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Rezyme

Stabiliteti financiar né Republikén e Maqedonisé u ruajt edhe né vitin
2017. Té gjitha segmentet e sistemit financiar kané funksionuar pandérpreré,
pavarésisht pasigurive qé vijné nga mjedisi i brendshém dhe mé i gjeré.Né vitin
2017 rreziget e stabilitetit financiar nga mjedisi ndérkombétar ishin mé té pakté sé pari pér
shkak té ringjalljes sé rritjes ekonomike né ekonomité e zhvilluara, duke pérfshiré vendet e
eurozonés.Likuiditeti, kapitalizimi dhe treguesit e rrezikut té kredisé sé bankave té eurozonés
u pérmirésuan, gjé qé éshté vecanérisht e réndésishme pér sistemin bankar vendas, duke
pasur parasysh mbizotérimin e bankave té eurozonés né strukturén pronésore té€ bankave
vendore. Tregjet financiare ndérkombétare né vitin 2017 shénuan njé ndryshueshméri té
ulét dhe njé prirje rritése né ¢mimet e aksioneve dhe luhatjet né monedhat kryesuese
(dollari).Perspektivat pér mjedisin ndérkombétar né periudhén e ardhshme shogérohen nga
rreziget g€ lidhen me mundésiné e rikthimitté proteksionizmit tregtar, suksesit té
negociatave té anétarésimit té Britanisé sé Madhe nga Bashkimi Evropian dhe reagimit
pasuese ndaj tregjeve financiare globale, si dhe rrezigeve gjeopolitike dhe ndryshimeve
klimatike.Ndérkombétarisht, réndésia e rrezigeve kibernetike dhe risia e vazhdueshme né
shérbimet financiare po rritet, si sfida pér ruajtjen e stabilitetit financiar.

Né vitin 2017, sistemi financiar i magedonisé funksionoi né kushtet e njé mjedisi té
brendshém té pasigurt, té kushtézuar nga situata politike, e cila gradualisht u stabilizua né
gjysmén e dyté té vitit, por u pasqgyrua nga stanjacioni ekonomik.Inflacioni mbeti né njé
nivel té moderuar prej 1.4%, ndérsa né sektorin fiskal u realizua njé uljee pjesémarrjessé
borxhit publik né PBB. Banka popullore edhe métej e aplikon strategjiné e ruajtjes sé kursit
nominal té kémbimit té denarit né raport me euron, me ¢rast kursi i kEmbimit té denarit né
raport me Euro éshté ruajtur né njé nivel té géndrueshém né kushtet e blerjes neto té
realizuar né tregun valutor, me lévizje vecanérisht té favorshme né gjysmén e dyté té
vitit.Né muajt e paré té vitit 2017, né kushtet e stabilizimit té pritjeve, BPRM ka vazhduar
me normalizimin e politikés monetare, duke ulur normén e interesit né instrumentin bazé
dhe duke e sjellur até né nivelin para majit 2016, kur éshté rritur si reagimit té efekteve té
krizés politike dhe reagimet e njépasnjéshme té familjeve. Né fillim té vitit 2018, agjencionet
ndérkombétare pér rejting kreditor e kané pérmirésuar vlerésimin e rejtingut kreditor pér
Republikén e Magedonisé.

Sistemi _financiar i Magedonisékarakterizohet nga njé strukturé relativisht e
thjeshté, njé lidhje modeste midis aktiviteteve té segmenteve individuale dhe mungesés sé
instrumenteve financiare komplekse. Rreziku nga infektimi népérmjet bartjes sé problemeve
nga segmentet tjera institucionale kah sektori bankar éshté i paréndésishém duke pasur
parasysh vlerat modeste té kérkesave dhe detyrimeve reciproke té institucioneve financiare
té vecanta.Marrédhénia e pronésisé midis institucioneve financiare té vecanta éshté
kryesisht pér shkak té investimeve né shogéritée menaxhimit t&€ fondeve pensionale dhe
fondeve té hapura investive, por njé shogéri e tillé nuk krijon efekte té drejtpérdrejta
financiare pér bankat vendore, por sjell mé shumé rrezige té natyrés reputacionale. Kjo
strukturé e ktillé éshté njé nga faktorét kryesoré pér rrezikun e e ulét sistemor dhe rrezikun
e ulét té zhvendosjes sé€ rrezigeve ndérmjet sektoréve té ndryshém brenda sistemit
financiar.Lidhje kyge, e cila né masé t& madhe varet nga stabiliteti i sistemit financiar, éshté
sistemi bankar.Kjo paraségjith ka té béjme madhésiné sé tij, pasi pérbén 83% té mjeteve té
sistemit financiar, edhe pse pjesa e tij tenton té ngadalésohet. Gjithashtu, pér disa nga
institucionet financiare vendase, veganérisht pér shtépité e brokeréve, kompanité e
sigurimeve dhe fondet e investimeve, depozitat e deponuara né banka pérbé&jné njé
alternativé té réndésishme investive, me cka géndrueshméria e realizimeve té tyre né njé




masé té madhe éshté e "kushtézuar" nga funksionimi i njé sistemi bankar té shéndetshém
dhe té stabél.

Sistemi bankare ruaijti stabilitetin e tij. Aktivitetet e bankave, té€ ndikuara nga
pasiguria né mjedisin e brendshém dhe stanjacioni ekonomik, u rritén ngadalé, kryesisht si
pasojé e rrities mé té ngadalshme té depozitave té€ entiteteve jofinanciare.Pasiguria né
mjedisin e brendshém shkaktoi qé agjentét ekonomiké té kené prirjepérmbajtése nga
aktivitetet investuese, gjé qé nga ana tjetér kushtézoi né njé kérkesé pérgjithésisht té
zvogéluar pér kredi. Megjithaté, rritja kredituese u ruajt né né njé nivel t&€ moderuar dhe
kryesisht kishte pér géllim popullatén. Né vitin 2017 nuk ka pasur ndryshime té réndésishme
né lidhje me ekspozimin e sistemit bankar ndaj rrezigeve té operimit.Rreziget nga kredité
jofunksionale nuk jané té médha, duke pasur parasysh faktin gé bankat ofrojné mbulim té
larté té tyre né zhvlerésim e vlerés, si dhe gjaté shlyerjes eventual té tyre nuk do té cenohet
solventitetii bankave.Né vitin 2017 erdhi gjertenjé pérmirésim i lehté i solventitetit sistemit
bankar, me cka norma e mjaftueshmérisé sé kapitalit arriti né 15.7%. Niveli i larté i
cilésisété mijeteve té veta qé disponojné bankat mundésoipérshtatshméri té lehté né
pérmbushjen e kérkesaveté reja kapitaleqé u sollén me géllim té zbatimit té standardeve
ndérkombétare né kété fushé (Basel 3), e cila synon té forcojé rezistueshmérin e bankave
dhe sistemin bankar.Likuiditeti i sistemit bankar éshté i kénagshém, me ¢cka mjeteve likuide
ngelén né njé nivel gé u mundésoi bankave té bé&jné biznes té rregullt.Né vitin 2017, bankat
filluan aktivitetet pér braktisjen e zbatimit té klauzolave pér ndryshime té njéanshme té
latésisé sé& normave kontraktuese té€ interesit pér kredité e reja dhe marréveshjet e
depozitave.Kjo, nga njéra ané, rrit transparencén né marrédhéniet me klientét dhe
kontribuon né zvogélimin e rrezikut autoritativ dhe ligjor nga zbatimi i njéanshém i normave
té pérshtatshme té interesit.Por, nga ana tjetér, do té kontribuojé né njé ndikim mé té madh
té variablave té tregut, kryesisht lévizjen e normave té€ interesit té tregut, né hartimin e
produkteve dhe shérbimeve té ofruara nga bankat, dhe rrjedhimisht né arritjet e aktiviteteve
té tyre.Njé ndryshim i tillé imponon nevojén pér té forcuar kapacitetin e bankave pér té
menaxhuar rrezikun nga ndryshimi i normaveté interesit, pér té dizajnuar produktet dhe
shérbimet gé ato ofrojné, dhe pér té pércaktuar cmimet e tyre sipas profilit té rrezikut té
klientéve, si dhe pritjet pér lévizjet e ardhshme né ekonomi.

Sistemi bankar i maqgedonisé kryesisht kryen aktivitetet e tij né tregun e
brendshém, me ckarealizimet dhe niveli i borxhit tesektorit korporativ dhe familjeve jané
vendimtare pér stabilitetin e saj, si dhe né segmentet e tjera té sistemit financiar.Sektori
korporativ vendor né vitin 2017 shénoi pérmirésim té treguesve té punés (profitabilitetit,
garkullimit dhe shfrytézimit efikas té mjeteve, likuiditeti) té pércaktuara né bazé té raporteve
zyrtare té agreguara zyrtare té sektorit. Borxhi i sektorit té korporatave rritet mé ngadalé,
me cka pér heré té paré né shtaté vjet, borxhi neto ndaj kreditoréve té jashtém éshté
zvogéluar pér shkak té rritjes sé kredive té dhéna nga klientét vendas té korporatave ndaj
jorezidentéve.Megjithaté, vlera e shtuar e sektorit t€ korporatave shénojné rénie né vitin
2017.Ndryshime té tilla mund té shpjegohen nga kapacitetet e reja dhe té€ médha né zonat e
zhvillimit teknologjik industrial né territorin e Republikés sé Magedonisé, pasqyrat financiare
e té cilave paracaktojné zhvillime pozitive té treguesve té agreguar pér té gjithé sektorin e
korporatave.Gijithashtu, kéto kompani aktive kryesisht ndérkombétare kané qasje té lehté
dhe té shpejté né burime té lira té financimit dhe pér momentin ata nuk pérfagésojné
klienté té réndésishém té bankave vendase.

Kérkesa jokualitative e kredisé nga sektori i brendshém korporativ, né kushte kur
pérvoja e bankave na shpie né kredi mé té médha jofunksionale dhe humbje nga kredité
nga sektori i korporatave, jané arsyeja g€ bankat té tregojné njé prirje mé té larté pér



kreditim familjeve, duke i vlerésuar ato si njé segment mé té pranueshém kreditimi,
kryesisht pér shkak té shpérndarjes mé té madhe kredi dhe klienté.

Interesi mé i madh i bankave pér mbéshtetjenkreditueseté familjeve i
mbéshteturedhe nga rritja e kérkesés pér kredi kryesisht né sferén e kredisé banesore,
realizimet e favorshme né tregun e punés dhe pritjet e favorshme té konsumatoréve né
aspektin e papunésisé dhe gjendjes financiare.Si nxitje pér kreditim mé té madh pér
familjet, paragetarkétimin solid dhe rrjedhimisht cilésia e miré e portofolit té kredive té
bankave ndaj familjeve, gjé qé éshté evidente pérmes shkallés sé ulét dhe té géndrueshme
té kredive jofunksionale me prej 2.4%. Rritja e kredive jofunksionale pér familjet éshté
gjithashtu e ulét, ndonése nga disa produkte, kryesisht me kredi té destinuara pér konsum
gé éshté pak mé e larté, gjé gé imponon njé nevojé pér njé monitorim mé té kujdesshém té
tendencave né kredité konsumatore.Né vitin 2017, borxhi i sektorit “familjar” éshté né rritje,
por éshté ende né njé nivel relativisht modest. Né té njéjtén kohé&, ndonése né baza vjetore
pjesa e té ardhurave té disponueshme té pérdorura pér shlyerjen e interesit dhe té
kryegjésé éshté né rritje, megjithaté treguesit mbi aftésiné paguese té familjeve pér té
shlyer borxhin jané té favorshme.Gjithashtu, edhe treguesit e solventitetit dhe niveli i
likuiditetit té familjeve tregojné pér cenueshmériné e kufizuar té sektorit dhe né pérgjithési
duke ruajtur nivelin e tyre té borxhit né suaza té kontrolluara.Megjithaté, ka zhvillime té
caktuara gé referojné nevojén pér njé monitorim mé té kujdesshém né periudhén e
ardhshme dhe dérmarrjen e masave adekuate nése vlerésohet se ka nevojé pér kété.Kjo
kryesisht ka té béjé me rritjen e borxhit afatgjaté té familjeve gé tashmé jané huamarrés né
banka, gjé qé éshté njé sinjal i rritjes sé borxheve té tyre né rritje.Gjithashtu, trendi i
lehtésimit té kushteve pér miratimin e kredive konsumatore me maturim deri né 8 vite (i cili
nuk mbulohet hga masa e ndérmarré tashmé pér njé kapital mé té madh té kérkuar), si dhe
kredité konsumatore me ose pa kolateral té pamjaftueshém, imponon njé nevojé pér njé
monitorim mé té kujdesshém.Réndési té vecanté pér aftésiné kreditore dhe aftésiné pér té
shlyer borxhin tek bankat e sektorit jofinanciar vendas ka ekspozimi i tyre ndaj rriskut
valutor dhe rriskut nga ndryshimet e normés sé interesit.Sektori i korporativsi zakonisht ka
njé pozicion té shkurtér né valuté (detyrime mé té médha se kérkesa né valuté té huaj),
ndérsa né familje, pjesa e borxhit me njé pérbérés té€ monedhés éshté i réndésishém, né
rrethana kur gjenerojné té ardhura kryesisht né valuté vendore.Prandaj, pér té ruajtur
nivelin e borxhit té sektorit jofinanciar, pérkatésishtaftésiné pér té shlyer borxhin, e njé
réndésie vendimtare éshté stabiliteti i kursit té kémbimit té denarit.Gjithashtu, rritet réndésia
e ekspozimit ndaj rrezikut té rritjes eventuale té barrés sé financimit té borxhit, me
braktisjen e aplikimit t& méparshém té normave té rregullueshme té njéanshme pér kredité
e miratuara gjermétani nga bankat dhe zEvendésimin e tyre me norma interesi fikse ose
luhatése, niveli i sé ciléve éshté periodikisht dhe né treg ivlerésuarnépérmjet té normés sé
zgjedhur té interesit referent.Né kushte té tilla, duke filluar nga normat aktuale té uléta té
interesit, lévizjet e mundshme né rritje té normave té interesit té tregut (sidomos nése
krahasohen mé shpesh me ndryshimet e njéanshme né normat e rregullueshme té interesit
né periudhén e méparshme) mund té shkaktojné njé rritje té kostos sé shlyerjes sé huave
né sektorin jofinanciar, g€ mund té paraqget njé rrezik té térthorté té kredisé pér bankat si
financuesit kryesoré té tyre.

Financimi kapital i sigurimit pensionakshté segmenti i dyté sipas madhésisé sé
mjeteve né sistemin financiar t&€ Republikés sé Magedonis€, por me pjesémarrje dukshém
mé té ulét sesa sektori bankar.Fondet private té pensioneve jané té réndésishme kryesisht si
investitoré institucionalé, por nga natyra e tyre jané jashtézakonisht té réndésishme pér
siguriné shogérore afatgjaté té familjeve, arritjet e té ciléveéshté e njé réndésie té
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jashtézakonshme pér stabilitetin e sistemit financiar. Neto mjetet e fondeve pensionale u
rritén né 2017, por né rritém té ngadalshme. Ngadalésimi i rritjes ishte e pritshme duke
pasur parasysh gé fondet e pensioneve shkuan né vitin e trembédhjeté té themelimit té
tyre, pérdallim nga vitet e hershme kur ato kishin ritme shumé té larta rritjeje. Strategjia
investve e fondeve pensionale, né pjesén mé té madhe, pércaktohet nga kufijté ligjoré té
parashtruar pér pjesémarrjen maksimale té kategorive té caktuara té instrumenteve
financiare.Késhtu, njé pjesé e réndésishme e plasmanit té tyre jané né letrat me vleré
shtetérore vendore, ndérsa né vitet e fundit, rriten investimet né té ashtuquajturat fondet e
tregtuara té€ bursave gé mbartin njé rrezik mesatarisht mé té larté té investimeve né
instrumente borxhi, por edhe rendiment mé té larta.Fondet private pensionale né vitin 2017,
shénuan rendiment mé té ulét krahasuar me rendimentin e vitit paraprak.

Sektori | sigurimevekarakterizohet me njé nivel modest té zhvillimit, i cili
perceptohet népérmjet rritjes sé réndésisé sé rolit té sigurimit jo-jetésor, i cili, ndonése né
rénie, éshté ende i larté dhe pérbén pothuajse 70% té mjeteve té shogérive té
sigurimit.Rreziget nga sektori i sigurimeve pér stabilitetin financiar jané té vogla. Kjo nga
njéra ané ka té béjé me lidhjen e dobét té kétij sektori me institucionet e tjera financiare,
por kryesisht pér ka té bé&jéesolventitetindhe likuiditetin e larté té sektorit (niveli i larté i
margjinés sé mbulimitté ploté té rezervave teknike me mjete té lejuara).

Segmentet e tjera mé té vogla institucionale té sistemit financiar, me
fushéveprimin e tyre té kufizuar, nuk paragesin rrezik pér stabilitetin financiar.Rritja mé e
shpejté né suazat e tyre u regjistrua nga fondet investive gé investojné né instrumente té
trequt té parasé, duke reflektuar preferencén e investimit vendas né alternativat
afatshkurtra té investimeve likuide. Edhepsepjesémarrja né sistemin financiar té éshté
shumé i vogél (0.4% e aktivit) dhe nuk paraget rrezik pér ruajtjen e stabilitetit té
pérgjithshém financiar, megjithaté dallohen aktivitetet dhe rritja e shogérive financiare, pasi
ato krijojné borxh me njé cmim té larté pér segmente té caktuara té€ ekonomive
familjare.Kjo mund té shkaktojé ngarkesé té larté té borxhit ndaj atyre ekonomive familjare,
prandaj masat njoftohen nga rregullatori, kryesisht né sferén e mbrojtjes sé konsumatoréve
pérdoruesve té kredisé.

Mund té konkludohet se stabiliteti financiar né vitin 2017 éshté ruajtur dhe se nuk
ka rrezige t¢é médha gé mund té ndikojné né cregullimimin e tij.Sistemi financiar,
paraségjithash sistemi bankar, konfirmoi stabilitetin dhe kujdesin e tij, duke e kaluar pa
pasoja té médha "testin real té stresit" né vitin 2016 dhe pasiguriné politike né gjysmén e
paré té vitit 2017.Si edhe mé paré, Banka populloreedhe mé tejéshtée gatshme ti ndérmer
té gjitha masat e nevojshme pér té ruajtur géndrueshmériné e kursit t&€ kémbimit, pér té
ruajtur stabilitetin e ¢mimeve si géllimin kryesor, por edhe pér t&€ mbéshtetur stabilitetin
financiar si objektivin e saj té dyté ligjor.



I. AMBIENTI MAKROEKONOMIK
1. Ambienti ndérkombétar

Né vitin 2017, jané zvogéluar rreziget e stabilitetit financiar qé rrjedhin
nga ambienti ndérkombétar. Ekonomia botérore vazhdon té rritet dhe
perspektivat pér rritjen e ardhshme ekonomike jané pozitive. Ekonomia e
eurozonés ka shénuar normén mé té larté té rritjes né dekadén e fundit. Kushtet
e kétilla kané rritur aftésiné pér té shlyer borxhet dhe pér té absorbuar humbjet
nga shtetet dhe sektori jofinanciar. Krahas réniessé pjesémarrjes sé borxhit
privat dhe atij shtetéror né PBB, megjithaté borxhi akoma éshté né njé nivel
historik té larté.

Profitabiliteti i bankave né eurozoné u forcua kryesisht si rezultat i
pérmirésimit té cilésisé sé aktiveve dhe kushteve mé té mira investimi,
pavarésisht nga rrethanate normave té uléta té interesit.Nén ndikimin e
pérmirésimit té ambientit ekonomik dhe rekomandimeve té autoriteteve
evropiane pér trajtimin e adekuat té kredive jofunksionale, né vitin 2017 cilésia e
aktivevii bankave evropiane pérmirésoi dhe pérshpejtoi reduktimin e kredive
jofunksionale.Megjithaté, shuma e kredive jofunksionale né bilancet e bankave
akoma éshté e larté dhe pér kété arsye nevojiten veprimtari té€ métejshme té
rregullatoréve dhe bankave pér zvogélimin e tyre.

Krahas rrezigeve té reduktuara ndaj stabilitetit financiar nga ambienti i
jashtém né vitin 2017, qé kryesisht ka té béjé si pasojé e rritjes ekonomike
globale dhe mjedisit ekonomik global mé té favorshém, megjithaté, né periudhén
afatmesme ekzistojné rrezige té caktuara té cilat jané kryesisht nga faktoré
gjeopolitiké.Ata i referohen pasigurisé sé larté gqé rezulton nga zbatimi i
politikave té reja né SHBA, inkorporimiibarierave tregtare né nivel global, efektet
nga vendosjae marrédhénieve té reja midis BE-sé dhe Mbretérisé sé Bashkuar
dhe zhvillimeve té tjera turbulente né skenén gjeopolitike.Duke pasur parasysh
hapjen e ekonomisé né Evropé, rritja e proteksionizmit tregtar dhe shtréngimi i
kushteve financiare globale mund té pengojné rimékémbjen ekonomike.
Realizimi eventual i i rrezigeve té pérmendura do té thoté edhe ndryshim
téambientit ndérkombétar pér zbatimin e politikave makroekonomike, si dhe
rishikimin e parashikimeve rrjedhése.Rreziqet kibernetike, si dhe rreziqget qé
lidhen me valutat virtuale, fillojné & marin réndési mé té madhe né stabilitetin
financiar. Natyra globale e kétyre rrezigeve imponon nevojén pér bashképunim
ndérkombétar midis institucioneve dhe organeve kompetente.



Grafik nr.1

Rritja reale vjetore e PBBné vende té
caktuara
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Burimi: Perspektiva Ekonomike Botérore, prill
2018, FMN.

Grafik nr.2
Pjesémarrja e borxhit shtetéror*

néPBBté vendeve té euro zonés
népérqgindje
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Burimi: Raporti i stabilitetit financiar, maj 2018,
BQE.

Shénim: Né vendet mé shumé té prekura nga
kriza béjné pjesé: Qiproja, Greqgia, Irlanda,
Italia, Portugalia, Spanja dhe Slovenia.

*Borxhi i pushtetit gendror (General
government debt).

