbritése té lévizjes, pas ndérprerjes sé tendencés
pothuaj se dyvjecare zbritése qé ndodhi né tremujorin e treté.
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Burimi: Bursa e Magedonisé ShA Shkup, bursapérkatése

Pas uljes sé shénuar né dy tremujorét e
méparshém, vlera e indeksit té bursés né
Maqgedoni IBM-10 shénoi rritje né tremujorin
e kétért té vitit 2013. Indeksi IBM-10 né fund té
dhjetorit té vitit 2013 arriti nivel mé té larté prej
6,4%, né raport me fundin e dhjetorit té vitit 2013.
Analizuar nga aspekti i dinamikés sé lévizjes sé
indeksit gjaté tremujorit té fundit, mund té vérehet
se indeksi i bursés géndroi pothuaj se i
stacionuarderi né fillim té dhjetorit, e nga kjo
periudhé deri né fund té vitit shénoni prirje té rritjes.
Si faktoré té cilét ndikuan pér prirjen e volitshme té
indeksit jané pritjet pér vazhdimin e ecurisé pozitive
né ekonominé e vendit dhe sinjalet e métejme
pozitive nga ambienti i jashtém ekonomik, té
ndérlidhura me rritjen tremujore té ekonomisé né
Eurozoné. Megijithaté, pérpos kétyre luhatjeve
pozitive té herépashershme, prirja afatgjate e IBM-
10 éshté akoma né kahje zbritése dhe kryesisht e
reflekton mungesén e investitoréve té€ huaj
institucionalé té bursés, si dhe rikuperimin e
ngadalté té ambientit global ekonomik. Qarkullimi i
pérgjithshém i bursés®u rrit pér 34.3%, né raport
me tremujorin e méparshém, derisa garkullimi i
realizuar mbi bazé té tregtimit klasik shénoi rritje
prej 8,8% né terma tremujoré, gé rrjedh nga
qarkullimi i rritur i aksioneve. Paralelisht me rritjen
e IBM-1088 edhe indeksi i obligacioneve (OBM) vijon
té Iéviz né kahun ngrités, ku vlera e tij shénoi rritje

87 Nga 16.12.2013 filluan té zbatohen ndryshimet dhe plotésimet
té Rregullave té tregtimit té bursés sé& Magedonisé. Me kéto
ndryshime e plotésime béhet ndryshim i ményrés sé pérfshirjes
sé transakcioneve té kryqézuara pér shkak té liberalizimit té tyre,
ndryshime té caktuara né raport me krtiteret dhe procedura e
pérfshirjes sé blloktransakcioneve sistemore, si dhe mé shumé
ndryshime té karakterit teknik.

8 Duke patur parasysh osilimet e médha té ¢mimeve dhe
specifikat e tregtimit, Komisioni pér indeks té bursés té Bursés sé
Magedonisé né 27.12.2013 béri revizion té jashtézakonshém té
indeksit IBM-10 dhe pérfundoi akcionet e Iéshuara nga
“Fershped” AD Skopje, t&€ mos pérfshihen né pérllogaritjen e
indeksit IBM-10. Zbatimi i revizionit té jashtézakonshém,
gjegjésisht data prej sé cilés filloi té pérllogaritet IBM-10 me
pérbérje té re éshté 30.12.2013.
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*Ndryshimet vjetore pér vitin 2009 nuk jané llogaritur pér shkak té ndryshimeve né
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prej 0,3% né fund té dhjetorit té vitit 2013, né
krahasim me fundin e shtatorit té vitit 2013.