Né vitin 2017 jané zvogéluar
rreziget pér stabilitetin financiar qé
rrjedhin nga mjedisi ndérkombétar si
pasojé e rritjes solide térritjes
ekonomike globale.

Ekonomia botérore né vitin 2017 u
karakterizua nga njé rritie e besimit té
subjekteve ekonomike, kushte té favorshme
pér financimin e tregut ndérkombétar, géné
kombinim me rritjen e aktivitetit investiv,
ishin njé bazé e miré pér pritjet optimiste né
té ardhmen. Pritet gé zhvillimet pozitive né
ekonominé globale té€ vazhdojné me
pérshpejtim edhe gjaté vitit 2018, pasuar nga
tendencat e favorshme né tregtiné globale,
zhvillimet pozitive né tregjet financiare dhe
rritja e besimit midis investitoréve.Sipas
parashikimeve té vitit 2018, norma reale
vjetore e rritjes s€ PBB-sé do té arrijé rreth
4% né nivel global dhe mbi 2% pér
ekonomité e pérparuara.

Né vitin 2017, ekonomia e
eurozonés gjaté dhjeté viteve té fundit
shénoi normén mé té Ilarté té
rritjes.Kérkesa e brendshme éshté nxitési
kryesor i rritjes, e mbéshtetur edhe nga
nivelii  rrituri  besimit, rritjessé forcuar
globale, kostossé ulét té financimit, rritjessé
aktiviteteve té sektorit privat dhe
pérmirésimi té kushteve té tregut té
punés.Pritet g€ dinamika e rritjes té
vazhdojé dhemé tej té jeté e forté, né llogari
té konsumitté géndrueshém dhe eksportin e
sforcuar dhe investimeve.Pér shkak té
zhvillimeve tékétilla, rritja ekonomike né BE
dhe eurozoné do té jeté 2.4% né vitin
2018.Ekonomia e Gjermanisé, si njé
ekonomi mé e madhe né BE dhe vend me
pjesémarrje mé té madhe té tregtisé sé
jashtme! t& RM shénoi rritjesolide dhe pritjet
pér periudhén e ardhshme jané gjithashtu
pozitive.

1 Né vitin 2017, pjesémarrja e tregtisé sé jashtme me Gjermaniné ishte 31.3% e PBB dhe eksporti mbetet komponenti me
rritjen mé té larté individuale dhe kontribusimé i larté né PBB té Republikés s&é Magedonisé.

9



Krahas rimékémbijen, kryesisht, rritja
ekonomike nuk éshté i ekuilibruar te tégjitha
vendet e BE?, me cka vecanérisht e dobét
éshté né vendet me nivele té larta té borxhit
privat dhe atij shtetéror. Pjesémarrja e
borxhit total shtetéror té eurozonés si
pjesémarrje né PBB nga viti 2014 (kur e
arrijti maksimumin e tij) shénoi trend rénés
dhe ka fundi i vitit 2017 u soll né 86.7%
ndérsa pritet t€ zvogélohet né 84.1% né
vitin - 2019°.Reduktimi i borxhit pritet
pothuajse tekté gjitha shtetet anétare. Rénie
shénoi edhe deficiti buxhetorpjesémarrja e
sé cilit né PBB ka réné nga 1.5% né 2016 né
0.9% né vitin 2017.Pothuajse te té gjitha
vendet (me pérjashtim té Spanjés) pjesa e
deficitit buxhetor né PBB éshté nén pragun e
pércaktuar prej 3% né pérputhje me
Traktatin e Mastrihtit.

Krahasbalancéssé pérgjithshém té buxhetit, pérmirésim éshté vérejturedhe te
balanca primare, me cka u rrit aftésia e shteteve pér té absorbuar goditjet.Nén ndikimin e
pérfitimeve nga kushtet pozitive strukturore dhe ciklike, deficiti i llogarisé rriedhésete disa
vende té eurozonés ka tejkaluar né suficit.E gjithé kjo flet serezistueshméria e
eurozonés po pérmirésohet ndaj goditjeve té mundshme financiare nga mjedisi
ndérkombétar.

Grafik nr.3 Megjithaté, krahas rénies,
Borxhi shtetéror dhe privat né vende té ngarkesa e larté eborxhitté vendeve
veganta né vitin 2017 dhe sektorit jofinanciar (familjet dhe
NE pérgindje tEPBB firmat) né shumé vende té BE mbetet
400 njé rrezik pér stabilitetin financiar.
- Shlyerja e detyrimeve té shteteve dhe
20 sektorit  privat  jofinanciare  zhvillohet

relativisht ngadalé. Si rezultat i késaj,
pjesémarrja né PBB sipas sektoréve té
veganté éshté i larté dhe mbi standardet e
pércaktuara si pragje né shumicén e
vendeve® edhe né kushtet e rritjes sé

s orsh shteteror /P38 Borshi privat / PBB kufizuar té kredisé.Né vecanti, ekziston

——Borxhi shtetéror /PBB Euro zona ——Borxhi privat / PBB Euro zona . T . . . . . .

— borxh i larté i sektorit privat jofinanciar né
Burimi: BIS. ..
eurozoné.

2 Tre ekonomité me rritje mé té& shpejté t& zonés sé euros jané Irlanda (7.8%), Malta (6.6%) dhe Sllovenia (5.0%).
Kundrejt kétyre, tre ekonomité mé ngadalé té zhvilluara jané Gregia (1.4%), Italia (1.5%) dhe Belgjika (1.7%). Burimi:
Outlook Ekonomik Botéror, prill 2018, FMN.Kundrejt tyre, tre ekonomit ritése me ritje té ngadalésuar jané Gregia (1.4%),
Italia (1.5%) dhe Belgjika (1.7%). Burimi: Pasqyra ekonomike botérore, prilviti 2018, FMN.

3Raporti i stabilitetit financiar, BQE, maj viti 2018.

4 Pragu pér borxhin e sektorit privat jofinanciar né BPV &shté 133% sipas pragjeve té pércaktuara nga MIP Scoreboard i
Komisionit Evropian dhe pér pjesén e borxhit té shtetéror ndaj PBB-sé éshté 90% bazuar né literaturén jo-empirike. Burimi:
Raporti i Stabilitetit Financiar, BQE, maj 2018.
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Ngarkesa e larté e borxhit pérséri ngre shgetésime rreth géndrueshmérisé sé
borxhit, vecanérisht né rast té pérkegésimit té shpejté té perspektivave té rritjes.Ka edhe
rrezige qé, me rritjen e dobésive né njé sektor, mund té transferohen né sektoré té tjeré,
me pasoja negative pér sistemin bankar’.

Pérmirésime ka pasur edhe né
tregun e punés né eurozoné, qé solli
gjer né rénie té normave té papunésisé

Tabela 1

Treguesit ekonomikpér vendet e vecanta
népérgindje

2018 7015 dhe sjelljen e saj né nivel té para
Norma e papunésisé 2016 2017 | projeksit projeksi Y . " . . .
SHBA 29 | 44 35 35 krizés, edhe pse ky nivel éshté gati dy heré
UE28 8.6 7.6 7.1 6.7 o . s = us e
Zona ewro 00 | o1 8.4 81 mé i larté se norma e papunésisé né Shtetet
jermania 4.2 3.8 3.6 3.5 . . . .
2 2018 3015 e Bashkuara.Pritet gé ky trend té vazhdojé
flacioni 201 2017 projeksi projeksi . . . .
SHBA'O 336 ;.1 25 2.4 edhe né dy vitet e ardhshme. Numri i
o e ot - 20 punonjésve né eurozoné éshté né nivelin mé
L R Lo L7 té larté qé nga inkorporomi i

Burimi: FMN (Eorld Ecc‘momic. Outlook Databése), . .. o N
Tetor 2017 dhe prill 2018dheEEF pranvera e euros.Megjithaté, papunésia né disa shtete

Vitit2018. anétare qé ishin mé té prekura nga kriza
akoma éshté ende e larté.

Megjithése inflacioni né eurozoné u rrit né vitin 2017, inflacioni bazé mbeti i
ulét dhe nén nivelin e parashikuar nga BQE, gjé qé kontribuoi né zbatimin e métejshém té
njé politike monetare té adaptuar.

Pritet gé inflacioni té rritet gradualisht (1.5% né 2018 dhe 1.6% né
2019).Zhvillimt e kétilla té inflacionit né zonén e euros ndjekin trendin global, ku
rritia u shfag nga rimékémbja e kérkesés totale dhe rritja e ¢mimeve té produkteve
primare® né vendet e zhvilluara, me njé normé pothuajse té pandryshuar té inflacionit né
vendet me rritje té shpejté.

Grafik nr.4 Né vitin 2017, diversiteti i
Normat bazike t& interest té politikave monetare té bankave
BQEdheFEDdhe shtrirja qgendrore kryesore éshté thelluar, e
népérgindje vecanérisht kjo qé nga tremujori i fundit
5 i vitit.Banka Qendrore Evropiane (BQE) nuk

“1 N ka béré ndryshime né normén bazé té

interesit né vitin 2017, e cila mbeti né nivelin
a B historikisht mé té ulét (0.00%).Ajo vazhdoi
| S — gjithashtu me programin pér lehtésimin
kuantitativegjer né shtator té vitit 2018, né
njé masé mé té vogél edhe pa njé daté pér

1.2015
2016
1.2017 ]
1.2018

Shtrirja e interesit té n.i. BPRM dhe BQE

pérfundimin e tij t€ ploté, me qéllim ruajtjen

=== Noma referente ¢ ntrcsk 2 BQE e métejshme té mjedisit né normaté interesit

Burimi: BQEdheBPRM. referent té ulét, deri né arritjen e inflacionit té
shénjestruar.

5> Me kérkesat e reja né lidhje me cilésiné dhe madhésiné e fondeve té veté bankave (t& ashtuquajturat Bazel 3), si dhe
kérkesat gé rrjedhin nga Direktiva Evropiane pér Rimékémbjen dhe Zgjidhjen e Bankave me Probleme né Operacion
(BRRD) ai siguron pérgatitje mé té miré pér bankat gé té merren me tronditjet dhe problemet né operacionet e tyre,
domethéné aftésia e tyre pér té absorbuar humbjet e mundshme éshté forcuar. Me kété gjithashtu u ul nevoja pér
pérdorimin e fondeve buxhetore pér t& mbuluar humbjet me té cilat do té pérballeshin bankat.

5 Kjo éshté vecanérisht e vérteté pér periudhén gusht-dhjetor, kur erdhi gjer te ngritjae cmimevetlénaftés, t& cilat
kontribuan né njé rritje mé té theksuar té inflacionit botéror.
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Nga ana tjetér, gjaté vitit 2017,
FEDrriti tri heré normén e interesit (duke
filluar nga 1.25% né 1.5%), qé do té thoshte
mbajtjen e kursit né normalizim té politikés
monetare nén ndikimin e politikés monetare
té FEDpér té pérshpejtuar rritjen ekonomike,
pérmirésimit té kushteve té tregut té punés
dhe presioneve té mundshme inflacioniste né
té ardhmen.

Nén ndikimin e mbéshtetjes sé vazhdueshme té politikés monetare dhe
pritjeve pozitive té rritjes sé aktivitetit ekonomik né nivel global, tregjet
financiare ndérkombétare né vitin 2017 u karakterizuan nga ndryshueshmeéria
historike e ulét dhe kushtet e favorshme.Rendimenti i obligacioneve shtetérore u
rritén, gjé gé ishte mé e theksuar né tregjet amerikane. Deri né fund té gjysmés sé paré té
vitit 2017, rednimenti nga obligacionet afatgjatashtetérore né SHBA ishin pothuajse té
pandryshuara.Pas rénies sé periudhés sé verés (pér shkak té inflacionit mé té ulét se sa ai i
pritur, shgetésimet pér rritjen e borxhit té shtetéror dhe ndikimet negative né ekonominga
uraganeve shkatérruese né Teksasit e Jugut dhe Florida), rendimentii obligacioneve
shtetérore dhjetévjecare u rritén né fund té vitit 2017 dhe né fillim té vitit 2018 nén ndikimin
e parashikimeve pér rritje té géndrueshme ekonomike solide dhe reformén tatimore té
njoftuar né Shtetet e Bashkuara.Né eurozoné, zhvillimet e rendimentevegjithashtu u
kushtézuan nga tendencat e favorshme ekonomike dhe rrjedhimisht nga rritja e pritjeve pér
normalizimin e politikés monetare té BQE-sé.Pas njé periudhe mé té gjaté rénie, né vitin
2017, u rritén rendimentet e obligacioneveshtetérore né eurozoné, té cilat ishin mé té
dukshme né gjysmén e paré té vitit.Né fillim té gjysmés sé dyté té vitit 2017, rendimentet e
obligacioneve shtetérore né eurozoné u ulén pér shkak té pasigurisé’ politike dhe rritjes sé
rrezigeve gjeopolitike®. Por, pas njoftimit nga BQE pér njé reduktim té blerjes mujore té
letrave me vleré, rritja e rednimentii obligacioneveshtetérore né periudhén afatshkurtér u
rrit, dhe né afat té gjaté patén njé rénie té moderuar.

Grafik nr.5
Rendimenti i obligacioneve shtetérore (majtas) dhe ndryshueshméra e obligacioneve
(djathtas)
népérqgindje népiké
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Burimi: Shérbimi ndérkombétar elektronik i disponueshémpér pér publikimin e informacioneve.

Shénim: Indeksi MOBE éshté mesatarja e ponderuar e detyrimeve me maturim té ndryshém dhe tregon
ndryshueshmériné implicite té obligacioneve geveritare pér 30 ditét e ardhshme. Obligacionet 10-vjegare jané me
pérmasa mé té larta.

7 N& eurozoné né shtator, parlamenti rajonal i Katalonjés solli vendimné rrugé té referendumitté ndahet nga Spanja, i cili
nuk ishte pranuar nga autoritetet spanjolle, ndérsa né Gjermani ka pasur zgjedhje federale.
8Tensione né& mes SHBA dhe Koresé sé veriut.
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Grafik nr.6

Shtrirja e interesit (maijtas) dhe zhvillimet e rezigeve gjeopolitike (djathtas)
Né pérgindje népiké
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Shtrirja e rendimentit té obligacioneve t& Magedonisé dhe Gjermanisé (07/21)
~——Shtrirja e rendimentit té obligacioneve t& Magedonisé dhe Gjermanisé (07/23) —— Indeksi i Rrezikut Politik Global (GPHI*)

——Shtrirja e rendimentit t& obligacioneve té Magedonisé dhe Gjermanisé (01/25) || e Indeksi mesatar 12 mujor

Burimi:Blumberg.Burimi:*Measuring Geopolitical Risk” by Dario Caldaraand Matteo Iacoviello

Kéta autoré krijojné njé indeks mujor té rrezikut gjeopolitik (GPR Index), duke llogaritur shfagjen e fjaléve qé
lidhen me tensionet gjeopolitike né gazetat kryesore ndérkombétare. Indeksi i Rrezikut Gjeopolitik (GPR) mat
shpeshtésiné e artikujve gé pérmendin rritjen e tensioneve gjeopolitike.Indeksi i referencés (GPR) pérdor 11
gazeta dhe fillon né vitin 1985. Rreziku gjeopolitik éshté definuar si "rrezik i lidhur me luftérat, veprimet
terroriste dhe tensionet ndérmjet shteteve gé ndikojné né rrjedhén normale dhe pagésore t&é marrédhénieve
ndérkombétare”.

Rénia e rednimentit té obligacioneve té€ Magedonisé gjaté vitit 2017 kontribuoi né
ngushtimin e shtrirjes s& normés sé interesit midis obligacioneve t& Magedonisé dhe ato té
krahasueshmeGjermane, gjé qé éshté theksuar vecanérisht nga gjysma e dyté e vitit. Nga
shkurti i vitit 2018, shtryerja e normave té interesit u zgjerua nén ndikimin e rritjes sé
moderuar té rednimentit té fletéobligacioneve té Magedonisé, gjaté njé rénieté moderuar
térendimentit té obligacioneve gjermane.

Grafiku nr.7
Zhvillimet e indekseve té aksioneve (majtas) dheindekset e ndryshimeve té implikuara té

¢mimeve té aksioneve (djathtas)
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Burimi: Shérbimielektronik ndérkombétar né dispozicion pér publikimin e informacioneve.
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Cmimet e aksioneve né SHbA dhe eurozoné né vitin 2017 shénuan rritje’né
krahasim me vitin 2016té ndikuar nga pérmirésimi i ambientit makroekonomik dhe tendenca
relativisht e larté e investitoréve pér marrjen e rrezikut dhe kérkimi pér rendiment duke
pasur parasysh normat e uléta té interesit pér vitet e kaluara, pavarésisht pasigurisé politike
né rritje né eurozoné dhe rritjes sé tensioneve gjeopolitike midis SHBA-sé dhe Koresé sé
Veriut.Shgetésimet pér shtréngimin mé té shpejté dhe mé té forté monetar nga ana e FED
dhe pérkegésimi i tensioneve tregtare midis SHBA dhe Kinés shkaktuan njé rénie té shkurtér
por té konsiderueshme té ¢mimeve té aksioneve né periudhén Janar-Shkurt té vitit 2018,
kur ¢mimet e aksioneve né SHBA dhe né eurozoné u ulén pér 10.2% dhe 7.4%,
respektivisht. Edhepse kjo krizé afatshkurte nuk ka shkaktuar pasoja té disfavorshme
materiale pér stabilitetin financiar, megjithaté sugjeron qgé rreziku i korrigjimit té
papritur (rivlerésimi i dyté)i primit té rrezikut né tregjet financiare, gjaté viteve
té fundit'’ éshté njé nga rreziqget mé té médha pér stabilitetin financiar né BE.

Né fund té vitit 2017, euroja

Grafik nr.8 aprecoi kundrejt Dollarit amerikan me
Zhvillimet e ciftitit valutor Euro/Dollari 14% né bazé vjetore, duke arritur
Amerikan késhtu njé nivel prej SHBA $ 1.2005 pér
0 euro.Kjo paraget deprecimit mé té larté

1.25

vjetor té Dollarit amerikan qé nga viti
2003 e kéndej.Zhvillimet e kétilla né tregun
valutor ishin té lidhura me Zzhvillimet
gjeopolitike'?, si dhe me shpalljen e BQE pér
adaptimin gradual té politikés
5555555558858 §8:8¢§8¢8+s monetare.Optimizmi  pér rimékémbjen e
se8sg8s s8R EasE83 88 ekonomisé sé& eurozonés, si dhe rreziku i
reduktuar politik pas zgjedhjeve presidenciale
té Francés kontribuan né forcimin e euros.
Né té kundért, zhvilimi i ngadalshém i
ngjarjeve rreth reformés sé taksave né SHBA
kontribuoi né wuljen e vlerés sé dollarit
amerikan.

1.20

115

1.10

1.05

1.00

——Euro/Dollar-Amerikan

Burimi:  Shérbimielektronik ndérkombétar né
dispozicion pér publikimin e informacioneve.

Duke pasur parasysh politikén e mbaijtjes sé kursit nominal té kémbimit té Denarit
kundrejt Euros, si dhe tregtisé sé ulét té Dollarit amerikan né tregtiné e jashtme té
pérgjithshme té Republikés sé Magedonis€, deprecimi i Dollarit amerikan kundrejt Euros,
dhe rrjedhimisht, e denarit nuk kané shkaktuar pasoja té réndésishme pér ekonominé e
magedonisé.Euroja éshté ende monedha mé e pérfagésuar né bilancet e bankave né
Republikén e Magedonisé, késhtu gé ruajtja e kursit té géndrueshém té kémbimit té denarit
kundrejt euros ka réndési té jashtézakonshme pér stabilitetin e sistemit bankar,
pérkatésishtruajtjen e gjasave té uléta té ushtrimit t€ ekspozimit té bankave ndaj rrezikut
valutor.Né strukturén e rezervave valutore, ekziston gjithashtu njé pérfagésim mé i larté i
euros kundrejt dollarit amerikan'? pjesa e té cilés mé shumé u zvogélua né fund té vitit me
géllim té minimizimit té rrezigeve valutore.Gjithashtu, pjesa mé e madhe e tregtisé sé

° Né t& dy tregjet, pagéndrueshméria e nénkuptuar ishte e ulét, pagéndrueshméria e ulét e tregut mund té jepte njé
ndjenjé té rreme sigurie pér investitorét, gj€¢ qé do t'i bénte ata t€ merrnin rrezige té tepruara. Gjithashtu,
pagéndrueshméria e ulét mund té nénkuptojé gé ¢mimet e tregut financiar nuk pasqyrojné né ményré adekuate rreziget
politike.

10 ESRB Risk Dashboard.

Tensionet politike té rritura né gadishuullim Korean.

12 M& hollésisht né Raportin Vjetor pér vitin 2017 né seksionin pér Menaxhimin dhe investimin e Rezervave valutore. Burimi:
Faqgja e internetit e BPRM.
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jashtme té Republikés sé Magedonisé éshté me vendet e eurozonés dhe vendet fginje, me
té cilat transaksionet ekzekutohen né euro.Pér kéto arsye, deprecimi i dollarit amerikan né
kushte té njé raporti fiks té euros dhe denarit, nuk pati ndikim té madh né eksportet e
magedonisé, as nuk kontribuoi né njé rritje té konsiderueshme té kérkesés dhe importit té
produkteve amerikane né Republikén e Magedonisé'>.Né rastin e fondeve pensionale té
detyrueshme, zhvlerésimi i dollarit amerikan kundrejt euros dhe rrjedhimisht, né raport me
denarin e Magedonisé, kontribuan né reduktimin e normave té rendimenteve*.

Profitabiliteti i bankave né& zonén euro'® u rikuperua né vitin 2017,
mbéshtetur nga pérmirésimi i rritjes ekonomike.Pas njé periudhe té gjaté té pérfitimit té
ulét, sukseshméria e punéve bankare u rrit pérséri né vitin2017. Kthimi i pérgjithshém i
kapitalit té& bankave né eurozoné u rrit né rreth 6% né vitin 2017, krahasuar me 3.5% té
vitit 2016. Promotor kryesor té profitabilitetit ishin kostot mé té uléta pér zhvlerésim, duke
pasur parasysh zvogélimin e kredive té reja jofunksionale. Gjithashtu, rritja e té ardhurave
tregtare, gé ishin nén ndikimin e rritjessé ¢cmimeve té aksioneve dhe ngushtimit té
shtrirjeve, kané dhéné njé kontribut té réndésishém né rritjen e profitabilitetit né vitin
2017.Pjesa mé e madhe e pérmirésimit né eurozoné erdhén nga bankat gé operojné né
vendet qé jané mé té prekura nga kriza'®.Rritja e moderuar e normave té interesit né
periudhén afatmesme dhe afatgjaté jep perspektivé té rritjes sé margjinés sé interesit, e cili
pritet té keté njé ndikim pozitiv né profitabilitetin e bankave.Megjithaté, pér disa banka,
vecanérisht né vendet mé té prekura nga kriza, shkalla e kthimit té kapitalit ka gjasa té
luhatet edhe mé tej nén koston pérkatése té kapitalit.Né kushtet kur bankat jané né
kérkimté rendimentit mé té larté, investimet né mjete té rrezikshme paragesin njé rrezik
shtesé gé mund té ndikojé negativisht né profitabilitetin dhe cilésiné e aktivit té bankave
néUE.

Anketat e fundit mbi aktivitetin kreditues t& bankave!’ tregojné lehtésim té
métejshém té kushteve té kredisé, vecanérisht pér kredité e korporatave dhe atyre
banesore.Edhe pse lehtésimi i kushteve té kreditimit éshté pér shkak té rritjes sé kreditimit,
lehtésimi i kushteve té kredisé né kérkim té rendimentit paraget nevojén pér njé mbikéqyrje
supervizore gé né ményré adekuate do i pérfshij rreziget.Né kushtet e pérmirésimit té
ambientit makroekonomik, pritet gé rritja e margjinés neto té interesit té tejkalojé
potencialin e té ardhurave neto té zvogéluara té tregtimit.

Cilésia e aktivit té sistemit bankar né EU vazhdon edhe métej té
pérmirésohet. Norma e kredive jofunksionale ka réné né vitin 2017, por né disa
vende éshté akoma e larté.Rénia ishte e pranishme né mé shumé vende dhe éshté
rezultat i aktiviteteve té ndérmarra nga mbikéqyrésit dhe bankat. Né vitin 2017, normat e
mbulimittékorrigjimit té vlerés, gjithashtu u rritén, qé tregojnéné pérmirésimin e aftésisé sé
bankave pér té absorbuar humbjet nga kredité jofunksionale. Krahas pérmirésimitté
pérgjithshém té cilésisé sé aktivit, norma e kredive jofunksionaleakoma éshté e larté né disa
vende, gjé gé ndikon negativisht né kushtet e financimit dhe né fund té fundit, pér
perspektivave pér rritje ekonomike. Prandaj, pérmirésimi i cilésisé sé aktivit mbetet sfida mé
e madhe pér bankat e UE.

13 Né vitin 2017, tregtia e pérgjithshme e kémbimit t& jashtém me Shtetet e Bashkuara pérbénte 2.0% té PBB-sé dhe 1.9%
né vitin 2016. Pér krahasim, né vitin 2017, pjesémarrja e tregtisé sé jashtme me Gjermaniné ishte 31.3% e PBB-sé.

Mg detajisht né pjesén financimi kapital té& sigurimit pensional.

15 Nga termi bankat né kété pjesé té analizés jané 103 institucione t& réndésishme nga eurozona.

16 Vendet mé té prekura nga kriza jané: Qiproja, Gregia, Irlanda, Italia, Portugalia, Spanja dhe Sllovenia.

7BQE, Anketa pér aktivitetet kredituese, Tremujori-3/2017.
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Rishikimi i masave té propozuara pér menaxhimin efikas té kredive jofunksionale
né institucionet e kreditueseté Unionit Evropian

Kriza financiare globale pati njé efekt negativ né sistemin bankar evropian dhe ¢oi né njé
rritje té nivelit té kredive jofunskionale né portfolion e aktiviteteve bankare.Kredité jofunksionale nga
njéra ané ndikojné negativisht né profitabilitetin e bankave dhe pozicionin e kapitalit, ndérkohé qé
ana tjetér i pamundéson bankat té pérgéndrohen né ofrimin e kredive té reja dhe né mbéshtetjen e
zhvillimit ekonomik.Megjithése niveli i kredive jofunksionale né EU nuk shénuan rritje gjaté vitit té
fundit, ai éshté ende i réndésishém, me cka Késhilli i BE-sé solli njé Plan Veprimi pér trajtimin e
kredive jofunksional, gjé gé duhet t'u mundésojé autoriteteve mbikéqyrése dhe institucioneve té
kreditit gé té menaxhojné mé efektivisht kéto ekspozime.Plani i Veprimit pérmban udhézime pér
ndryshimin e kuadrit rregullativ'® dhe rekomandimeve pér menaxhimin dhe reduktimin e ekspozimeve
ekzistuese jofunksionale®, si dhe kufizimin e krijimit t& kredive t& reja jofunkionale.Risité mé té
réndésishme gé do té inkorporohen nga rregullativakané té béjné: (a) Pércaktimi i pérgindjeve
minimale té korrigjimitté vlerés sé kreditve jofunksionale, né varési té ditéve té€ vonesés dhe
kolateralit, me géllim qgé té lejohen sigurimet e tyre graduale gjithsej dhe pér té parandaluar
akumulimin e kétyre ekspozimeve né portofolet e bankave®;(b) zhvillimin e njé tregu dytésor pér
kredité jofunksionale, me géllim gé té€ mundésojé shitjen e kredive jofunksionale subjekteve gé do té
kishin kapacitetin dhe mundésité pér zgjidhjen e tyre;(c) pércaktimin e kritereve pér krijimin dhe
funksionimin e subjekteve gé do té realizojné arkétime dhe monitorojné ekspozimet e kreditit né
emeér té institucionit kreditor, me géllim gé té optimizohet procesi i grumbullimit;

(d) krijimin e njé mekanizmi pér aktivizimin jashté ligjor té sigurisé, i cili do t& mundésojé
arkétime mé té shpejté té ekspozimeve kreditore té siguruara me pasuri té paluajtshme ose kolateral
té ngjashém; (e) krijimin e kompanive kombétare té€ menaxhimit té aktivit, me géllim arritjen e
ekonomive té shkallés né arkétimin e disa portofoleve té kredive jofunksionale dhe forcimin e
stabilitetit té sistemit bankar.

Lidhur me udhézimet e dhéna nga Banka gendrore Evropiane dhe autoriteti bankar Evropian,
institucionet kreditore priten té ndérmarrin aktivitete té pérshtatshme pér té forcuar procesin e
menaxhimit té rrezikut té kredisé, duke krijuar njé strategji pér arkétimin e kérkesave jofunksionale
gé do té pérfshijé njé kornizé pér identifikimin, monitorimin dhe menaxhimin e kredive jofunksionale,
si dhe aktivitetet gé do té ndérmerren pér zgjidhjen e tyre. Gjithashtu rekomandohet gqé bankat té
krijojné njé njési té vecanté organizative pér menaxhimin e ekspozimeve jofunksionale, e cila do té
jeté e pavarura nga pjesa e njésisé organizative pérgjegjése pér ndérmarrjen e rrezikut té kredisé.
Ndryshimet dhe udhézimet e propozuara duhet té hyjné né fuqi gjaté vitit 2019.

18 Komisioni Evropian né mars 2018 propozoi plotésimin e Rregullores sé Parlamentit Evropian dhe Késhillit nr. 575/2013
mbi kérkesat prudente pér institucionet e kreditit dhe firmave investuese pér t€ zgjeruar pérgindjet minimale té zhvlerésimit
pér kredité jofunksionale dhe dhe propozim pér miratimin e njé direktive té re pér subjektet té cilat do arkétojné dhe
monitorojné ekspozimet kreditore né emér té bankés, subjektet qé blejné ekspozime kreditore nga banka dhe aktivizojné
kolateralin. Gjithashtu, né mars té vitit 2018, Komisioni Europian miratoi njé dokument pune gé pérmban udhézime pér
krijimin e kompanive kombétare t& menaxhimit té aseteve.

19 Né mars té vitit 2018, Autoriteti Bankar Evropian miratoi udhézime pér menaxhimin e ekspozimeve jo-performuese dhe té&
ristrukturuara, ndérsa né mars té vitit 2017Banka Qendrore Evropiane miratoi udhézimet pér institucionet e kreditit pér
menaxhimin e kredive jofunksionale.

20 Ng pérputhje me propozimin pér ndryshimin e rregullores, bankat duhet t& ndajné 100% zhvlerésim pér ekspozimet e
kredituara té pasigurta nése ekspozimet e kredive jané jo-performuese pér mé shumé se 2 vjet.
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Burimi: Organi bankar Evropian (OBE).

2017, pas njé

i pozités sé kapitalit té bankave u pérshpejtua né vi

imi

Né 2017, rezistueshmériae bankave né eurozoné vazhdon té pérmirésohet.

Pérforc

pérmirésimi modest né 2016.Késhtu, né fund té vitit 2017, raporti i rregullt i kapitalit té
kapitalit (né ang.common equity Tier 1 ratio)né nivel agregat té bankave né eurozoné arriti
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njé nivel mbi 14%.Pérmirésimi i solventitetit kryesisht i dedikohet té rritjes sé kapitalit.
Normat rregullatore pér likuiditet jané né njé nivel adekuat?.

Gjithnjé e mé shumé fitojné réndési rreziget e "reja" nga mjedisi
global.Kércénimet kibernetike jané béré njé shgetésim kryesor pér stabilitetin financiar me
rritjen e adoptimit té teknologjive né sektorin financiar dhe rritjen e nivelit t& ndérlidhjes
teknike né tregjet financiare.Ato jané njé lloj rreziku operativ gé éshté béré aktuale né vitet
e fundit. Kéto rrezige po rriten né madhési dhe jané njé kércénim i theksuar pér siguriné e
investitoréve, tregjet financiare dhe stabilitetin e tyre né mbaré botén.Ata jané gjithashtu
njé kércénim pér integritetin e té dhénave dhe vazhdimésiné e operacioneve dhe jané
vecanérisht té rrezikshme pér shkak té efektit té tyre shumézues. Rreziget gé lidhen me
valutat virtuale (kriptovalutat) kohét e fundit kané filluar té realizohet, ndér té tjera, té
shkaktuarngaserité té ndryshueshmérisé sé larté né vlerén e tyre né tregjet financiare.Pér
shkak té natyrés globale té kétyre rrezigeve, bashképunimi ndérkombétar dhe koordinimi
ndérmjet institucioneve dhe autoriteteve kompetente é&shté e njé réndésie
thelbésor.Ndryshimet klimatike dhe tranzicionika njé ekonomi me karbon té ulét jané
rreziget e reja, té cilat kohéveté fundit kané marré njé vémendje mé té madhe nga organet
mbikéqyrése dhe rregullatore kombétare dhe ndérkombétare, duke pasur parasysh faktin
sendryshimet klimatike dhe kalimi né njé ekonomi té pastér ekologjike mund té ndikojné
negativisht né cilésiné e aktivit népérmjet kanaleve té ndryshmetransmetuese.

Rreziget e ndryshimeve klimatike dhe kalimi né njé ekonomi mé nivel mé té ulét té
karbonit dhe ndikimi i tyre né sektorin financiar

Pér pjesén mé té madhe té sektorit financiar, rreziget gé lidhen me ndryshimin e klimés dhe
tranzitimi kah njé ekonomi mé nivel karbonik mé té ulét jané relativisht té reja. Kéto rrezige kohéve
té fundit kané marré njé vémendje mé té madhe nga organizatat mbikéqyrése dhe rregullatore
kombétare dhe ndérkombétare.Bordi i stabilitetit financiar, G20, si dhe autoritetet mbikéqyrése
franceze, britanike dhe holandeze kané léshuar paralajmérime pér efektet potencialisht
destabilizuese té ndryshimeve klimatike, ndérkohé& gé Bordi Europian i Riskut Sistemik (BERS) ka
ngritur njé grup pune pér analizén e skenarit dhe testimin e stresit té rrezikut klimatik.Gjithashtu né
dhjetor té vitit 2017 u krijua njé rrjet i autoriteteve®® mbikéqyrése kombétare evropiane dhe globale,
e cila ndér té tjera synon té identifikojé praktikat mé té mira mbikéqyrése dhe makrofinanciare pér
vlerésimin e madhésisé sé rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike dhe ambientit mjedisor.
Edhe pse rreziku klimatik merr njé vémendje mé té madhe nga mbikéqyrésit, kryesisht njohurité e
pérgjithshme rreth ndikimit té kétyre rreziqeve né sektorin financiar jané ende relativisht té
kufizuara.Tani éshté e njohur se njé temperaturé globale né rritje do té shkaktonte njé rritje té
fatkegésive elementare té motit, si gé jané thatésirat, pérmbytjet dhe stuhité. Nése humbjet nga
kéto rrezige jané té siguruara, ato mund té ndikojné drejtpérdrejt né pozicionin financiar té
shogérive té sigurimit, vecanérisht risiguruesit.

Pér shembull, jo mé larg éshté shénuar njé pérkegésim té kohéve té fundit té disa treguesve té
profitabilitetit dhe ekspozimit ndaj rrezikut né disa risigurues pas katastrofave natyrore té vérejtura
né tremujorin e treté té vitit 20172 .Nése humbjet jané té pasiguruara, kostot e mbulimit t& démeve
mund té bien mbi geverité, familjet dhe korporatave, té cilat mund té cenojné aftésiné e tyre pér té
shlyer kredité dhe obligacionet ose pér té paguar dividendét.Si pasojé, kjo ndikon né vlerén e
mjeteve financiare, mund té démtojé aftésiné paguese té institucioneve financiare dhe té c¢ojé né
humbje pér investitorét. Tranzitimi né njé ekonomi mé nivel té ulét té karbonitgjithashtu imponon

ZINorma e pérgjithshme e likuiditetit t& bankave né eurozoné arriti njé nivel prej 144% (né fund té vitit 2017) nga 136% né
vitin 2016.

22 Central Bank and Supervisors Netéork for Greening the Financial System (NGFS).

3 EIOPA 2017Q3 Risk Dashboard: https://eiopa.europa.eu/financial-stability-crisis-prevention/financial-stability/risk-
dashboard

18


https://eiopa.europa.eu/financial-stability-crisis-prevention/financial-stability/risk-dashboard
https://eiopa.europa.eu/financial-stability-crisis-prevention/financial-stability/risk-dashboard

rrezige gé duhet té konsiderohen dhe mbulohen. Tejkalimi kah njé ekonomie menivel té ulét té
karbonit mund té cojé né kosto té pérshtatshme rregulluese pér sektorét me pérdorim té larté té
karbonit, té tilla si kapacitetet prodhuese gqé punojné né léndét djegése fosile, industrité komunale
dhe transportuese, si dhe né bujgésia dhe pronén e palujtshme.Kjo imponon nevojén pér té
vlerésuar kéto rrezige dhe ekspozimin e institucioneve financiare dhe investitoréve né kéta sektoré.
Edhe pse jané té njohura kanalet e mundshme pér bartjen e rrezigeve klimatike, ekziston njé
korniz€e integruar pér vlerésimin e efekteve direkte dhe indirekte té rikuperimit té katastrofave
klimatike né sektorin financiar.

2. Ambienti i brendshém?*

Né vitin 2017, ambienti i brendshém ishte mé i géndrueshém, me rrezige
mé pak té theksuara dhe rritje té besimit té subjekteve ekonomike. Megjithaté,
pas katér viteve té rritjes, ekonomia stagnoi, duke reflektuar rénien e
investimeve dhe né kushtet e ndérprerjes sé pérkohshme té ciklit té
investimeve publike.Nga ana tjetér, konsumi i popullsisé dhe aktiviteti i
eksportit vazhdojné té rriten fugishém, duke konfirmuar bazat e shéndosha té
ekonomisé dhe perceptimet mé té favorshme.Né njé ambient té kétillg, té
plotésuar nga njé pozicion i favorshém i jashtém, né vitin 2017, Banka popullore
vazhdoi té normalizonte politikén monetare, duke sjellur nivelin e interesit né
nivelin e para krizés sé vitit 2016.Mjedisi i qéndrueshém, i kombinuar me bazat
e shéndosha makroekonomike, fillimi i ndryshimeve strukturore dhe mjedisi i
favorshém ekonomik i jashtém duhet té mundésojé qé ekonomia té kthehet né
rrugén e rritjes sé géndrueshme ekonomike.Natyrisht, kjo kushtézohet nga
mbajtja e stabilitetit politik né vend dhe nga menaxhimi i suksesshém i
rrezigeve té mundshme té mjedisit. Prandaj, njé sinjal i miré pér investitorét
éshté vlerésimi i pérmirésuar i rejtingut®kreditues té vendit.

Né vitin 2017, ekonomia e

Grafik nr.10 L _ Maqedonisé ka stagnuar kundrejt
Norma vjetore reale e rritjes s€ PBB sipas  ritjes solide né vitet e fundit.Pasiguria
tremujorve politike, sidomos e shprehur né gjashté

népiké pérgindje

mujorin e paré,kishte njé ndikim negativ né
vendimet e investitoréve, gjé qé shkaktoi njé
rénie té aktivitetit té investimit, me njé
pezullim té pérkohshém té ciklit té
investimeve publike.E gjithé kjo, pavarésisht

0 rritjes sé konsumit personal dhe eksporteve,
& ishte arsyeja pér stagnim té aktivitetit
T = ekonomik. Analizuar nga tremujorét, PBB-ja

= fF 8B 8 5B R 8 B F reale ra né dy tremujorét e paré té vitit, por
Burimi: ESHS. né dy tremujorét e ardhshém, ritmi i rritjes
Shénim: Té dhénat pér PBB pér vitin 2016jané  ekonomike tregon njé rikuperim gradual té
paraprak, ndérsa pér vitin 2017 jané projeksione. ekonomisé sé vendit.

24 Mé& shumé informacion mbi ambientin e brendshém makroekonomik jané dhéné né Raportin Vjetor t& Bankés Kombétare
pér vitin 2017.

%5 Né fillim té& vitit 2018, pas stabilizimit politik, Fitch pérmirésoi vlerésimin e vendit né BB me njé opinion pozitiv dhe
Standard & Poor's konfirmoi vlerésimet nga 2017, duke deklaruar se vendi sipas performancés ekonomike meriton njé
vlerésim mé té larté, por gé kriza politike nuk e lejon kété.
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Né vitin 2017 pothuajse té gjitha aktivitetet, pérvec bujgésisé dhe disa
aktiviteteve té shérbimit, kané pasur njé kontribut negativ né zhvillimet e
aktivitetit ekonomik né.Sektori i ndértimit, i cili né vitet e fundit ishte bartési kryesor i
rritjes, né vitin 2017 shénoi rénien mé té larté té aktivitetit (me 13.7%) cila ndérlidhet me
mjedisin e disfavorshém, por né njé pjesé edhe me krahasimit bazik té larté qé ndérlidhet
me vitet e méparshme kur mé shumé projekte infrastrukturore té financuara nga publiku
jané realizuar né fushén e ndértimtarisé civile.Né vitin 2017, edhe te industria gjithashtu
kishte njé rénie té vleréssé shtuar, si dhe né shumé aktivitete shérbimesh, por né njé bazé
kumulative, shérbimet kané pasur njé kontribut pozitiv, kryesisht gé rrjedhin nga rritja e
shitjes me shumicé, transportit dhe hotelierisé.

Grafik nr.11
Kontributi i veprimtarive té vecanta (majtas) dhe i komponentit shpenzues (djathtas) né rritj

reale vjetore té PBB
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Burimi: ESHS.

Shénim: Té dhénat pér PBB pér vitin 2016jané paraprak,ndérsa pér vitin 2017 jané projeksione.

Né anén e shpenzimeve té PBB-s€, né vitin 2017, kontributi i konsumit individual
ishte pozitiv, i cili u rrit pér 2.9%, pa krijuar presione té€ médha mbi inflacionin apo
pozicionin e jashtém té ekonomisé.Rritja e kétij komponenti éshté njé reflektim i
zhvillimeve té favorshme té tregut té punés (rénia e papunésisé dhe rritjes sé punésimit),
rritia reale e pagave dhe pensioneve, rritja e kreditimit té€ ekonomive familjare dhe
transfertat private®® (té cilat pas rénies sé vitit té kaluar shénuan rritje né vitin 2017 dhe
ende jané njé kategori e réndésishme pér formimin e té ardhurave té disponueshme té
familjeve). Pérmbajtja e rritur pér investimet pér shkak té pagéndrueshmérisé sé
brendshme politike kontribuoi pér kontributin negativ té investimeve bruto ndaj rritjes sé
PBB-s&€, ashtu si edhe né vitin paraprak. Investimet bruto té reduktuara ishin gjithashtu
arsyeja kryesore pér rénien e konsiderueshme té kontributit pozitiv t€ kérkesés sé
brendshme.Né vitin 2017, aktiviteti i eksportit t€ mallrave dhe shérbimev si edhe u rrit
kryesisht nga operimi i kapaciteteve té reja té prodhimit té orientuara kah eksportit, por
gjithashtu si pasqyrim i mjedisit té jashtém mé té favorshém.Me realizimin e rritjesedhe té
importit t& mallrave dhe shérbimeve®, eksporti neto né vitin 2017kané njé kontribut té

% Njé pjesé e kategorisé "t& ardhura dytésore" nga bilanci i pagesave, qé rriti pjesén e saj né BPV me 0.5 piké pérqgindje,
pér heré té paré né periudhén e kaluar pesévjegare. Suficiti mé i madh éshté kryesisht pér shkak té hyrjeve mé té larta
neto nga transfertat private, té cilat pasqyrojné rritjen e blerjes sé€ parave té gatshme nga tregu i kémbimit valutor (té&
dhénat e pérdorura pér vlerésimin e transfertave private té€ parave).

ZFaktori mé i réndésishém pér rritjen e importit né vitin 2017 ishte pérbérési i léndés sé paré qé nevojitet pér funksionimin
operativ té objekteve té reja té prodhimit té orientuara nga eksporti, por edhe importet e investimeve, importet pér konsum
personal dhe importet e energjisé (me rritjen e gmimeve botérore té naftés, dhe né kushtet e zvogélimit té sasive té
importuara).
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vogél negativ né, i cili u ul ndjeshém si rezultat i rritjes sé eksporteve dhe rritjes sé
kontributit té tij né PBB, né krahasim me rritjen dhe kontributin e importeve mallra dhe
shérbime. Eksportet edhe métej kané kontributin mé té larté né PBB.