Sinjalet pozitive té tregjeve kryesore
dhe té dhénat e volitshme ekonomike té
ekonomive té zhvilluara pércaktuan prirjen
ngritése té vlerés sé indekseve té bursave
rajonale gjaté tremujorit té fundit té vitit
2013. Késhtu, rritje té vlerés sé indekseve té
bursave kishin po thuaj té gjitha vendet e rajonit,
me pérjashtim té indeksit té bursés sé Sarajevés
dhe ndryshimi i vogél negativ i indekseve té bursave
té Budapestit dhe Zagrebit. Indekset e bursave té
Bukureshtit, Lubjanés, Sofjes dhe Beogradit
shénuan rritje mé té fugishme. Ecuria pozitive e
pjesés mé té madhe té indekseve té bursave
rajonale jané pasqyrim i té dhénave té publikuara
pér rritje té métejme solide té€ PBB né Eurozoné.
Optimizmi i bursave rajonale u mbéshtet né ményré
plotésuese nga rritja e métejme e ekonomisé sé
SHBA, si dhe nga rritja e indekseve té bursave
kryesore botérore, té€ ndérlidhura me raportet e
publikuara pozitive té kompanive té€ médha
multinacionale pér tremujorin e treté té vitit 2013.
Po ashtu, si ngjarje mé e réndésishme né tregjet
botérore né gjysmén e dyté té dhjetorit ishte
vendimi i Rezervés Federale (FED) pér fillim té
zvogélimit té stimujve monetaré®. Efekti i saj mbi
tregjet tregon se investitorét kété vendim e
vlerésojné si sinjal pér situaté relativsht té€ miré
ekonomike té SHBA.

Pas ndérprerjes po thuaj se
dyvjecare té prirjes zbritése qé ndodhi né
tremujorin e treté, gmimet e patundshmérive
né tremujorin e fundit té vitit 2013 pérséri
ndjekin kahje zbritése té lévizjes. Me fjalé
tjera, indeksi i cmimeve té banesave® shénoi ulje
prej 3% né bazé tremujore. Lévizjet e kétilla né
terma tremujoré kontribuan pér pérshpejtim té
rénies né bazé vjetore (rénie prej 3,8%, pas rénies
prej 1,3% né tremujorin e treté té vitit 2013). Ulja
e ¢mimit t& banesave mund té shpjegohet me
ofertén e vazhdueshme e té larté né tregun e
patundshmérive  né  periudhén e  kaluar
shumévijecare, e cila vérehet pérmes rritjes sé larté
kumulative (prej 80%) té ndértimit té banesave pér
banim né tre tremujorét e paré té vitit 2013. Numri
mé i ulét i lejeve té dhéna pér ndértim té banesave

89 Raporte javore té Raiffeisen Resarch (Raiffeisenbank Austria
d.d. Zagreb)

% Indeksi hedonik i cmimeve té banesave, i pérgatitur nga ana e
BPRM mbi bazé té shpalljeve pér shitje né kryeqytet, e té
publikuara nga ana e agjencioneve té cilat merren me qgarkullim
té patundshmérive. Cmimi i banesés é&shté funkcion nga
madhésia, lagja né té cilén gjendet, kati, a ka banesa nxehje
gendrore dhe a éshté banesa e re.
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né tremujorin e treté té vitit 2013, po ashtu, tregon
pér njé oferté tashmé relativisht té larté. Ndikim
plotésues né rénien e gmimit té banesave kané edhe
shpenzimet e zvogéluara pér ndértim, gjegjésisht
shpenzimet pér material (sipas indeksit té
shpenzimeve pér ndértim®). Nga ana tjetér, shikuar
nga aspekti i treguesve nga ana e kérkesés, kredité
hipotekare né tremujorin e fundit té vitit shénuan
pérshpejtim té rritjes tremujore, qé pjesérisht
ndérlidhet me ofertat promocionale té cilat i ofruan
njé pjesé e bankave kah fundi i vitit®?.

9 Burimi: Indeksi i shpenzimeve né sektorin e ndértimtpér
objekte té reja pér strehim individual, ESHS.

92 Ofertat promocionale t& bankave kryesisht kishin té& b&jné me
eleminimin e shpenzimeve té njihershém administrativ dhe
shpenzimeve pér vlerésim gjaté dhénies sé kredisé hipotekare.
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