Grafik nr.12

Dinamika dhe kontributi i komponentéve Inflacioni mesatar vjetor qé nga
té veganté né formimin e normés vjetore  fillimi i vitit 2017 doli nga zona e
té inflacionit ndryshimeve vjetore negative dhe
Norma vjetore né piké pérgindje gjaté vitit regjistroi njé trend té
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Burimi: ESHS.

Né tre vitet e fundit, ka ndryshime né drejtim té konsolidimit fiskal, i cili
shgyrtohet pérmes reduktimit té pjesés sé deficitit buxhetor si pjes e PBB, krahasuar me
vitet e kaluara.Né vitin 2017, deficiti buxhetor i realizuar (2.7% i PBB-s€) ishte i
pandryshuar né krahasim me vitin e kaluar dhe éshté mé i ulét né krahasim me planin
fillestar t& buxhetit?® pér vitin 2017 dhe me buxhetin e rishikuar®® né korrik 2017. Né vitin
2017, financimi i deficitit buxhetor ishte nga burimet e brendshme (népérmjet emetimit
neto té letrave me vleré té geverisé dhe pérdorimit té depozitave té geverisé né BPRM).

Niveli i borxhit publik dhe qéndrueshméria e tij jané té réndésishme pér
stabilitetin financiar, duke pasur parasysh sasiné e konsiderueshme té mjeteve
té sistemit financiar qé jané investohen né instrumente shtetérore. Né vitin
2017, borxhi publik®® i Republikés sé Maqedonisé edhe métej vazhdon té rritet,
por ngadalé.Né baza vjetore, borxhi publik u rrit pér 1.6% (né vitin 2016, norma vjetore
e rritjes ishte 11.5%), por pjesa e saj né PBB, pas disa viteve té rritjes, u ul me gati 1 p.p.
Né strukturén e borxhit publik mbizotéron borxhi i jashtém publik, pjesa e té cilit né PBB
gjithashtu ka réné né 2017.

8 18.607 milioné denar, pérkatésisht 2.9% nga PBB.

» 18.567 milioné denar, pérkatésisht 2.9% ngaPBB.

%Borxhi publik né Ligjin p& porxh publik (“Gazeta zyrtare eRM"nr. 165/14) pércaktohet si shuma e borxhit shtetéror dhe
borxhi i ndérmarrjeve publike té themeluara nga shteti ose nga komunat, komunat né Qytetin e Shkupit dhe Qyteti i Shkupit,
si dhe kompanité gé jané térésisht ose kryesisht né pronési té shtetit ose komunave, komunave né Qytetin e Shkupit dhe
Qyteti i Shkupit pér té cilin shteti ka léshuar njé garanci shtetérore..
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Grafik nr.13
Dinamika dhe strukturae borxhit publik (majtas) dhedinamika e balancés primare dhe

totale buxhetore
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Burimi: BPRM, Ministria e financave dhe ESHS.

Rritja e totalit t& borxhit publik rezultoi térésisht nga rritja e borxhit shtetéroré®
(dhe né suaza té tij borxhit t& brendshém té shtetit®?), me njé zvogélim té borxhit té
jashtém (né korrik 2017 kredia ndaj Deutsche Bank u pagua plotésisht dhe pagesat e
detyrimeve ndaj interesit pér obligacioni té treté dhe té pesté té Magedonis€).Sipas
rezidentitetit, struktura e borxhit publik rezultoi né lévizje divergjente né pérbérésit
kryesoré té saj, me pjesén e borxhit té jashtém té PBB-sé duke réné me 2.1 p.p.. (deri né
31.2% té PBB-sé€), krahasuar me rritjen e borxhit té brendshém me 1.2 p.p. (deri né
15.9% té PBB-sé).Investitorét kryesoré né letrat me vleré té shtetérore jané institucionet
financiare vendase (bankat ishin blerésit mé té médhenj té letrave me vleré té shtetit deri
né prill 2017, kur vendi kryesuese pushtuanfondet pensionale, ku pjesémarrjet e tyre ishin
té balancuara).Motivet pér investime né letrat me vleré shtetérore deri né vlerén e tyre
bazohen né njérén ané nga instrumentet financiare té kufizuara né dispozicion né tregun
financiar vendas dhe rendimentet e uléta té letrave me vleré té borxhit né tregjet
financiare botérore, por nga ana tjetér kéto investime kané trajtimin e plasmanéve likuide
té njé reziku té ulét ose pa rrezik.Tretmani rregullator né UE dhe kérkesa pér njé kapital
mé té larté té kapitalit té kérkuar né bazé té konsoliduar, pér investimet né instrumentet e
politikés fiskale dhe monetare té filialeve té bankave t&€ UE gé nuk jané pjesé e Unionit, né
pérputhje me rejtingun kreditor*®, shkakton rrezik pér udhéhegjen e politkés monetare dhe
fiskale té Republikéssé Magedonisé.Njé trajtim i tillé stimulon subjektet me seli né BE, pér
shkak té nevojés pér té siguruar njé nivel adekuat t&€ mjaftueshmérisé sé kapitalit né nivel
grupi, pér té vendosur kufizime té brendshme pér filialet né magedoni pér investime né

31 Borxhi shtetéror éshté shuma e borxhit té geverisé gendrore dhe geverisé lokale.

32 Né& vitin 2017, né tregun e brendshém u léshuan letra me vleré té reja né vleré prej 11,214 milioné denarg, gé éshté njé
borxh i brendshém mé i larté né bazé neto krahasuar me njé vit mé paré kur letrat me vleré té geverisé u rritén me 3,037
milioné denaré.Shumica e emetimeve té reja té letrave me vleré té shtetit ishin me njé maturim mé té gjaté sesa maturitetet
e dominuara nga bonot shtetérore me maturitet prej 12 muajsh, té cilat kontribuan né rritjen e maturimit mesatar té letrave
me vleré té shtetit.

FBRregullat e Baselit pér pércaktimin e mjaftueshmérisé sé kapitalit lejojné rregullatorin kombétar té aplikojé njé ponder mé té
ulét pér investimet e bankave né letrat me vleré té shtetit dhe né monedhén vendase (duke pérfshiré njé ponder prej 0%)
kur llogariten kérkesat pér kapital pér mbulimin e rrezikut té kredisé. Banka popullore, si rregullatore kombétare e bankave
me seli né Magedoni, me dispozitat e Vendimit mbi metodologjiné e pércaktimit t& mjaftueshmérisé sé kapitalit ("Gazeta
Zyrtare e Republikés sé Magedonisé" nr. 47/12, 50/13, 71/14, 223/15 dhe 218/16), pércaktoi njé ponder rreziku prej 0% pér
investimet e bankave né letrat me vleré té shtetit. Megjithaté, né pérputhje me rregullativat e BE-s€, kur konsolidohen
vendosjet e bankave t& magedonisé né letrat me vleré té geverive vendase me njésité ekonomike me seli né BE, pesha e
rrezikut nuk éshté 0%, por éshté 100%. Aplikimi i peshés/ponderit nén 100% né raportet e konsoliduara éshté e mundur
vetém nése Komisioni Evropian vileréson dhe pércakton té ashtuquajturat trajtimi i ekuivalencés sé standardeve té
mbikéqyrésve té brendshme dhe standardeve rregullatore me ato té aplikuara né UE.
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letra me vleré shtetérore dhe madje edhe né instrumentet e bankés gendrore.Duke pasur
parasysh se grupet bankare me seli né BE mbizotérojné né Republikén e Magedonisé,
dispozita té tilla rregullative jané njé rrezik pér zbatimin e politikés monetare dhe fiskale né
vend.

Né vitin 2017 u mbajt pozita e jashtme e favorshme e vendit. Ndryshimet
né bilancin e pagesave pér vitin 2017 tregojné mbajtjen e deficitit t& moderuar té llogarisé
korrente, ndryshimet e métejshme strukturore né sektorin e eksportit, uljen e pasigurisé
dhe rritjen e besimit. Né fund té vitit 2017, deficiti i llogarisé korrente shénoi 1.3% té PBB-
sé dhe u ngushtua®'pér 1.4 piké pérgindjeje né baza vjetore.

Grafik nr.14

Karakteristikat strukturore e bilancit té pagesave dhe té llogarisé rriedhése
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Burimi: BPRM.

Té dhénat paraprake pér vitin 2016 dhe 2017.
Shénime: Llogaritjet jané béré me té dhéna té shprehura né euro. Té ardhurat sekondare tregojné transfertat
korente midis rezidentéve dhe jorezidentéve.

Né vitin 2017 nuk éshté vérejtur njé borxh té jashtém mé té theksuar té
ekonomisé®,me cka hyrjet né bazé té investimeve té huaja direkte gen neutralizuar me
daljet neto té njé pjesé nga flukset financiare afatshkurtra.Né vitin 2017, investimet
direkte arritén né 2.3% té PBB-sé dhe ishin mé té uléta®® krahasuar me 2016 pér 87.8
milioné euro ose 27.7%. Né kési kushte, njé pjesé e deficitit té llogarisé korente éshté
financuar nga rezervat valutore®, té cilat kané réné né baza vjetore, por edhe métej kané
mbetur né nivelin e duhur, duke siguruar njé mbulim mesatar té importit t€ mallrave dhe
shérbimeve nga viti i ardhshém prej rreth katér muajsh.

¥Ngushtimi vien nga flukset hyrése mé té larta né bazé té t& ardhurave sekondare dhe deficitit mé té ulét né kémbimin e
mallrave dhe shérbimeve (forcimi i efekteve pozitive té kapaciteteve té reja prodhuese né eksportin e pérgjithshém, me
lévizje té& njékohshme pozitive dhe né pjesén e sektorit tradicional), ndérsa deficiti né té ardhurat primare realizoi zgjerime
(transfertat nga kompanité vendase né pronési té investitoréve té huaj).

35 Ndryshe nga viti i kaluar kur l&shimi i Eurobondit té pesté ishte burimi mé i réndésishém i hyrjeve financiare..

3% Rénia rrjedh nga rrjedhjet neto t& bazuara né borxhin ndérkompanik dhe me ulje neto té kapitalit neto (pjesérisht pér
shkak té pasigurisé politike té zgjatur) dhe riinvestimit té fitimeve (né kushte té njé shumeté larté té dividentéve té paguar né
tremujorin e dyté dhe té treté té vitit 2017 ).

37 Rezervat valutore u ulén né bazé vjetore, kryesisht pér shkak té transaksioneve né llogari té shtetit (shlyerjes sé borxheve
né mungesé té huamarrjes sé jashtme, e cila u zhvendos né vitin 2018), dallimet né ¢mim dhe né kurset e kémbimit té
depozitave valutore té huaj té bankave te NBRM.NBRM aplikoi instrumentin pér ankandet pér depozitat né valuté té bankave,
né periudhén Maj-Tetor 2016.Né kété periudhé, bankat patén mundési té vendosnin depozita né valuté né BNRM me kushte
mé té favorshme sesa ato gé mbizotéronin né tregjet financiare ndérkombétare. Duke pasur parasysh maturimin e ndryshém
deri né maturim té€ depozitave né valuté, gjendja e tyre né gjysmén e paré té vitit 2017 gradualisht u zvogélua dhe depozitat
u maturuan térésisht né fillim té gushtit 2017.
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Treguesit e solventitetit dhe likuiditetit té borxhit té jashtém tregojné njé
borxh té jashtém relativisht té moderuar té Republikés sé Maqedonisé.Sipas
treguesve mé té shumté, Republika e Magedonisé éshté njé vend me borxhe té moderuar,
ndonése né disa prej treguesve té solventitetit dhe likuiditetin vérehet njé pérkegésim i
lehté.Sipas lartésisé sé borxhit té jashtém bruto, Republika e Magedonisé éshté mé shumé
e ngarkuar me borxhe, megjithaté struktura e bruto borxhit mbizotéronborxhi mes
kompanive (me palét e ndérlidhura) dhe borxhi né bazé té kredive tregtare.

Grafik nr.15
Treguesit pér huazimin nga jashté, solventitet (majtas) dhe likuiditet (djathtas)
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Burimi: BPRM.

Kriteri pér borxhe té moderuar *:

Borxhi i jashtém bruto / PBB: 30-50%

Shlyerja e interesit /Eksporti i mallrave dhe shérbimeve dhe té hyra tjera: 12-20%

Shlyerja e borxheve /Eksporti i mallrave dhe shérbimeve dhe té hyra tjera: 18-30%

Borxhi i jashtém bruto / Eksporti i mallrave dhe shérbimeve dhe té hyra tjera: 165-275%

Rezervat valutore / Borxhi afatshkurt, maturimi i mbetur: 1

* Kriteri pér borxhe té& moderuar éshté marré sipas metodologjisé s€ Bankés Botérore pér krijimin e treguesve té borxhit, qé
pérfshin pérdorimin e zhvillimeve mesatare treviecare té PBB-sé dhe eksportet e mallrave dhe shérbimeve dhe flukseve té
tjera, si emérues né llogaritjen e indikatoréve.

Ambienti pér zbatimit e politikés monetare ishte mé i favorshém né krahasim me
vitin e kaluar, por me paqartési rreth zhvillimeve né skenén politike vendore, veganérisht
né gjysmén e paré té vitit 2017.Gjaté vitit 2017, BPRM ka vazhduar me normalizimin e
politikés monetare, e cila filloi né dhjetor 2016. Késhtu, né fillim té vitit 2017, BPRM ka
ulur dy heré normén bazé té interesit nga 3.75% né 3.25% duke ulur kété normé né
nivelin para majit t& vitit 2016°%.Deri né fund té vitit, né kushte e bazave té forta
ekonomike dhe mungesae pabarazive né ekonomi, kur akoma kishte rrezige né disa
segmente té ekonomisé, BPRM-ja nuk béri ndryshime té métejshme né strukturén e
politikés monetare®.

3 Sj rezultat i presioneve né tregun valutor dhe depozitave né sistemin bankar pér shkak té pérkegésimit té situatés politike
né vend, né muajin maj 2016, BPRM-ja rriti normén bazé té interesit nga 3.25% né 4.00%. Pér té ruajtur stabilitetin e
monedhés vendase, jané marré masa shtesé jo standarde, té cilat ishin té& pérkohshme.

3 Trendet e favorshme vazhduan né fillim té vitit 2018, ku né muajin mars té vitit 2018, NBRM zvogéloi normén bazé té
interesit nga 3.25% né 3.00%.
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II. SEKTORI JOFINANCIAR
1. Sektori ,familje"

Familjet luajné rol kyg si bestoré mé té réndésishém té sistemit bankar né
vecanti dhe sistemit financiar né pérgjithési. Nga sjellja e tyre né masé té madhe
varet likuiditeti i bankave si dhe aktivitetet e tyre. Ndryshimet né sjelljet e
familjeve gjaté tre viteve té fundit, né vecanti rreth mesit té vitit 2016, nén ndikim
té jostabilitetit politik, shérbyen edhe si njé konfirmim shtesé pér réndésiné e
jashtézakonshme té kétij sektori pér stabilitetin financiar. Gjaté vitit 2017 u
shénua stabilizim gradual i pritjeve té familjeve si dhe kthim i depozitave né
banka. Megjithaté, normat relativisht té ulté té interesit pér kursimet e familjeve e
kufizojné zmadhimin e kursimit té tyre, si burim i financimit té aktiviteteve té
bankave vendore.

Familjet gjithnjé e mé shumé fitojné né peshé edhe si huamarrés té sektorit
financiar. Né kushte té riskut mé té vogél nga kreditimi i familjeve né krahasim me
sektorin korporativ, si dhe té pérmirésimit t& métejmé té pritjeve dhe vierésimeve
té bankave pér profilin e riskut té kérkesés kreditore, bankat i orientojné
strategjité e tyre kredituese kah familjet, sektor ky njé njékohésisht edhe paraqet
sektor mé frytdhénés pér kreditim. Interesi i rritur i bankave pér pérkrahje
kreditore té kétij sektori pérkrahet edhe nga kérkesa e rritur pér kredi, né vecanti
né pjesén e kreditimit pér banesa, si dhe shpenzimi i rritur personal, realizimet e
volitshme né tregun e punés dhe zmadhimi i optimizmit shpenzues, para sé
gjithash pér shkak té pritjeve té volitshme né kontekst té papunésisé dhe
stabilitetit financiar.Njé stimul shtesé pér kreditimin e familjeve paraget edhe
arkétimi solid dhe pér rrjedhojé edhe cilésia e miré e portfolios kredituese té
bankave ndaj familjeve. Niveli i kénagqshém i treguesve té solventitetit dhe pozités
likuide té familjeve déshmon njé vulnerabilitet mé té ulét té kétij sektori ndaj
shoqeve dhe pérgjithésisht qé géndrim né korniza té kontrollueshmes sé risqeve
té stabilitetit financiar té kétij sektori, risqe kéto qé edhe ashtu jané mé té ulté.
Niveli i ulét i huazimit té sektorit “familje”, bashkérisht me kapacitetin kreditues
solid té tyre edhe prané pérkeqésimit té shénuar té treguesve té kapacitetit pér
mbulesé té obligimeve té pérgjithshme, tregon se ene nuk jané shterur né térési
mundésité pér rritje té€ métejmé té borxhit té familjeve. Megjithaté, pérqgendrimi i
borxhit te familjet mé té ardhura mé té ulté dhe rritja permanente e huazimit e
ndjekur paralelisht edhe me zgjatje té afateve té maturimit, imponon nevojén pér
té ndjekur me kujdes risqget nga njé huazim i tepruar i segmenteve té caktuar né
suaza té kétij sektori, né kushte té lehtésimit té standardeve pér kreditim.

Aftésia e familjeve pér té paguar obligimet e tyre éshté e kushtézuar edhe
nga ekspozimi i tyre ndaj riskut valutor pér shkak té prezencés sé konsiderueshme
té borxhit me komponenté valutore, kundrejt té ardhurave qé realizohen na valuté
vendore. Zévendésimi i kredive me normé interesi té pérshtatshme me kredi me
normé interesi té ndryshueshme mundéson njé transparencé mé té larté ndaj
familjeve pér lartésiné dhe ndryshimin eventual té borxhit né bazé té interesit, por
mundet té shkaktojé edhe ndryshime mé té shprehura né pagesén e interesit.
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Grafik nr.16
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Burimi: Banka popullore, né bazé té informatave té
dorézuara nga ana e bankave dhe kursimoreve, MF,
DPLM, MAPAS, KLV, ASS dhe ESHS.

Grafik nr.17

Participimi i borxhit té familjeve né té
ardhurat disponabél
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Kredité banesore dhe hapésiré afariste
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Kredité dedikuar financimit t& konsumit familjar
= = = Gjithsej kredité e familjeve

Stoku i borxhit dhe Iéndueshmérija e sektorit familje

Treguesit e huazimit té
familjeve sinjalizojné njé rritje té
matur té nivelit té borxhit né vitin
2017, me cka erdhi né zmadhim té
pjesémarrjes sé tij né té ardhurat
disponabél dhe né aktivin financiar.
Edhepse né vitin 2017 u shénua
pérshpejtim i rritjes sé té ardhurave
disponabél, konsumi i rritur i familjeve
u pérkrah nga kreditimi mé i larté dhe
rritja e borxhit té kétij sektori, rritje
kjo pas sé cilées ngec edhe norma
vjetore e rritjes sé aktivit financiar té
tij. Kéto lévizje shkaktuan pérkeqésim i
caktuar i pozités sé solventitetit*’té
familjeve, respektivisht té treguesve me té
cilét matet aftésia e familjeve pér té paguar
borxhin*. Pérkeqésim shénon edhe
likuiditeti*® i kétij sektori si pasojé e rritjes
mé té shprehur té borxhit né relacion me
zmadhimin e té ardhurave disponabél.

Grafiku nr.18

Tregues té pagesés sé borxhit té familjeve
Né pérgindje

10
8 ‘\\ -
TSl 7277 a3
6 4
4 4
2.2 2.2
~— o o N .
2 o - <
0 . . . .
2013 2014 2015 2016 2017

—&— Shlyerja e interesit / Té ardhurat e disponueshme
= = = Shlyerja e interesit dhe kryegjésé / Té ardhurat e...

Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore bazuar né Burimi: Banka popullore né bazé té dhénave té

té dhéna té dorézuara nga ana e bankave.

dorézuara nga ana e bankave.

Edhe prané pérkeqésimit té shénuar, kéto tregues mbetet né nivel té

kénaqshém, andaj lartésia e tyre nuk lejon hapésiré pér shqetésim si rezultat i
totalit té ulét té borxhit té sektorit “familje” né térési. Njékohésisht edhe IEndueshmérija

“0E matur pérmes pjesémarrjes sé borxhit né aktivin financiar neto. Aktivi financiar neto paraget dallimin né mes aktivit
financiar dhe borxhit té familjeve. .
“IE matur pérmes raportit né mes borxhit dhe aktivit financiar.

PR . . 3. . Borxhi Pagesa e interesit
“Treguesi i riskut tw likuiditetit, = 0,5 £ g £

. Vlera mé e larté e kétij treguesi tregon

Tw ardhurat disponabwl; " Tw ardhurat diponabwl;

njé participim mé té larté té borxhit né té ardhurat e pérgjithshme disponabél té familjeve.
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sistemore e familjeve, e pasqyruar pérmes treguesit agregat té riskut sistemor® shénon
zvogélim si rezultat i mungesés sé riskut nga efekti i “tipit t& borés”*. Kjo pérkrahet edhe
nga zmadhimi i métejmé i vlerés negative® té kétij treguesi pér shkak té rrities mé té
madhe té ardhurave disponabél nga rritja e pagesave né emér té normés sé interesit né
totalin e borxhit pér katér vitet e fundit. Sipas késaj, léndueshmérija e ulét
sistemore e familjeve né térési, e konfirmon kapacitetin solid pagesor té tyre
dhe mundésiné pér huazim té métejmé duke mos shkaktuar rritje té risqeve
nga sektori “familje”. Megjithaté, duhet pasur parasysh, se zvogélimi i pagesave né
emér té normés sé interesit mundet té rezultojné edhe nga trendi permanent rrenés i
normave té interesit, si dhe nga vazhdimi i afatit té€ maturimit té kredive, para sé gjithash
te kredité konsumatore.

Nga ana tjetér, edhe prané

Grafik nr.19 stokut té ulét té totalit té borxhit, edhe
Stoku i borxhit té familjeve (larté) dhe treguesit e kapaciteteve té familjeve
ndryshimi vjetoré (poshté) pér pagesé té obligimeve né bazé té

Né milioné denaré pérqindje (poshte djathtas) borxheve gjithashtu kané vilera té

' volitshme. Ndonése éshté shénuar rritje e
pjesés sé té ardhurave disponabél gé
shfrytézohet pér pagesé né bazé té normés
sé interesit dhe kryegjésé (8.3% né vitin
2017 dhe 7.1% né vitin 2016), gé sinjalizon
njé pérkegésim té matur té kapacitetit pér
pagesé té borxhit, pérséri treguesi né fjalé
ndodhet né nivel relativisht té ulét.
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Shiyerjet e detyrueshme sipas kérkesave rregullatore
Bankat

== Rritja e borxhit té familjeve®®

= S « reflekton konsumin e rritur té sektorit
né fjalé, gjithsesi pérkrahur edhe nga
lévizjet e volitshme né tregun e punés.
Krahas késaj, totali mé i larté i borxhit éshté
i nxitur nga gjendja financiare rrjedhése e
familjeve si dhe nga analizat pér nivelin e
nevojshém té ardhurave mujore pér
plotésim té nevojave elementare. Rritja e

Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore né bazé reallz_uar € bor"XI‘_lIt __per___8.6_% ne vitin %017’
té té dhénave té dorézuara nga ana e bankave, konsiderohet t€ jeté njé rritje e ngadalésuar
kursimoreve dhe Ministrisé sé& Financave. por njékohésisht edhe e pérmbajtéshme, né
krahasim me periudhén post krizés,

14,000

10,000

6,000

2,000

2,000 7

“Treguesi agregat pér riskun sistemor paraget mesatare nga treguesit e analizuar té& riskut té likuiditetit, riskut té
josolventitetit dhe riskut nga efekti “topi i borés".

.. . . .. . P és sé int it
*“Tregues i riskut t& efektit "topi | DOrrés"= g oo e - (

PTé ardhurat e disponueshme ¢ 1)
" Té ardhurat e disponueshme ¢_,

“Treguesi i riskut nga efekti “topi i borés” ka vleré negative pér shkak se pjesémarrja e kostos pér mjetet e pranuara si borxh
(pagesat e normave té interesit) né borxhin mesatar pér katér vitet e fundit &shté mé ulét se rritja mesatare e té ardhurave
disponabél pér periudhén né fjalé. .

“Né totalin e borxhit t& familieve nuk &shté pérfshiré efekti nga shlyerjet e obligueshme megé borxhi i shlyer nga ana e
bankave edhe mé tej paraget borxh té familjeve, meqé bankat e gézojné té drejtén e arkétimit té kérkesave té tyre. Banka
Popullore disponon me té dhéna pér shlyerjet obligative vetém sipas sektoréve (familje dhe shogéri jofinanciare), andaj nuk
mundet té llogaritet efekti mbi produktet e veganta kreditore pér familjet. Andaj, gjaté analizave té métejme té huazimit té
familjeve te bankat , efekti nga shlyerjet éshté shpérfillur vetém te totali i borxhit, por jo edhe te analizat sipas valutés,
dedikimit, afatizimit etj.

27



periudhé kjo né té cilén borxhi i familjeve
shénoi rritje pér 50%, mesatarisht.*

Rritja e borxhit té& familjeve mundet té ndérlidhet me rezultatet e studimeve anketuese®

sipas sé cilave njé e treta e familjeve konsiderojné se gjendja financiare momentale e tyre éshté e
pérkegésuar, ndérsa mé pak se 60% vlerésojné se né krahasim me vitin paraprak gjendja financiare
e tyre nuk ka pésuar ndryshime. Gjendja financiare e pakénagshme e familjeve dhe mospasja e
mundésive pér mbulim té rregullt té obligimeve financiare bazike, imponon nevojén pér huazim té
métejmé té tyre. Késhtu, rreth 88% i familjeve kané mundési gé né ményré té rregullt ti pérmbyllin
obligimet pér shérbime komunale, ndérsa vetém 28.4% i familjeve jané né gjendje financiare gé né
ményré té rregullt té€ béjné pagesé té kredisé dhe kthim té borxheve. Nga ana tjetér vetém 18.5% i
familjeve kané mundési financiare pér té€ paguar renté pér banesé. Huazimi i rritur i familjeve éshté i
pérkrahur edhe nga analizat e tyre pér nivelin e mjeteve financiare té nevojshme pér t& mundésuar
jetesé normale. Né rastin konkret, rreth 40% nga numri i pérgjithshém i familjeve vierésojné se pér
té pasur njé jetesé normale éshté e nevojshme qgé niveli i té ardhurave té jeté midis 25.000 dhe
45.000 denar. Nga ana tjetér, anketimet e rregullta té realizuara nga ana e Entit Shtetéroré té
Statistikave nivelin e té ardhurave mesatare té familjeve né Republikén e Magedonisé pér vitin 2017
e konsiderojné si té pakénaqshém, né ¢;rast rreth 60% i familjeve vlerésojné se té ardhurat e tyre
mujore kryesisht ose térésisht jané té pamjaftueshme pér plotésim té€ nevojave.Sipas késaj,
pavarésisht gjendjes faktike né kété sektor té paraqitur pérmes treguesve té borxhit, vulnerabilitetit
dhe pozités financiare, rezultatet e anketave té zhvilluara me mostér té caktuar té familjeve
déshmojné se géndrimet e familjeve pér pozitén e tyre financiare dhe ngarkesén me borxh nuk jané
té volitshme qé sinjalizon njé pakénagési pér gjendjen e tyre financiare si dhe véshtirési té caktuara
né mbulimin e kostove té jetesés.

Grafik nr.20

Stoku i borxhit té familjeve ndaj bankave sipas produktit kreditues (maijtas), dhe ndryshimi
vjetoré (djathtas)
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Burimi: Banka popullore né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Shénim: Kjo analizé pér stokun e borxhit té familjeve te bankat nuk pérfshin pjesén e borxhit té€ familjeve té
gregjistruar nga ana e bankave, né mungesé té informatave mé té detajuara. E njéjta vlen edhe pér analizat tjera qé
vijojné mé poshté.

“Rritja mesatare e borxhit t& familjeve ka t& b&jé me periudhén e viteve 2006-2008. Megjithaté, duhet pasur parasysh se
para periudhés né fjalé kreditimi ka gené né nivel mjaft té ulét. Norma mesatare e rritjes sé borxhit té familjeve né periudhés
e pas krizés, pra 2010-2017 éshté rreth 9.2%.

“8Té paragitura né studimin statistikoré “Anketé e konsumit t& familjeve né Republikén e Maqgedonisé, viti 2017"., Pasqyra
financiare, konsumi dhe gmimet.
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Grafik nr.21

Vlerésim i kushteve pér kreditim té
familjeve (larté€), faktoréve gé ndikojné né
kushtet pér kreditim (né mes) dhe
ndryshimi i kushteve té vecanta pér
kreditim (poshté)
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Burimi:Banka Popullore, sipas té dhénave nga
anketat e aktivitetit kreditoré té bankave.
Shénim:Pérgindja e bankave éshté e ponderuar me
pjesémarrjen e secilés banké individuale né totalin e
kredive té familjeve né datat e caktuara. Vlerésimi i
faktoréve té vecanté/kushteve té kreditimit éshté e
paraqitur si pérgindje mesatare e bankave gé kané
theksuar se faktori pérkatés/kushti pér kreditim
kontribuon né mosndryshimin e kushteve té
kreditimit né té gjitha anketat pér vitin pérkatés.
Pérgindja neto paraget dallim né mes bankave gé
kané paragitur lehtésime té kushteve té kreditimit
dhe bankave @& kané paraqitur ahspérsim té
kushteve té kreditimit.

Pérkrahja financiare e
familjeve pérmes kredive nga sektori
bankar shénon rritje té ngadalésuar,
edhe prané tremeve pozitive té pandérprera
té shénuara te masa e kreditimit té sektorit
né fjale.* Bankat jané kredituesi mé i
réndésishém [ familjeve, megé
tradicionalisht atyre u pérkasin rreth 95%
nga totali i stokut té borxhit té familjeve. Né
vitin 2017, shikuar né vlera absolute rritje
mé té madhe ka shénuar borxhi i familjeve
ndaj bankave (pér 8.0%), por duhet
theksuar edhe rritja e borxhit ndaj shogérive
financiare si pasojé e rritjes sé pérshpejtuar
té kétij lloji t& ndérmjetésuesve financiar gé
béjné miratimin e kredive né suma mé té
vogla, relativisht shpejté dhe né afate té
shkurta, por me ¢mim shumé mé té larté
(me kompensime jashtézakonisht té larta né
formé té normave té interesit, provizioneve
dhe kompensimeve  té ngjashme).
Megjithaté, edhe prané rritjes sé€ shpeijté,
pérséri participimi i borxhit té familjeve né
emér té kredive té marra nga shoqérité
financiare mbetet i ulét (mé pak se 1%). Njé
rritje simbolike ka shénuar edhe borxhi i
familjeve ndaj shoqérive pér lizing, gé éshté
hera e paré té shénohet rritie e késaj
kategorie té borxhit gé nga periudha para
fillimit té krizés financiare.

Né kushte té pritjeve pér rritje té
riskut né sektorin korporativ gjaté disa
viteve té fundit, bankat gjithnjé e mé shumé
i orientojné strategjité e tyre té kreditimit
drejt familjeve si njé segment mé pak i
rrezikshém pér tu kredituar, pér shkak té
disperzionimit mé té madh té risgeve né
kontekst té lartésisé sé kredive dhe numrit
té klientéve. Njé faktor shtesé pér
pérkrahjen solide kreditore té€ familjeve
paraget edhe pérmirésimi i métejmé i
pritieve dhe vlerésimeve té bankave pér
profilin e riskut té kérkesés kreditore, si
rezultat i c¢'kait duke pasur parasysh té
ardhurat e volitshme nga kreditimi i
familjeve né krahasim me klientét korporativ
(para sé gjithash né kontekst té lartésisé sé
normés sé interesit), ky segment éshté mé
térheqés pér bankat, né vecanti né kushte té

“Ngadalésimi i rritjes sé borxhit t& familjeve prané bankave pason nga suma né ményré té konsiderueshme mé e ulét ,
respektivisht nga shterimi i efektit nga gregjistrimet e detyrueshme té borxhit té kétij sektori né krahasim me vitin paraprak.
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normave mé té ulté ta interesit dhe té
ashtuquajturit “kérkim pér vjelle mé té
larté”.

Shikuar sipas tipit t& borxhit®®, kredité konsumatore dhe kredité banesore
kané shénuar normén mé té larté té rritjes vjetore, ndérsa né strukturén e borxhit ndaj
bankave, mbizotéro huazimi pér financim té konsumit té familjeve, me 71.2%.

Njé tregues shtesé pér preferencén e rritur té bankave pér kreditim té kétij
sektori éshté edhe neto-lehtésimi mé i shprehur i kushteve té kreditimit pér familjet gjaté
disa viteve té fundit. Né vitin 2017, kjo vecanérisht erdhi né shprehje né domenin e kredive
banesore si pasojé e zvogélimit témétejmé té€ normave té interesit, provizioneve dhe
kompensimeve dhe lehtésimit té caktuar né kérkesat pér mbulim té kredive me kolateral,,
né kushte té pritjeve té volitshme té bankave pér totalin e aktivitetit ekonomik dhe riskut
mé té vogél nga mosaktivizimi i kolateralit.

Oferta e zmadhuar e kredive banesore u nxit nga rritja e kérkesés kreditore né
kushte té kursimeve solide té familjeve dhe rritjes sé kapaciteteve té tyre financiare, si dhe
té rritjes sé mirébesimit dhe pritjeve pér realizime dhe perspektiva té volitshme né tregun e
ndértimtarisé. **. Edhe prané relaksimit t& standardeve kreditore né miratimin e kredive
banesore, pérséri bankat vazhdojné té jené maksimalisht té kujdesshme. Kjo mundet té
vérehet nga kérkesa pér mbulesé té anuitetit mujoré me té ardhurat mujore té
kredimarésve,té cilat né praktikén e kredive té késaj natyre, komfor politikave kreditore té
bankave jané sé paku dyfish mé té larta>.

Grafik nr.22

Vlerésimi i kérkesés pér kredi nga ana e familjeve (majtas) dhe neto pérgindja e ndikimit té
faktoréve té vecanté (djathté)
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Burimi: Banka popullore sipas té& dhénave nga anketat pér aktivitetin kreditues té bankave.
Vérejtje: Pérgindja e bankave éshté e ponderuar me pjesémarrjen e secilés banké né totalin e kredive té familjeve
pér datat pérkatése. Neto- pérgindja paraget dallimin né mes bankave gé kané paraqitur kérkesé té rritur dhe
kérkesé té zvogéluar pér kredi nga ana e familjeve.

Né analizén e strukturés sé borxhit sipas tipit t& produktit kreditoré nuk eliminohet efekti i gregjistrimeve pér shkak té&
mungesés sé té dhénave pér gregjistrimet sipas tipit té produktit kreditues

S1Burimi: Anketa e aktivitetit kreditues t& bankave e realizuar nga ana e bankés Popullore. Pér nevojat e késaj pjesé &
Raportit pér stabilitetin financiar, rezultatet nga kéto anketa jané té realizuara si rezultate mesatare nga katér anketimet
tremujore e gé kané té b&jné mé vitet pérkatése kalendarike. Rezultate mé té detajuara pér aktivitetin kreditues mundet té
gjenden né faqgen zyrtare té Bankés Popullore.

2Banka Popullore nuk ka t& pércaktuar pragun minimal té vlerés sé kétij treguesi sipas produkteve té vecanta kredituese dhe
nuk disponon té dhéna precize pér vlerat e tij. Te llojet tjera té kredive, praktika e zakonshme e bankave éshté té miratojné
kredi me anuitete mujore qé pérfshijné rreth 1/3 nga totali i t€ ardhura mujore té kredimarésve.
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Grafik nr.23

Pjesémarrja e kredive té miratuara né
kérkesat e miratuara pér kredi familjare
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Burimi: Banka popullore, sipas té dhénave nga
anketat pér aktivitetin kreditues té bankave.

Grafik nr.24

Tregues té cilésisé sé kreditimit banesoré
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé

té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Kujdeséshmérija e bankave
gjaté miratimit té kredive pér kété
sektor, né kushte té njé ashpérsimi té
caktuar té kushteve té kreditimit pér nevojat
e financimit té konsumit, vjen né shprehje
edhe pérmes zvogélimit te
kalueshmérisé sé kérkesave pér
kreditim (ulje e pjesémarrjes sé kérkesave
té miratuara pér kreditim). Ky trend vérehet
te té gjitha llojet e produkteve kreditore, né
¢rast shkalla e kérkesave té€ miratuara pér
kreditim (si pjesé e totalit té kérkesave té
pranuara pér kreditim) pér heré té paré
éshté mé e larté te kredité banesore, qé
éshté edhe njé konfirmim se ka ardhur deri
né lehtésim té kushteve pér kreditim
banesor. Sipas numrit té kérkesave té
pranuara pér kreditim, interesim mé i madhe
ekziston pér kredité konsumatore (rritje
vijetore prej 20.1%), ndérsa kérkesat e
pranuara kreditore pér kartela kreditore dhe
tejkalim té llogarive rrjedhése, kané shénuar
rénie, sipas té gjitha gjasave pér shkak té
kushteve mé pak to volitshme pér kreditim
(norma interesi gati dyfish mé Ié larta) pér
kéto produkte kreditore né krahasim me
kredité konsumatore.

Zhvendosja telarté né numrin e
kérkesave té pranuara dhe té miratuara pér

kreditim (kérkesat e miratuara jané
zmadhuar pér 13.3%), sinjalizon se
lehtésimi mé i vogél i standardeve té

kreditimit dhe kérkesa mé e vogél kreditore
né domenin e kreditimit pér financim té
konsumit né fakt ka té béjé me kartelat
kreditore dhe tejkalimet e llogarive
rrjedhése.

Kredité banesore jané segmenti mé
cilésoré i portfolios kreditore té bankave , e
pérbéré nga familiet, e @& shénon
pérmirésim té vazhdueshém gjaté viteve té
fundit. Duke pasur parasysh shkallén e ulét
té kredive banesore jofunksionale (1.2% mé
31.12.2017), shkalla e larté e sigurimit té
kétyre kredi me hapésira banimi®® (85.3%)
dhe shkalla historikisht mé e ulét e

53Hapésira banimi pér jetesé dhe pér dhénie me gira pér jetesé si dhe hapésira tjera banimi.
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mosarkétimit™ (0.5%), nuk vérehen sinjale
té ndryshimit té trendit.

Né rastin e kredive banesore, zakonisht kredimarési ofron pér kolateral veté
hapésirén e banimit gé blihet me mjetet nga krediti pérkatés. Né fakt, hapésira e banimit
konsiderohet té jeté kolateral i njé cilésie mé té larté, né pérputhshméri me standardet
ndérkombétare dhe vendore nga kjo 1mi*°. Anketat tregojné se shikuar sipas bazé sé
shfrytézimit té banesés, vetém 1.1% i familjeve jané té regjistruara si giramarrés té
banesave né pronési shtetérore ose private.® Krahas késaj, kredité e banimit né
Republikén e Magedonisé karakterizohen me raport relativisht mé té volitshém né mes
lartésisé sé kredisé dhe vlerés sé vlerésuar té hapésirés sé banimit té ofruar si kolateral né
fund té vitit 2017, pérkatésisht 56.4% né datén e miratimit>”’ dhe 45.4% né datén e
lajmérimit®®. Sipas késaj, vlera e banesave duhet té zvogélohet pér mé tepér se 1/3, qé té
barazohet me vlerén e kredive té€ miratuara, ose pér mé tepér se njé gjysmé gé té
barazohet me pjesén e mbetur té borxhit gé duhet té paguhet né té€ ardhmen. Né qofté se
nuk ka ndryshime mé té konsiderueshme né vlerén e kolateralit né mes datés sé miratimit
dhe lajmérimit, vlera e treguesit té dyté zakonisht éshté mé e ulét pér shkak té pagesés sé
njé pjesé té borxhit né ndérkohé.

Grafik nr.25 Grafik nr.26

Struktura valutore e borxhit té familjeve sipas Karakteristika strukturore té kredive t€ reja té
produkteve kreditore miratuara pér familjet
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé t€ g imj: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé t&
dhénave té dorézuara nga ana e bankave. dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Denar = Denar me klauzol valutore ®Valuta

Shkalla vjetore e mosarkétimit pérllogaritet si pérgindje té ekspozimeve kreditore me status té rregullt, té cilat pér periudhé
njévjecare fitojné status jofunksional.

%5 Sipas vendimit pér metodologjiné pér pércaktim té t& adekuatitetit té kapitalit (Gazeta Zyrtare e Republikés sé& Magedonisé”
nr. 47/12, 50/13, 71/14, 223/15 v 218/16) bankat zbatojné ponder té riskut prej 35% té kérkesave gé jané t& mbuluara me
kolateral té€ objektit banesoré, pogése ajo plotéson kritere té caktuara té determinuara me vendimin né fjalé. Késhtu kérkesat
kapitale pér mbulesé té riskut kreditoré qé rezulton nga kreditimi i siguruar me objekt banimi jané té pércaktuara né nivel mé
té ulét, gé né ményré shtesé mundet ti stimulojé bankat té ofrojné kredi té késaj natyre.

8Burimi: Enti Shtetéroré i Statistikave, ,Konsumi i familieve né Republikén e Magedonisg, viti 2017%, Pasqyra statistikore: Té
ardhura, kosto dhe gmime.

Ky tregues paraget raportin né mes lartésisé sé miratuar té kredisé dhe vlerésimeve mbi vlerén e kolateralit né datén e
miratimit té kredisé.

8Ky tregues pasqgyron raportin né mes pjesés sé mbetur t& kredisé dhe vlerds sé vlerésuar té kolateralit né datén e
lajmérimit.
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Shikuar nga kéndvéshtrimi i karakteristikave té caktuara strukturore té tregut té
banimit gjysma e familjeve> jané shfrytézues té banesave® me sipérfage mbi 80M?, ndérsa
pjesa mé e madhe e té tjeréve (rreth 40%) jetojné né banesa me sipérfage midis 50 dhe
80m%. Konkretisht, nga njé e treta e familjeve jetojné né banesa tredhoméshe dhe
katérdhoméshe, ndérsa njé e katérta jetojné né banesa dydhoméshe.

Edhe prané gjasave mé té vogla pér realizim té riskut kreditor nga kredité
banesore, afatet zakonisht té gjata té maturimit té marréveshjeve pér kéto kredi dhe
prezenca mé e shprehur e klauzolés valutore jané faktorét mé té réndésishém gqé mundet
té paragesin burime té ardhshme té realizimit té risqeve té ndérlidhura me kété kreditim.

Né rast té pamundésisé eventuale pér arkétim té kérkesave nga familjet né kété
bazé, kredituesit jané té eksponuar ndaj riskut nga ndryshimi i pavolitshém i vlerés né treg
té objektit banesor té dhéné si kolateral, si rezultat i ¢'kait éshté e nevojshme té kené
ndértuar sistem pér ndjekje té rregullshmérisé sé pagesés sé kredive né fjalé, por edhe té
béjné vlerésime té rregullta té vlerés sé objektit né treg. Zmadhimi i huazimit pér nevojat e
strehimit té€ familjeve mundet té keté efekte indirekte té transferueshme mbi sistemin
financiar edhe pérmes dy kanaleve me réndési potenciale, respektivisht ndikon mbi
realizimet dhe potencialet pér huazim té métejmé té sektoréve té ekonomisé gé jané mé té
ndejshém ndaj konsumit, si dhe mbi masén e kreditimit t&€ ndértimtarisé dhe veprimtarive
tjera gé kané té béjné me patundshmérité, gé mundet negativisht té reflektojé né normén
e rritjes ekonomike.

Cilésia e portfolios sé pérgjithshme kredituese té bankave ndaj familjeve éshté e
miré, gé mundet té vérehet pérmes shkallés sé ulét té kredive jofunksionale (2.4%), e cila
kané géndruar né nivel stabél pér njé periudhé mé té gjaté kohore. Rritja e kredive
jofunksionale té familjeve éshté gjithashtu e ulét, ndonése shikuar sipas produkteve té
vecanta, para sé gjithash te kredité konsumatore, kjo rritje éshté pak mé e larté (rreth
10%). Kjo rritje e kredive jofunksionale, ndonése éshté e matur, imponon nevojén pér
ndjekje mé té kujdesshme té trendéve te kredité konsumatore.

Pjesémarrja e larté e borxhit me komponenté valutore e thekson ekspozimin e
familjeve ndaj riskut valutoré. Kjo paraget njé burim té réndésishém té riskut gé
mundet té ndikojé né aftésiné e tyre pér té paguar borxhin, dhe pér pasojé edhe né
stabilitetin e kredituesve té tyre. Stabiliteti i kursit t& kémbimit té denarit éshté me réndési
kruciale pér ruajtjen e aftésisé sé familjeve pér pagesé té borxhit, duke pasur parasysh
faktin se familjet i realizojné té ardhurat e tyre né valuté vendore. Edhe prané denarizimit
té depozitave té familjeve, gé éshté sinjal i kthimit gradual té orientimit t&€ deponentéve
drejt kursimit né valuté vendore, gati gjysma e depozitave té familjeve jané né deviza.
Megjithaté, sipas té gjitha gjasave pjesa mé e madhe e deponentéve nuk jané edhe
shfrytézues té kredive bankare.

%Burimi: Enti shtetéror i statistikés, "Konsumi i familjeve né Republikén e Magedonisé, 2017", Rishikimi statistikor: Té hyrat,
konsumi dhe ¢gmimet..

®pgr nevojat e anketave té zhvilluara nga ana e Entit shtetéroré té statistikave, nén “familje” nénkuptohet familje ose
bashkési e personave gé bashkéjetojné dhe i shpenzojné té ardhurat e tyre pér plotésim té nevojave esenciale jetésore
(banim, ushgim etj) bashkérisht si dhe gdo person gé jeon i vetém dhe nuk ka amviséri personale né vend tjetér (familje me
njé anétaré). Si pjesétaré té “familjes” konsiderohet edhe individé gé nuk jané pjesé té familjes por punojné, ushgehen dhe
jetojné né té njéjtén bashkeési shtépiake, si dhe nxénés dhe student.
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Grafik nr.27
Struktura maturuese e borxhit té familjeve (majtas) dhe afati mesatar i ponderuar i
maturimit té kredive té reja té miratuara té familjeve sipas produkteve kreditore (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Rritja e borxhit afatgjaté e nxjerr né pah ndjeshmériné e familjeve
edhe ndaj riskut té normave té interesit, krahas atij valutor. Né fakt, kredité e reja
té miratuara, gati né térési (97.9%) jané afatgjate, qé nxjerr né pah gatishmériné e
familjeve pér huazime afatgjata né kushte té ardhurave relativisht té ultra mujore dhe
nevojave té rritura financiare, té cilat mundet té plotésohen vetém né rast té afateve mé té
gjaté té pagimit té borxhit ekzistues dhe atij té ri.

Afati mé i gjaté i pagesés mundet té komentohet si tregues pér aftési kredituese
“té dobésuar” té kredimarésve (té cilét me géllim gé té€ munden té paguajné obligimin
mujor pér shkak té huazimit té rritur, pagesén e kredisé e shpérndajné né mé shumé
pagesa mujore/anuitete). Ponderimi mesatarizues i kredive té reja té miratuara pér
familjet, pérfshiré kétu edhe kredité banesore, éshté 10 vite e 1 muaj dhe shénon trend
rrités né krahasim me vitin paraprak.

Vazhdimi i maturimit mesatar té kredive té familjeve né vitin 2017, rezulton
kryesisht nga kredité banesore. Me vendosjen e kérkesés mé té larté kapitale pér kredité
konsumatore me afat té maturimit tetévjecaré e mé shumé nga fillimi i vitit 2016, erdhi né
njé ngadalésim té matur té rritjes sé shpejté té kredive né fjalé, me cka norma e rritjes ra
né njé nivel mé té matur (nga 39.1% mé 31.12.2015 né 12.8% mé 31.12.2017), ndérsa
rritjia u orientua drejt kredive konsumatore me afat té maturimit deri mé teté vite (9.3%
mé 31.12.2017, kundrejt 1.7% mé 31.12.2015), edhe até rreth dy té tretat te kredité me
afat té maturimit midis pesé dhe teté vite.

Né strukturén e borxhit dhe té kredive té reja té miratuara u zvogélua
pjesémarrja e normés sé pérshtatshme té interesit, né llogari té€ njé shfrytézimi mé té
shprehur té normave té ndryshueshme té interesit nga ana e bankave. Té nxitura nga
rekomandimet e Bankés Popullore, e me qgéllim té zvogélimit té riskut juridik dhe riskut té
reputacionit, bankat béné “zévendésimin” e njé pjesé té kreditimit me normé té
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pérshtatshme té interesit me kredi me normé t& ndryshueshme té interesit.®’ Né rastin
konkret ndérlidhja e ndryshimeve né normat e interesit me faktoré té tregut mundéson njé
transparencé mé té shprehur dhe ndérgjegjésim té familjeve pér lartésiné e borxhit né
bazé té normave té interesit. Njékohésisht, rritja e borxhit afatgjaté me normé fikse té
interesit (kryesisht te kredité banesore) rezulton nga borxhi te i cili norma e interesit éshté
fikse né vitet e para té pagesés sé kredité, periudhé kjo pas sé cilés implementohet normé
interesi e ndryshueshme ose e pérshtatshme®. Né rrethana té tilla, kostot pér pagesé té
kredive té shfrytézuara shumé mé véshtiré mundet té parashikohen né rast té lévizjes
eventuale rritése té normave té interesit.

Grafik nr.28 Grafiku nr.29

Norma mesatare e kredive té familjeve sipas Struktura e borxhit € familjeve sipas
llojit té produktit kreditues produkteve kreditore sipas llojit t€ normés
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé t& Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé
dhénave té dorézuara nga ana e bankave. té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Né vitin 2017 vazhdoi trendi i zvogélimit t& normave mesatare té ponderuara té
interesit pér kredité e reja t& miratuara®® dhe té kredive té pérgjithshme té familjeve, me
cka ¢gmimi i kredive té pérgjithshme ra né nivel historikisht mé té ulét. Lévizja
rénése e normave té interesit Eshté né ményré té barabarté prezent te kredité e reja té
miratuara sipas karakteristikave té ndryshme valutore, me ¢ka diapazoni né mes kredive né
denaré dhe kredive me komponenté valutore, géndroi né nivel identik si edhe né vitin
paraprak. Megjithaté, dallimi i shprehur né normé té interesit né mes kredive né denaré
dhe kredive me komponenté valutore e nxjerr né pah réndésiné e faktorit shpenzues

(lartésiné e normés sé interesit), gjaté pérzgjedhjes sé valutés sé financimit nga ana e
familjeve.

®1Kjo ka t& b&jé me kontratat e reja kredituese duke filluar nga 1. Korik. 2017, ndérsa te pjesa me e madhe e kontratave
kredituese eksistuese, deri né afaatin e maturimit té borxhit ose deri né pagesén e tij éshté parashikuar té zbatohet normé e
pérshtatéshme e interesit.

©2pyke filluar nga 1.Janar.2018, pér kredité te té cilét éshté e paraparé té zbatohen norma té ndryshme té interesit né
periudha té ndryshme kohore deri né maturim, bankat jané té obliguara té béjné shpérndarje té sumés sé kredisé né mvarési
nga lloji i normés sé interesit gé do té zbatohet né peridhén pérkatése kohore.

®Normat mesatare té interesit jané té ponderuara pér pjesémarjen e secilit lloj t& kredisé né totalin e kredive t& familjeve.
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Grafiku nr.30

Shfrytézuesit kreditor té rij né sektorin e “familje” dhe pjesémarrja e kredive té miratuara e

kétyre klientéve né gjithsej kredité e reja té miratuara té sektorit
né pérgindje
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Pjesémarrja e kredive té kredi-shfrytézuesve té rinjé né gjithsej kredité e reja té& miratuara

Burimi: Regjistri kreditor né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Ofruesit e kredive jané té eksponuar ndaj riskut mé té larté nga
mosarkétimi eventual nga kredimarésit e ri®*, pér shkak se nuk ekziston histori
pér kéto shfrytézues. Pas rritjes permanente gjaté pesé viteve té fundit, numri i
kredimarésve té ri nga sektori familje te sistemi bankar, né vitin 2017 éshté né nivel mé té
ulét né krahasim me vitin paraprak, por e tejkalon mesataren pér pesé vitet e fundit. Rritja
mé e vogél e numrit té kredimaréve té rinj mundet té ndérlidhet me konkurrencén né
tregun vendor té kredive, e qé éshté imponuar nga ana shoqgérive financiare, adutét
kryesore té cilave jané miratimi i shpejté i kredive dhe standardet mé té relaksuara
kredituese, e me kété edhe procedura mé té lehta dhe mundési pér huazim té
kredimarésve té ri. Pjesémarrja gati e pandryshuar e kredive té reja té miratuara pér
kredimarésit e ri né krahasim me vitin paraprak, né masé mé té madhe bazohet né Iévizjet
e volitshme né tregun e punés dhe tregun kreditoré, si dhe né aftésiné solide kredimarése
té familjeve. Huamarrésit e ri jané shprehimisht mé shumé té interesuar né domenin e
kreditimit pér financim té konsumit, me até gé rreth dy té tretat nga numri i pérgjithshém i
kredive té reja té miratuara i pérkasin késaj kategori, por duhet theksuar edhe fakti se me
njé té tretat participojné kredimarésit e ri té kredive banesore. Nga ana tjetér, pjesémarrja
e larté e kredive té reja té miratuara pér shfrytézuesit aktual té kredive (rreth 80%),
sinjalizon rritje té huazimit té tyre dhe nevojé pér ndjekje mé té vémendshme me géllim té
evitimit té tejhuazimit eventual, né krahasim me kapacitetin financiar pér kthim té borxhit
té rritur.

64Sj kredimarés té ri konsiderohen té gjithé ato kredimarésit qé eksistojné né evidencé né fund té vitit té analizuar, e gé nuk
kané gené pjesé té evidencave né fund té vitit paraprak.
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Grafik nr.31
Huazimi mesatar pér familje (majtas) dhe struktura e borxhit té familjeve (djathtas), sipas
lartésisé sé té ardhurave mujore
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Burimi: Banka popullore né bazé té té& dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Né kontekst té kapacitetit té familjeve pér mbulesé té€ pagesave mujore né bazé
té borxhit ndaj bankave me té ardhurat e tyre mujore, rreth njé e treta nga totali i borxhit
té familjeve dhe mbi 40% nga huazimi i dedikuar pér konsum éshté e pérgendruar te
familjet me té ardhura neto té barabarta ose mé té ulté se paga neto mesatare pér vitin
2017, por ato kané edhe shkallén mé té ulét té huazimit pér amviséri. Nga ana tjetér pak
mé shumé se njé e katérta e borxhit té familjeve i pérshkruhet personave me té ardhura
mujore mé té larta (té cilét kané shkallé mé té larté té huazimit pér person). Kjo tregon se
bankat bé&jné pérshtatjen e kushteve té kreditimit né kontekst té afatit pér pagesé té
kredisé dhe lartésisé sé huazimit né pajtueshméri me té ardhurat mujore té klientéve, me
cka zvogélohen risget nga huazimi eventual i larté i personave fizik qé kané té ardhura mé
té vogla. Ndonése rritja e borxhit éshté e matur dhe nuk jep sinjale pér shgetésim,
zhvendosja rritése e kostove té jetés pér 1.4% dhe rritja reale mé e dobét e neto pagave
mesatare neto pér 1.2% (kundrejt 2.3% né vitin 2016) shkaktoi zmadhim té pjesés sé
mijeteve té familjeve gé “shpenzohet” pér pagesé té borxhit.

Pas kegésimit té matur té pozités
financiare té familjeve gjaté dy viteve té
fundit, rritja mé e shprehur e
depozitave®® kundrejt borxhit té
familjeve ka kushtézuar pérmirésim té
pozités financiare pozitive °®°t& kétij
sektori. Né vitin 2017, depozitat e familjeve
shénuan rritje té pérshpejtuar, me até qgé
depozitat né denaré u rritén me njé
intensitet pak mé té larté né krahasim me
depozitat né deviza, g€ sinjalizon njé

®Né fund té vitit 2017 rritja e depozitave té familjeve né banka shénoi pérhspejtim dhe arriti né 6.2% né krahasim me
2.6% né vitin 2016.

%pozicioni financiar i ekonomive familjare &shté diferenca midis kérkesave t& bankave (depozitave) dhe borxhit ndaj
bankave (kredive). Né kété analizé borxhi i ekonomisé familjare pérjashtohet nga efektet e zhvlerésimeve té detyrueshme
sipas kérkesés rregullator .
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Grafik nr.32
Pozita financiare e familjeve, pérbérja dhe

norma e rritjes
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés popullore, né bazé
té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

1.2
sektorit “familje”

Grafik nr.33

Dinamika e té hyrave dhe té dalurave té
ardhurave disponabél dhe shkalla e
ndryshimit vjetoré té tyre
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Burimi: Pérllogaritje t& Bankés popullore né bazé té
dhénave té dorézuara nga ESHS, MF dhe DQLV.

stabilizim té pritjeve té familjeve dhe kthim
té besimit né valutén vendore. Kthimi
relativisht mé i ulét gé e ofrojné produktet
depozituese mundet té rezultojé me rritje té
interesit té familjeve pér té gjetur forma
alternative té kursimit, si investime né fonde
vullnetare pensionale, polica pér sigurim
jetésoré dhe pjesémarrje né fonde té hapura
investuese. Né kushte dhe pritje té tilla pér
huazimin kreditoré té ardhshém té familjeve,
mundet té pritet njé ngushtim i pozités
financiare té familjeve né té ardhmen.

Norma e kursimit, té ardhurat e disponueshme dhe konsumi personal i

Né vitin 2017, té ardhurat té
disponueshme®” té familjeve shénuan
rritje té pérshpejtuar duke arritur
shkallén prej 4.2% ose 16.473 milioné
denaré. Rritja e té ardhura kryesisht
ndérlidhet me lévizjet e volitshme né tregun
e punés, para sé gjithash rritien e
punésimin, por edhe rritja mé intensive e
pagés mesatare nominale pér 2.6% qé
pjesérisht rezulton nga obligimi ligjor pér
zmadhim té nivelit t& pagés minimale, e cila
filloi té zbatohet nga Shtatori i vitit 2017.
Késhtu éshté shénuar pérshpejtim i rritjes sé
té hyrave té pérgjithshme pér shkak té
zmadhimit té mjeteve té punésuarve dhe
transfereve sociale, por pér tu theksuar
éshté edhe rritja mé e konsiderueshme e té
hyrave té prodhuesve individual si rezultat i
zmadhimit té pagesave té subvencioneve té

7pgr shkak t& mungesés sé t& dhénave té ardhurave t& disponueshme né statistikat zyrtare, qé nga viti 2007 Banka
Kombétare pérgatit t€ ardhurat e disponueshme té familjeve né vend, e cila éshté pérditésuar ¢do vit. Pér komponentét e té
ardhurave té disponueshme, pér té cilat nuk ka té dhéna zyrtare béhen estimime késhtu gé té ardhurat e disponueshme té
kalkuluara né kété ményré nuk jané gjithépérfshirése dhe né strukturén e tyre mundet t& mungojné edhe komponenté tjeré.
Té ardhurat e disponueshme paragesin diferencén e té ardhurave (Fondet e punonjésve, té ardhurat e fermeréve, transferet
sociale (pensionet, ndihma sociale, asistencés pér té& papunét, sémundje), transferet private, pagesat e interesit nga bankat,
té ardhurat nga dividendét, honoraret, té ardhurat nga pronésore dhe té drejtat pronésore, fitimet kapitale, té ardhurat nga
fitimet nga llotarité dhe shpérblime té tjera, té ardhurat nga kursimet e vjetra dhe kthimin, pagesat e interesit té faturave dhe
shpenzimeve té punésuarve jashté vendit) dhe dalése (interesi Spérkatje, kontributet e paguara né Fondin Pensional, Fondin
e Shéndetésisé dhe dalése punésimit bazuar né transfertat private dhe tatimit mbi té ardhurat personale) e familjeve. Té

gjitha komponentét e té ardhurave disponabél jané nominale. .
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produkteve né llogarité rrjedhése né bujgési dhe rritjes sé prodhimtarisé bujgésore finale.®
Rritje solide kané shénuar edhe té ardhurat nga dividendét gé rezulton nga rritja e
investimeve té familjeve né aksione té subjekteve gqé u paguajné dividend aksionaréve té
tyre, si dhe pér shkak té pagesave kryesisht té rritura té dividendéve né krahasim me vitin
paraprak. Megjithaté, shkalla e rritjes sé té ardhurave éshté mé e ulét se shkalla e rritjes sé
té dalave, gé pamundéson njé rritje mé té larté té ardhurave disponabél. Zhvendosja mé e
shprehur rritése e totalit té dalave, ndonése me njé tempo mé té vogél né krahasim me
vitin paraprak, rezulton nga suma mé e larté e kontributeve pér paga pér shkak té
zmadhimit té numrit té punésuarve dhe rritjes sé tatimit né té ardhura personale si rezultat
i zmadhimit té ardhurave té realizuara nga ana e familjeve. Pjesa mé e madhe e té dalave
nga té ardhurat disponabél u pérkasin té dhénave ndaj shtetit.

Ngjashém si komponentét kryesoré té hyrave té ardhurave disponabél, mjetet financiare
né disponim té familjeve né masé mé té madhe
rrjedhojén nga té ardhura té rregullta dhe té

Grafik nr.34 pérkohshme nga lidhja e marrédhénieve té

Struktura e mjeteve financiare té shfrytézuara
dhe disponabél té familjeve — mesatare vjetore
pér familje dhe proporcion né mes mjeteve
financiare té shfrytézuara dhe disponabél.
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Burimi: Pérllogaritja e BPRM, né bazé té dhénave té
ESHS.

disponim

financiare né

Shfr

punés, si dhe nga pensionet moshore, invalidore
dhe familjare. Njé pjesé dukshém mé e vogél i
pérkasin té ardhurave nga aktivitete honorare
dhe té ardhurat neto nga veprimtaria bujgésore.
Megjithaté, rritja e konsiderueshme e té
ardhurave nga bujqgésia (pér afro 75%) éshté né
pérputhshméri me rritjen e té ardhurave té
prodhuesve individual qé é&shté shénuar te
derdhjet né té ardhurat disponabél.

Shikuar nga aspekti i konsumit, rreth
dy té tretat nga totali i mjeteve financiare té
shfrytézuara nga ane e familjeve kané té béjné
me ushgimet dhe pijet joalkoolike,
veshmbathjeve, strehimit, girave dhe
komunalieve. Pagesat e kredive pérfshijné rreth
4% nga totali i mjeteve té shfrytézuara dhe
shénojné rritje né krahasim me vitin paraprak,
gé konfirmon huazimin e rritur té familjeve.
Proporcioni né mes mjeteve financiare té
shfrytézuara dhe atyre disponabél®® t& familjeve
pér vitin 2017 éshté gatise i pandryshuar dhe pér
té dytin vit né radhé mjetet financiare disponabél
nuk i absorbojné né térési mjetet e shfrytézuara,
gé krijon hapésiré pér realizim té kursimeve mé
té médha.

Burimi: Llogari ekonomike né bujgési, viti 2016. Enti Shtetéroré i Statistikave.

®Dallimet né nivelin e parave t& disponueshme dhe t& pérdorura dhe raporti pérkatés midis kétyre dy kategorive rrjedhin nga
mostra e familjeve té anketuara. Késhtu, familjet e pérfshira né mostér né vitin 2017 nuk jané té njéjta me vitin paraprak.
Pérkatésisht, ekonomité familjare té anketuara né vitin 2017 realizuan té ardhura mé té larta dhe né té njéjtén kohé ishin mé
té prirur pér konsum, té vlerésuara pérmes nivelit mé té larté té parave té disponueshme dhe té pérdorura.

39



Grafiku nr.35

Struktura e té hyrave dhe té dalurave (majtas) dhe kontributi i komponentéve té hyrave
dhe té dalurave (djathtas) né rritjen e té ardhurave disponabél
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Burimi: Pérllogaritje té€ Bankés popullore né bazé té dhénave té dorézuara nga ESHS, MF dhe DQLV.

Grafik nr.36 Dinamika e té ardhurave né
Té ardhurat disponabél, konsumi personal ~ disponim e pércakton kapacitetin
dhe norma e kursimit t& familjeve kursyes té familjeve, té pércaktuar
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Burimi: Pérllogaritje t& Bankés popullore né bazé té pershpejtuar t€ konsumit personal né
dhénave té dorézuara nga ESHS, MF dhe DQLV. krahasim me rritien e té ardhurave

disponabél.

Njé nga faktorét me ndikim kyg né
rritjen e huazimit té familjeve éshté konsumi
i kétij sektori. Né fakt, konsumi i familjeve
shénon rritje vjetore solide dhe ka kontribut
mé té larté se té gjitha komponentét e

Norma e kursimit t& familjeve = (t& ardhurat disponabél — konsumi personal) / t& ardhurat disponabél.

7Kundreijt rritjes sé pérshpejtuar té depozitave t& familjeve né banka, vlera negative e normés sé kursimit mundet té
rezultojé nga fakti se né mungesé té té dhénave pér té ardhurat disponabél né statistikat zyrtare, i njéjti éshté i pércaktuar
né bazé té pérllogaritjeve interne té Bankés Popullore. Né rastin konkret, pér njé pjesé té dhénave gé nuk jané publikisht té
gasshme béhen estimacione, me até gé nuk éshté e pérjashtuar as mundésia gé disa komponenté gé nuk mundet té
vlerésohen edhe té jené té pérjashtuara nga té ardhurat disponabél. Nga kétu, té ardhurat disponabél té pércaktuara né
ményré té tillé nuk jané gjithépérfshirése dhe nga struktura e tyre mundet té mungojné komponenté té caktuar. Mungesa
eventuale e disa nga komponentét e réndésishém bén nénvlerésimin e té ardhurave disponabél, dhe pér pasojé edhe veté té
ardhurat disponabél mundet té jené mé té ulté se konsumi personal dhe shkalla e kursimit mundet té paragitet si negative.
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konsumit vendor né rritjen e pérgjithshme té

Grafik nr.37 PBB. Rritia e konsumit personaléshté e
Konsumi personal nominal dhe real dhe pgrkrahur nga lévizjet e volitshme té
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Burimi: ESHS.

1.3  Aktiva financiare e sektorit “familje”

Né vitin 2017 aktiva financiare e sektorit “familje” ka shénuar rritje té
pérshpejtuar, duke realizuar shkallé té rritjes gé e tejkalojné mesataren pér periudhén e
postkrizés 2010-2017, pas rénies né nivelin historikisht mé té ulét. Pér pasojé erdhi deri né
zmadhim té participimit té aktivés financiare né PBB. Pjesa mé e madhe e rritjes sé aktivés
financiare rezultoi nga investimet e familjeve né depozite (54.6%) dhe né fonde private
pensionale (36.4%). Kontributi i depozitave té familjeve u rit gjaté stabilizimit té pritjeve té
kétij sektori, pasiqgé zvogélimi i kontributit té késaj komponenté té aktivés financiare gjaté
viteve paraprake u provokua nga lévizjet e pavolitshme gjaté periudhés gati dyvjecare té
jostabilitetit politik. Mjetet e familjeve né fondet pensionale’”® jané komponenté e
réndésishme e aktivés financiare’®, edhe prané ngadalésimit permanent té rritjes sé tyre
gjaté pesé viteve té fundit dhe rénies né nivel nén 20%.

Ndryshimi absolute i mjeteve té fondeve pensionale né vitin 2017 éshté né nivel
té ngjashém si dhe né vitin 2016, kur e tejkaloi ndryshimin vjetoré té depozitave té
familjeve. Investimet né aksione shénuan zvogélim, gé korrespondon me aktivitetin
relativisht té dobét né tregun e kapitalit né vend edhe prané ndryshimeve pozitive té
shénuara né vitin 2017 dhe zmadhimit té alternativave investuese pér familjet me
bashkéngjitjen e bursés sé Banjallukés dhe asaj té Sarajevés né platformén “CEE link”.” Ky
sistem tani pérkrah tregtim né gjithsej shtaté tregje me mbi 1200 letra me vleré gé jané
|Endé tregtimi.

’Sipas rezultateve nga anketat e realizuara pér besimin e konsumatoréve. Burimi: Anketa e Komisionit Evropian pér
optimizmin konsumator.

7Rritja relative e pjesés sé& familjeve né fondet e hapura investuese dhe polisat pér sigurim jetoésoré e tejkalon rritjen e
mijeteve né fondet pensionale, por participimi i pérbashkét i tyre né aktivén financiare té familjeve éshté vetém 1.5%.
74Qartésim i komponentave té caktuara té aktivés financiare: 1) Para té gatéshme né qarkullim - 70% nga paraté e gatéshme
né garkullim (jashta bankave) jané té kygura na aktivén financiare té familjeve; 2) Akcione — Investimet e personave fiyik né
akcione jané sumé e e akcioneve gé kotojné dhe atzre gé nuk kotojné né bursé, né vleré nominale; 3) Polisa pér sigurim
jetésoré - si aproksimime té kérkesave té familjeve né bayé té polisave pér sigurim jetésoré meren bvlera e mjeteve gé i
mbulojné reyervat matematikore te organiyatat siguruese né datén e caktuar; 4) Letra té huaja me vleré — gjendja e
incestimeve té personave fiyik né letra t€ huaja me vleré éshté e pérllogaritur pérmes dallimit né mes té hzrave dhe té
dalurave nga transakcionet pérmes platformés “CEE link” pér investime né letra me vleré jashté vendit, té realizuara pérmes
garkullimit pagesoré me jashté. Kéto transakcione jané té realizuara pérmes shogérive té brokeréve né RM.

*Platforma “CEE link” pér momentin pérkrah tregtim me letra me vleré né gjithsej shtaté tregje me njé kapitalizim tregu té
pérgjithéshém né vleré prej 52 miliaré dollar, edhe até krahas tre bursave themeluese (magedonase, zagrabase dhe té
Sofjes) edhe né katér bursa tjera (e Beogradit, Ljubljanés, Banjalukés dhe Sarajevés).
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Grafik nr.38

Aktivi financiar i familjeve (larté) dhe ndryshimi vjetor i komponentéve té vecanta (poshté)
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Burimi: Banka popullore sipas té dhénave té dorézuara nga ana e bankave dhe kursimoreve, MF, MAPAS,
DQLV, ASS dhe KLV.

Grafik nr.39 Shkalla e té ardhurave nga
Té ardhura nga aktivi financiar dhe aktivi financiar i familjeve’ &shté

kontributi i komponenétéve té vecanté né rritur pér vetém 0.3 piké pérgindéshe si

total rezultat i fitimit financiar nga investimet né
N& pérqind aksione’’. Edhe prané zvogélimit t& normave
4 té interesit té depozitave né denaré dhe
3 /_\/i-. deviza dhe shkallés sé t& ardhurave nga
) | mjetet e investuara né fondet obligative
N pensionale, kéto komponenta”® edhe mé

tutje kané rol té réndésishém né

’] pérkufizimin e té ardhurave nga totali i
B aktivit financiar né fund té vitit. Megjithateé,
E— e o o o né kushte té zvogélimit té normave té
s Pesémarené onde & hapur invesive interesit té depozitave dhe zvogélimit té
e pogone (kursimet velutore (€ vietra che denacionalizimi) ardhurave nga mjetet e investuara né fondet
= Mt o v s e obligative pensionale, njé pjesé e familjeve i
e T ey orientojné kursimet e tyre drejt formave

=——Norma e rendimentit t& aktivit financiar

Burimi: Banka popullore né bazé té dhénave té tera t& kursimit, si investime né fonde

dorézuara nga ana e bankave, MF, MAPAS, KLV dhe ~ VUllnetare pensionale, polica té sigurimit
Bursa e Magedonisé. jetésoré, ose pjesé né fonde té hapura

investuese’. Shikuar sipas instrumenteve té
vecanté, shkallé mé té larté té kthimit jané

76 Né pérllogaritjen e shkallés sé kthimit t& aktivit financiar nuk éshté e kalkuluar shkalla e t& ardhurave nga policat e sigurimit
jetésoré pér shkak té natyrés hipotetike té shkallés né fjal€, respektivisht pér shkak té kushtézimit t€ saj nga njé ndodhi e
caktuar riskante. Té ardhurat e familjeve nga policat e sigurimit né fakt nénkuptojné mjetet gé kompania e sigurimeve éshté
e detyruar tua paguajé té siguruarve né bazé té démeve ose ndohisé me shkallé té larté té riskut té pércaktuara sipas
moshés sé personit té siguruar dhe pérmbajtjes sé kontratés, e né pérputhéshméri me tabelat e vdekshmérisé né kompanité
e ndryshme té sigurimeve. Né pérllogaritjet e té ardhurave nga aktivi financiar nuk jané té inkuadruar investimet e familjeve
né bono shtetérore té vazhdueshme pér shkak té participimit té€ tyre shumé té ulét (0.001%) né strukturén pronésore té
bonove.

7’Shkalla e fitimit/humbjes vjetore llogaritet né bazé t& ndryshimit vjetoré té kapitalizmit t& aksioneve né treg.

78Shkalla e kthimit té fletéshénimeve shtetérore llogaritet si mesatare e thjeshté e normave té interesit sipas & cilave jané
publikuar fletéshénimet shtetérore né tregun primar pér muajin pérkatés. Shkalla vjetore e té ardhurave dté bonove deri né
maturim pér denacionalizim me té cilat tregtohet né bursé paraget shkallén e kthimit t& bonove pér denacionalizim me afat
maturimi pesévjegaré.

Ulje e shkalléve t& kthimit vérehet edhe te investimet e familjeve né pjesé né fonde té hapura investuese,e qé éshté
veganérisht e shprehur te fondet gé investojné né instrumente huazuese, pasi gé vitin paraprak ky lloj i fondeve investuese
shénuan shkallé dyshifrore té kthimit.
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Grafik nr.40

shénuar te investimet né aksione, mjetet e
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Burimi: Banka popullore sipas té dhénave té dorézuara nga ana e bankave dhe kursimoreve, MF, MAPAS,

DQLV, ASS dhe KLV.

8Shkalla nominale vietore e t& ardhura nga fondet pensionale obligative dhe vullnetare éshté llogaritur pérmes ponderimit té&
shkallés sé té ardhurave té fondeve pérkatése me mjetet neto té tyre.

8Shkalla nominale vjetore e kthimit té fondeve t& hapura investuese dhe llojet e vecanta té fondeve investuese (né pjesé té
gatshme, pronésore dhe huazuese), kalkulohet né bazé té mesatares sé ponderuar t& ¢gmimit ditoré té shitjes té pjeséve té
fondeve investuese, né ¢'rast si ponder shfrytézohet participimi i secilit fond né mjetet neto té fondet investuese,

respektivisht té llojeve té veganta té fondeve investuese.
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2. Sektori korporativ

Né vitin 2017, sektori vendor korporativ manifestoi realizime mé té mira,
edhe prané jostabilitetit té mjedisit politik né vend. Kjo mundet pjesérishté tu
pérshkruhet ndryshimevé né strukturén e ndérmarjeve vendore, pérkatésishté
pjesémarjes mé té madhe té subjekteve té orientuara drejt eksportit, mbi té
cilat si zakonishté ndikim mé té madh dhe réndési mé té madhe kané ndodhité
né ekonominé globale ose né tregjent financiare ndérkombétare, e pérmes tyre
edhe efektet mbi kérkesén pér produktet ose shérbimet e tyre.

Nga ana tjetér, tregueesit te mikro-subjektet, té cilat zakonishté pér
shkak té natyrés sé modelit ré pérzgjedhur afarist jané té orientuar drejt
funksionimit para sé gjithash né tregun vendor, pér disa vite né rradhe tregojné
sukses té uét operativ dhe rezultate negative nga aktivitetet afariste.
Megjithaté, pérséri duhet gasur me njé dozé té kujdeséshmérisé né kontekst té
saktésisé dhe komentimit té raporteve té prezantuara financiare te mikro-
subjektet, meqé fenomeni I ekonomisé sé pérhimté éshté shumé mé I shprehur
té kéto subjekte. Gjithashtu, zakonishté vérehen edhe dallime né treguesit pér
subjektet té grupuar sipas veprimtarisé bazé, qé mundet té sqarohet kryesishté
pérmes dallimeve né mes subjekteve sipas nivelit té riskut afarost té
veprimtarisé, heterogjenitetit té punés operative oseelementeve idiosinkretike
té ndérlidhura me modelin e pérzgjedhur afarist té subjeketev té vecanta.
Realizimet mé té mira té sektorit korporativ (sipas raporteve financiare) né
kushte té zvogélimit té vlerés sé shtuar té sektorit, shpien drejt pérfundimit se
pérmirésimi rezulton kryesishté nga funksionimi I kompanive té médha, para sé
gjithash kapaciteteve prodhuese.

Rritja e borxhit té sektorit korporativ vendor vazhdoi edhe né vitin 2017,
por me njé tempo mé té ngadalté né krahasim me vitin 2016. Krahas késaj, né
vitin 2017, pér té parén heré qé né vitin 2010, éshté shénuar zvogélim I
huazimit neto té sektorit korporativ ndah bestoréve té jashtém, para sé gjithash
pér shkak té rritjes pak mé té shprehur té kérkesave té ndérmarjeve vendore
nga joresidentét, e qé ishte kryrsishté né formé té kredive afatagjata.
Gjithashtu, né vitin 2017 nén ndikimin e ndryshimeve né ményrén e formimit té
normave té interesit nga ana e bankave vednore, erdhi deri né ndryshime mé té
konsiderueshme para sé gjithash né strukturén e borxhit sipas llojit té€ normés
sé interesit, pérkatésishté zvogélim té borxhit té sektorit korporativ vendor me
normé té pérshtatéshme té interesit. Krahas késaj, vérehet edhe njé zhvendosje
strukturore, pérkatésishté rritje e pjesémarjes sé borxhit né denaré dhe té
huazimit afatshkurté. Neto pozicioni devizoré I shkurté I sektorit korporativ
vendor né vitin 2017 ka shénuar ngushtim. Kostot e volitéshme pér financim
edhe mé tutje mbetén njé nxités I réndésishém I realizimeve té sektorit
korporativ vendor, qé u komfirmua edhe pérmes vazhdimit té trendit té
zvogélimit té normave té interesit té kredive té miratuara nga ana e bankave
vendore né vitin 2017, e ndjekur nga njé ngushtim I métejmé I diapazonit té
normave té interesit té kredive té miratuara pér sektorin korporativ vendor, né
relacion me normat bazé té normave ndérbankare té interesit. Duke patur
parasysh zmadhimin e gjasave pér ndryshime né normés bazé té interesit té
Bankés Qéndrore Evropiane né periudhén pérkatése dhe né kushte té njé
ngushtimi té politikave monetare té Rezervave Fiderale té Shteteve té
Bashkuara té Amerikés, me réndési éshté qé ato banka vendore té cilat
funksionimin operativ té tyre e bazojné né financimin huazues me shkallé té
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larté té ndjejshmérisé ndaj normave té interesit, té ndérmarin aktivitete pér
pércaktim té lartésisé sé pozités huazuese né nivel qé nuk do té paraget
kércénim pér funksionalitetin e tyre né rast té ndryshimeve eventuale té
normave bazé té interesit ose té premiumeve pér risk té inkorporuara né kostot

e tyre pér financim nga ana e kreditoréve.

Grafik nr.41
Shkalla vijetore e ndryshimit té vlerés sé

shtuar té sektorit korporativ
né pérgindje

3. Realizimi i sektorit korporativ

Stanjimi I aktivitetit ekonomik
né vitin 2017 u ndjek edhe me
zvogélim té ndryshimeve vjetore té
rritjes sé vlerés sé shtuar®® té sektorit

14 korporativ vendor®3, Késhtu, vlera e
12 4 shtuar e sektorit korporativ, e shprehur né
10 pmime rrjedhése ka shénuar rritje prej 4.2%
8 - 71 né fund té vitit 2017, gé né krahasim me
6 - vitin paraprak paraget ngadalésim pér 2.9
y piké pérqgindéshe. Nga ana tjetér, lévizja e
| a4 vlerés sé shtuar té€ sektorit korporativ e
matur sipas ¢mimeve eksistuese té vitit 2005

‘T 7 7 7 77 XX| shénoi rrénie vietore prej 0.2%, né masé té
T s ssvuonaseeennoes madhe si rezultat I rrénies sé vierés sé
SSSRRSIRSIIRIRIIJIRE] shtuar té€ veprimtaris€  “ndértimtari”.

- - - - - Ndodhité né plan vendor pa dyshim
7 Viera shtest, sipas gmimeve rriechése reflektojné negativishté mbi analizat e

e=\/|era shtesé, sipas gmimeve té géndrueshme té vitit 2005

Burimi:  Enti Shtetéroré I Statistikave dhe
pérllogariteje té Bankés popullore t& Republikés sé
Magedonisé.

subjekteve ekonomike dhe pér pasojé edhe
mbi pritjet e tyre afariste, investuese ose té
konsumit.

Shénim: Pérllogaritja éshté e béré me té dhena té
pérllogaritura né nivele vjetore.

82 Né raport shfrytézohen té dhéna paraprake pér vlerén e shtuar té& sektorit korporativ pér vitin 2016, ndérsa pér vitin 2017
shfrytézohen té dhéna té pérllogaritura té publikuara nga ana e Enti Shtetéroré Statistikoré né gershor té vitit 2018.

83 Sektori korporativ i pérfshin shoqérité tregtare dhe tregtarét-individé té cilét né KKV kané regjistruar si veprimtari kryesore
“industri” (ku jané té pérfshira subjektet me aktivitete kryesor “xehetari dhe ekstraktim i gurit”, “furnizim me energji elektrike,
gaz, avull dhe klimatizim”,"tregti né sasi t€ médha dhe té vogla dhe mirémbajtie e mjeteve motorike dhe
motocikleve”,"ndértimtari”,  bujgési, pylltari dhe peshkatari”,"transport dhe magazinonim”,“informata  dhe
komunikim”,“objekte pér géndrim dhe veprimtari shérbyese ushgimore”,“veprimtari q& kané té& bé&jné me
patundshmérité”,“veprimtari profesionale, teknike dhe shkencore”,”veprimtari administrative dhe ndihmése shérbyese”. Né
sektorin korporativ nuk jané té pérfshira subjektet qé kané té regjistruar si veprimtari bazé:"veprimtari financiare dhe té

sigurimeve”,"administrim publik dhe mbrojtje, sigurim social obligator”,”arsim”,"veprimtari qé kané té b&jné me sigurim
shéndetésoré dhe social”,"art, argétim dhe rekreacion”,”"shérbime tjera”,"veprimtari t& Familjeve si punédhénés, veprimtari té
Familjeve gé prodhojné mall té cilin e shfrytézojné pér nevoja personale” dhe “veprimtari t€ organizatave dhe trupave
eksterritoriale” Enti Shtetéroré Statistikoré me rastin e publikimit té€ dhénave pér lévizjen e PBB dhe kontributin e veprimtarive
té ndryshme né krijimin e saj, filloi me zbatimin e metodologjisé ECA 2010 sipas sé cilés veprimtarité tregti né sasi t&€ médha
dhe té vogla dhe mirémbajtje e mjeteve motorike dhe moticikleve, “transport dhe magazinonim” dhe “objekte pér géndrim
dhe veprimtari shérbyese ushgimore” publikohen né ményré té integruar, andaj né kété raport jané té€ paragitura bashkérisht
nén formulimin “tregti,transport,magazinim dhe hotelieri”. Njérendit &shté pérmirésuar pérfshirja e veprimtarive né sektorin
korporativ, pérmes publikimit t& dhénave pér vlerén e shtuar té subjekteve me veprimtari bazé “veprimtari qé kané té béjné

me patundshmérit€”,"veprimtari profesionale, shkencore dhe teknike” dhe “shérbime administrative dhe ndihmése” gé jané
paraqitur né njé kategori.
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Grafik nr.42
Shpérndarja e rritjes sé vlerés sé shtuar té sektorit korporativ sipas veprimtarive té
vecanta sipas ¢mimeve té vitit 2005 (majtas) dhe struktura e vlerés sé shtuar sipas

veprimtarive té vecanta té sektorit korporativ sipas ¢mimeve rrjedhése (djathtas)
né pérqgindje
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Burimi: Enti shtetéroré i statistikave.
Shénim: Pérlogaritja éshté béré me té dhéna té shprehura né nivel vjetoré.

Analizuar sipas strukturés sipas veprimtarive, kontribut mé té€ madh negative né
dinamikén vjetoré té vlérés sé shtuar té sektorit korporativ ka shénuar veprimtaria
“ndértimtari” ®, ndérsa kontribut pozitiv né formimin e rritjes sé vlerés sé shtuar ka
realizuar veprimtaria “tregti e madhe dhe vogél, transport, magazionim dhe hotelieri”.
Sipas késaj, edhe participimi I ndértimtarisé né formimin e vlerés sé shtuar té sektorit
korporativ né vitin 2017 ka shénuar rrénie, né llogari té tregtisé, pjesémarja e sé cilés ka
shénuar rritje té pérshpejtuar.

Me réndési té jashtézakonéshme pér sektorin korporativ vendor éshté rurajtaj e
aftésisé konkruese té tregun vendor dhe ndérkombétaré, suke patur parasysh konkurencén
me té cilén ballafaqohjet dhe faktorét objektiv gé e kufizojné mundésiné pér prestrukturim
né kontekst té ndryshimeve né kushtet e tregut. Andaj, pér sektorin korporativ vendor
me njé réndési té vecanté éshté dinamika e kostove pér njési produkti, si njé nga
faktorét kyg té prodhimtarisé, por edhe pér shkak té nevojés pér ruajtje té aftésisé pér té
reaguar ndaj sfidave gé vijné nga konkurenca. Né vitin 2017 éshté vérejtur njé trend I
pérkegésimit té treguesve pér produktivitetin e punés. Késhtu, né bazé vjetore, vlera e
shtuar pér punétoré né nivel té sektorit korporativ® ka shénuar rrénie pér 2.9%, né kushte
té rritjes s€ métejmé té punésimit dhe stanjimit té aktivitetit eknomik, ndérsa kostot pér
njési produkti jané zmadhuar pér 9.7%, kryesishté pér shkak té rritjes sé bruto pagave
mesatare né sektorin korporativ né vitin 2017 pér 6.5%. Roli I sektorit korporativ né
kontekst t&€ ndodhive dhe |évizjeve né tregun vendor té punés gjaté vitit 2017 ka shénuar
pérforécim, qé shprehet pérmes rritjes pak mé té vogél té numrit mesatar sé té
punésuarve né sektorin korporativ prej 2.9% né krahasim me rritjen prej 1.2% té shénuar
né vitin 2016. Pjesémarja e sektorit korporativ né totalin e té punésuarve né vitin 2016

8 Mé shumé té& dhéna pér kontributin e veprimtarive t& vecanta né strukturén e vlerés sé shtuar t& sektorit korporativ,
ndryshimet e tyre absolute dhe relative dhe kontributin e tyre né ndryshimin vijetoré, edhe até sipas ¢mimeve aktuale dhe
sipas gmimeve té géndrueshme té vitit 2005 mundet té sigurohen nga anekset gé jané pjesé integrale e kétij raporti.

85 T& dhénat mbi lévizjen e vlerés sé shtuar pér punétoré dhe kostot e punés pér njési produkti pér veprimtari té vecanta jané
té prezantuara né anekset gé jané pjesé integrale e kétij raporti .
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éshté relativishté I larté me até gé né fund té vitit 2017 arriti nivelin prej 76.1%. Krhas
késaj, né vitin 2017, sektori korporativ né térési e ka kushtézuar rritien e numrit té
punésuarve né vend, para sé gjithash pér shkak té zmadhimit t& numrit té puénsuarve né
veprimtariné “ndértimtari” pér 12.5% dhe veprimtariné “industry” pér 7.7%, edhe prané
rrénies sé vlerés sé shtuar né kéto dy ceprimtari. Pagat mesatare bruto té ponderuara té
punésuarve né sektorin korporativ® né vitin 2017 ( né vleré prej 30.643 denaré) edhe mé
tutje mbeten né nivel té mé ulét né krahasim me pagén mesatare bruto té pérllogaritur pér
té gjithé té punésuarit né vend (33.687 denaré€). Megjithaté, duhet theksuar fakti se né
vitin 2017, éshté rritur proporcioni né mes pagés mesatare bruto té punésuarve né sektorin
korporativ né relacion me magén mesatare bruto té pérllogaritu pér té gjithé té punésuarit
né vend nga 87.6% né 91.0%. Kjo rezulton nga rritja mé e shprehur e pagave bruto
mesatare né sektorin korporativ né bazé vjetore pér 6.5% né krahasim me rritjen vjetore
té pagave bruto mesatare pér té gjithé té punésuarit né vend prej 2.6%.

Grafik nr.43

Lévizja e vlerés sé shtuar pér té punésuar (larté, maijtas), |évizja e kostove té punés pér
njési produkti té sektorit korporativ (larté, djathtas), ndryshime né numrin e té
punésuarve dhe né paga (poshté, maijtas) dhe tregues té réndésisé sé sektorit korporativ

né tregun vendor té punés (poshté, djathtas)
né pérgindje dhe ne denaré
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Burimi: Enti Shtetéroré i Statistikave dhe pérllogaritje té Bankés Popullore té& Republikés s& Magedonisé.
Shénim: Pérllogaritja éshté realizuar pérmes shfrytézimit t& numrit mesatar té puénsuarve, té fituar si
mesatare e frekuencés tremujore sé té dhénave.

%Gjaté pérllogaritjes si ponder éshté shfrytézuar numri i té punésuarve sipas veprimtarive té vecanta qé e pérbéjné sektorin
korporativ. Mesatarja éshté e kalkuluar pér bruto-pagat e paguara gjaté vitit 2016 né térési. Llogaritja e bruto pagés
mesatare té ponderuar té& punésuarve né sektorin korporativ éshté realizuar nga ana e BPRM, duke u bazuar né té dhénat e
publikuara nga ana e Entit Shtetéroré té Statistikave pér pagat mesatare sipas veprimtarive té veganta dhe pér numrin e té
punésuarve sipas veprimtarive té veganta.
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Grafik nr.44

Réndésia relative (majtas) dhe ndryshimi vjetoré (djathtas) i personave juridik té
posathemeluar, té bankrotuar dhe té atyre me llogari té bllokuara

né pérgindje
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Burimi: Regjistri gendroré i Republikés s& Magedonisé dhe Banka popullore e Republikés sé Magedonisé pér
numrin e llogarive té bllokuara.

Iniciativa sipérmarése né Republikén e Magedonisé, e shqyrtuar pérmes shkallés sé
ndryshimit vjetoré té subjekteve té reja ekonomike, pér té dytin vit né rradhé shénon njé
rrénie t& buté. Participimi i subjekteve afariste t& reja® né numrin e pérgjithéshém té
personave juridik aktiv edhe mé tutje mbetet né nivel relativishté stabél prej pak nén 13%.
Dispozitat ligjore pér veprim me subjektet té cilave u éshté komfirmuar statusi joaktiv®®,
pér té dytin vit né rradhé ¢ojné drejt zvogélimit té€ numrit té subjekteve me llogari té
bllokuara té transakcionit. Késhtu, né vitin 2017, numri i personave juridik me llogari té
bllokuara té transakcionit &shté zvogéluar pér 14.4%. Subjektet eksistuese ekonomike kané
shénuar njé shkallé pak mé té vogél té daléshmérisé nga tregu, té shprehur pérmes
zmadhimit té numrit té personave juridik pér té cilét éshté aktivizuar proceduré e
falimentimit. Nga kétu, né vitin 2017 erdhi deri né rritje té shkallés sé bankrotimit té
personave juridik (ang. bankruptcy rate) prej 2.1% né 3.2%.

Totali I mjeteve té sektorit korporativ né vitin 2017 ka shénuar njé rritje modeste
né krahasim me vitet paraprake, gé mundet té konsiderohet si pasojé e pérmbaijtjes sé
subjekteve afariste nga sjellja e vendimeve investuese né kushte té jostabiliettit politik.
Nga kjo, edhe pjesémarja e totalit té€ mjeteve té sektorit korporativ né
prodhimtariné e brendéshme bruto né vitin 2017 ka shénuar zvogélim. Sipas
madhésisé sé tregtaréve®®, pjesén mé t& madhe té sektorit vendor korporativ e pérbé&jné
subjektet e klasifikuara sit € vogla dhe si mikrosubjekte, pjesémarja e pérbashkét e té
ciléve éshté 97.8% nga totali i sektorit korporativ, e té cilét kané dorézuar llogari
pérfundimtare prané Regjistrit gendroré né vitin 2017.

8 Né fund té& vitit 2017, numri i pérgjithéshém i personave juridik jofinanciar té regjistruar prané Regjistrit gendroré té
Republikés sé Magedonisé ishte 111.307 (né vitin 2016 ishin 113.897). Nga kéto subjekte, gé né kuptimin formal-juridik té
fjalés konsiderohen si “subjekte eksistuese:, llogari vjetore prané Regjistrit gendoré kané dorézuar vetém 60.001 subjekte
(59.959 subjekte né vitin 2016), né ¢'rast né suaza té€ veprimtarive té pérfshira nén sektorin korporativ béjné pjesé 53.412
subjekte (53.446 subjekte né vitin 2016).

8 pé&r persona aktiv juridik gjaté vitit konsiderohen personat e regjistruar juridik qé kané dérguar llogari vjetore deri te
Regjistri Qendror i Republikés s&€ Magedonisé. Me dispozitat e reja té Ligjit pér Shogéri Tregtare éshté e pérfshiré procedura
pér pércaktim té statusit té subjektit joaktiv si dhe mundésité pér fshirje t€ subjekteve té tilla nga evidence e Regjistrit
Qendroré., pérfshiré kéru edhe mosplotésimi i obligimit pér dorézim té llogarisé vjetore.

8 Kriteret pér klasifikim té subjekteve né t& médha, t&é mesme dhe mikro jané t& pércaktuara me nenin 470 té Ligjit mbi
shoqérité tregtare. Klasifikimi i subjekte né bazé té veprimtaris€, madhésisé dhe rezultatit financiar té realizuar jané té
prezantuara né anekset bashké me treguesit pérkatés té funksionimit.
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Grafik nr.45

Réndésija relative dhe ndryshimi i mjeteve té sektorit korporativ (larté, majtas), struktura
e mjeteve dhe burimeve té financimit té sektorit korporativ sipas zérave (larté, djathtas),
struktura e mjeteve té sektorit korporativ sipas veprimtarive (poshté, majtas) dhe

struktura e mjeteve dhe burimeve té financimit sipas veprimtarive (poshté, djathtas)
né pérgindje
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Burimi: Regjistri gendroré i Republikés sé& Magedonisé pér mjetet dhe burimet e financimit dhe Enti shtetéroré
i statistikave pér BPB dhe vlerén e shtuar.

Né strukturén e financimit té sektorit korporativ vendor, né vitin 2917 erdhi deri né
zmadhim té participimit té kapitalit dhe rezervave dhe deri né njé zmadhim mé modest té
participimit té obligimeve né bazé té huazimeve dhe kredive.Nga ana tjetér, né strukturén
e mjeteve éshté shénuar njé zvogélim modest I pjesémarjes sé kérkesave afatshkurta. Sic
éshté e pritur, eksistojné dallime né strukturén e mjeteve dhe burimeve té financimit sipas
veprimtarive té vecanta, qé rezulton kryesishté nga natyra e veté veprimtarive, por edhe
nga modelet afariste té ndérmarjeve gé mbizotérojné né veprimtarité e caktuara. Késhtu,
pér tu theksuar éshté se veprimtarité “bujqgési, pylltari dhe peshkatari” dhe “veprimtarité qé
kané té béjné me patundéshmérité, veprimtarité shérbuese profesionale, shkencore,
teknike dhe administrative dhe ndihmése”, kané paraqitur njé pjesémarje dukshém mé té
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larté té mjeteve jorrijedhése®, né krahasim me veprimtarité tjera. Veprimtaria “bujqgési,
pylltari dhe peshkatari” mbéshtetet né njé pjesémarje mé té larté té kapitalit dhe rezervave
né strukturén e burimeve té financimit. Té hyrat e pérgjithéshme té sektorit korporativ®?,
kané shénuar né vitin 2017 rritje prej 8.2%, qé kryesishté rezultoi nga té ardhurat nga
shitjet té cilat shénuan rritje prej 8.1%. Njé rritje identike prej 8.1% shénuan edhe té
dalurat operative. Pér rrjedhojé, fitimi neto I sektori vendor korporativ dhe fitimi nga puna
e rregullt (fitimi para té dalurave financiare dhe tatimimit, si pérafrim I fitimit operativ),
shénuan rritje prej 11.9% dhe 5.1% né vitin 2017, gé né krahasim me vitin 2016 paraget
zvogélim té shkalléve té rritjes pér 2.8 dhe 2.3 piké pérgindéshe, pérkatésishté.

Grafik nr.46
Ndryshimi vjetoré I zérave té pérzgjedhur té bilancit t&€ agreguar té suksesit té sektorit
korporativ (maijtas) dhe dekompozimi sipas DuPont analizés sé treguesve té kthimit té

kapitalit dhe rezervave (ROAE) dhe kthimit té€ mjeteve (ROAA)(djathtas).
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Burimi: Regjistri gendroré i Republikés sé Magedonisé.

Sektori korporativ edhe né vitin 2017 vazhdon té shénojé pérmirésim té
profitabilitetit. Né fakt, trendi nga tre vitet paraprake té zmadhimit gradual té treguesve
té kthimit té mjeteve mesatare (I ashtuquajturi ROAA) dhe kthimi I kapitalit mesatar dhe
rezervave (I ashtuquajturi ROAE), la vazhduar edhe né vitin 2017, me njé rritje té shénuar
té kétyre tregues né bazé vjetore pér 0.46 dhe 0.75 piké pérgindéshe, pérkatésishté.
Analiza e relacioneve shkak-pasojé né mes treguesve té vecanté financiar gé e pércaktojné
profitabilitetin e sektorit korporativ vendor ( e ashtuquajtura analizé e Diponit), tregon se
pérmirésimi I treguesve té kthimit né vitin 2017 éshté né té njejtén masé e kushtézuar nga
ndryshimet né realizimet operative dhe afariste té ndérmarjeve, por edhe nga zmadhimi I
garkullimit t& mjeteve, si dhe nga efektet pozitive nga kostoja neto e financimit dhe nga
tatimimi efektiv. Késhtu, margjina operative e fitimit, ndryshimet né garkullimin e totalit té
mijeteve dhe efekti nga kostot pér financim dhe tatimim®® shénojné rritje né krahasim me
vitin paraprak me ¢cka né ményré té drejtépérdrejté kané reflektuar né njé pérmirésim té
kthimit té mjeteve, respektivishté kthimit té kapitalit dhe té rezervave.

% Né kategoriné e mjeteve jorrjedhése pérfshihen mjetet material, mjetet jomateriale, investimet né patundshméri, mjetet
financiare afatgjata dhe kérkesat afatshkurta.

91Té ardhurat e pérgjithéshmé té sektorit korporativ i pérfshijé: té ardhurat e shitjes, produktet personale té kapitalizuara, té
ardhura té tjera nga operacionet ditore té ardhurat financiare, pjesa e fitimit t& kompanive té lidhura, fitim neto nga
operacionet jo té vazhdueshme (né rastet kur ajo ndodh) dhe efektet pozitive nga tatimet dhe obligimet e prolonguara.
Pjesémarrje mé té larté né strukturén e té ardhurave (mbi 95%) kané té ardhurat nga shitjet.

92 Efekti i kostove pér financim dhe ai i tatimimit fitohet si proporcion né mes fitimit neto pas tatimimit dhe fitimit operativ té
pérafruar, té fituara né bazé té dhénave té dorézuara né suaza té raporteve vjetore té dorézuara prané Regjistrit gendroré té
Republikés sé Magedonisé.
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Vetém raporti né mes mjeteve dhe kapitalit si masé e té ashqutuajqurit “leverixh
financiar” 3 t& sektorit korporativ né vitin 2017 ka shénuar njé rrénie t& buté, me cka ka
dhéné kontribut né zvogélimin e treguesve té kthimit. Sipas madhésisé sé subjekteve
ekonomike, pérmirésimi I treguesve té profitabilitetit Eshté pak mé e shprehur te subjektet
e sektorit korporativ gé jané té klasifikuar si “té médha” dhe si “té vogla”, ndérsa sipas
vepprimtarisé bazé™, té gjitha veprimtarité me pérjashtim té veprimtarisé “ndértimtari” (e
cila ka shénuar rrénie), kané shénuat tregues mé té miré té profitabilitetit, me até gé kjo
lévizje éshté mé e shprehur te subjektet qé I pérkasin veprimtarisé “informata dhe
komunikime”. Mé shumé se njé e treat nga numri I pérgjithéshém I subjekteve né sektorin
korporativ né vitin 2017 kané shénuar humbije.

Grafik nr.47
Tregues té€ pérzgjedhur té qarkullimit té sektorit korporativ (majtas) dhe tregues té

rénsésisé sé mjeteve operative jorrjedhése pér sektorin korporativ (djathtas)
né dité dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri gendroré I Republikés sé Magedonisé. Treguesit e qgarkullimit jané té pérllogaritura pérmes
shfrytézimit té€ vlerave mesatare nga bilanci I gjendjes sé sektorit korporativ pér vitet pérkatése kalendarike.

Né vitin 2017, éshté shénuar rritje e garkullimit té kategorive té vecanta té mjeteve,
e pér pasojé té késaj edhe té treguesve té efikasitetit né shfrytézimin e mjeteve.
Kjo né vecanti vne né shprehje te ditét e nevojshme pér arkétim té kérkesave, té cilét jané
zvogéluar nga 122 né vitin 2016, né 109 né vitin 2017, si dhe te ditét e nevojshme pér
pagesé té obligimeve afatshkurta té cilét jané zvogéluar nga 178 dité né vitin 2016 né 164
ndité né vitin 2017. Njé zvogélim pak mé modest vérehet te numri I ditéve té angazhimit té
stogeve (nga 68 dité né 65 dité). Me pérmirésimin e treguesve té efikasitetit né vitin 2017,
ka ardhur deri né shkurtim té ciklit operativ neto®™. Kontribut mé té larté né shkurtimit e
ciklit operativ neto té sektorit korporativ vendor kané dhéné shkurtimi I ditéve pér arkétim
té kékérsave. Hapésira pér komentim dhe vlerésim cilésoré té ndryshimeve té treguesve té
menaxhimit me kategorité e vecanta té mjeteve megjithaté éshté e kufizuar, pér shkak se
lEvizjet e tyre, e névecanti lévizjet e mjeteve rrjedhése, jané nén ndikim té shprehur té

%3 Shfrytézimi i leverixhit financiar (pra prezenca e financimit me borxh), pér nga definimi nénkupton njé ndryshim mé té
shprehur té fitimit pér njési té ndryshimit té ardhurave nga shitjet, né krahasim me ndryshimin e fitimit qé do té realizohej pa
mos béré financim pérmes borxhit. Leverixhi financiar nénkupton se njé ndérmarje e caktuar né bilancin e suksesit ka edhe té
dalurave né emér té interesit dhe pér pasojé ka pranuar edhe njé riks mé té larté financiar té funksionimit, gé né fakt
rezulton nga dallimet né strukturén e burimeve té financimit (borxhi gé sjell interes kundrjet kapitalit personal) té& ndérmarjes.
% Trreguesit e funksionimit t& ndérmarjeve té sektorit korporativ, sipas veprimtarisé bazé té subjekteve, sipas madhésisé sé
tyre, rezultatit nga funksionimi dhe né varési nga ajo se bankat vendore a kané eksponim kreditoré ndaj tyre, jané té
paragitura né suaza té anekseve gé jané pjesé pérbérése e kétij raporti.

5Cikli operativ neto paraget vlerésim té kohés mesatare té nevojshme nga pagesa e furnitoréve deri te arkétimi i kérkesave
nga blerésit, pérfshiré edhe kohén e nevojshme pér transformim té léndés sé paré né produkte té€ gatshme pérmes procesit
té prodhimtarisé.
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politikave té pérzgjedhura kontabél té ndérmarjeve, e né vecanti me até se vlerat e
prezantuara kontabél me té vérteté e reflektojné vlerén objective té llojeve té ndryshme té
mijeteve. Kjo éshté vecanérishté e réndésishme pér té béré pranim dhe vlerésim té mjeteve
rrjedhése, para sé gjithash té stogeve (néqoftése eksiston vjetérsim) dhe té kérkesave (né
lidhje me mosarkétimin e tyre). Megjithaté, duke patur parasysh lartésiné relativishté
modeste té treguesve té qarkullimit, eksiston hapésiré pér njé zmadhim té métejmé té tyre,
e me kété edhe pér pérmirésim té procesit té menaxhimit me mjetet nga ana e subjekteve
afariste. Mjetet jorjedhése operative®® né térési jané t& mbuluara me burim afatgjata té
financimit.

Grafik nr.48
Ditét e nevojshme pér transformimin e zérave nga kapitalit punues neto (majtas) dhe

treguesit té likuiditetit (djathtas) té sektorit korporativ
Né dité dhe pérgindje
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Burimi: Regjistri gendroré i Republikés sé Magedonisé.
Treguesit jané pérllogaritur me té dhéna té datés sé konkrete, me cka nuk pérllogariten vlerat mesatare té
kategorive té bilancit té gjendje sé sektorit korporativ pér vitet gjegjése kalendarike.

Si rezultat I ndryshimeve né drejtim té zmadhimit té qarkullimit té kategorive té
veganta té mjeteve rrjedhése dhe obligimeve rrjedhése, pér té tretin vit né rradhé,
treguesit e likuiditetit té sektorit korporativ vendor shénojné njé pérmirésim té
vogél. Megjithaté, treguesit e likuiditetit edhe mé tutje mbeten né nivel relativishté
modest®’, me cka pérmirésimet e realizimeve operative té ndérmarjeve vendore, do té
duhet gé né méntyré té drejtépérdrejté té kontribuojné pér njé zmadhim té métejmé té
tyre. Dallimet né nivelin dhe ndryshimin vjetoré te treguesit e likuiditetit né mes subjekteve
té vecanta sipas veprimtarisé sé tyre, madhésisé ose rezultatit té realizuar nga funksionimi
edhe mé tutje paragesin njé specifike té dukshme té sektorit korporativ. N&é vitin 2017,
pérmirésimi i treguesve té likuditetit ishte mé i shprehur te subjektet me veprimtari bazé
“industry” dhe “informata dhe komunikime”, ndérsa te subjektete me veprimtari bazé
“bujqgési, pylitari dhe peshkatari” dhe “veprimtarité gé kané té béjné me patundéshmeérité,
veprimtarité shérbuese profesionale, shkencore, teknike dhe administrative dhe ndihmése”
treguesit e likuditetit pér vitin 2017 kané shénuar rrénie. Neto kapitali punues i agreguar®® i
sektorit korporativ vendor né vitin 2017 ka shénuar rritje pér 7.6%, gé para sé gjithash
rezulton nga zvogélimi mé i shprehur i kategorive té ndryshme té obligimeve afatshkurta
né kushte té njé zmadhimi modest té kategorive té ndryshme té mjeteve rrjedhése.

% Kapitali neto punues paraget dallimin mes mjeteve rrjedhése dhe obligimeve rrjedhése (afatshkurta) té ndérmarrjeve.

%7Si nivel i pashkruar (ang. ,rule of thumb") e cila konsiderohet si e kénagéshme, zakonishté shfrytézohet 1 pér likuiditetin
momental dhe 2 pér likuditetin rrjedhés.

% Kapitali neto punues paraget dallimin mes mjeteve rriedhése dhe obligimeve rriedhése (afatshkurta) té ndérmarrjeve.
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Grafik nr.49

Lévijza e treguesve té pérzgjedhur té huazimit té sektorit korporativ
né heré dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri gendroré i Republikés sé Magedonisé.

Treguesit e huazimit té sektorit korporativ né vitin 2017 shénuan rrénie.
Kjo déshmohet pérmes mbéshtetjes sé zvogéluar té sektorit korporativ ndaj financimit
pérmes borxhit, gjejgésishté nga zvogélimi i treguesit té€ huazimit té pérgjithéshém.
Ndryshim mé té madh né krahasim me vitin paraprak shénon treguesi i huazimit afatgjaaté
me njé rrénie pér 1.2 piké pérqgindéshe. Raporti i borxhit me kapitalin dhe rezervat, si dhe
raporti né mes totalit t€ mjeteve dhe kapitalit dhe rezervave, si tregues kyc té “leverixhit
financiar”, né baazé vjetore kané shénuar njé rrénie modeste pér 0.07 piké pérgindéshe.
Treguesit e mbulesés sé té dalurave né emér té interesit dhe té mbulesés sé kostove pér
financim me fitimin nga aktivitetet e rregullta®® vazhdojné té rritie pér té tretin vit né
rradhé, edhe até pér shkak té profitabilitetit té rritur té sektorit korporativ né vitin 2017,
por edhe pér shkak té efekteve nga trendi I zvogélimit gradual t& ¢mimit té financimit
pérmes borxhit.

Treguesit e huazimit sipas veprimtarive té vecanta jané mé té larta te subjektet gé
veprimtari bazé e kané “ndértimtariné”, edhe pse né vitin 2017 shénojné njé zvogélim té
matur, pas c¢kait rangojné subjektet nga “veprimtarité qé kané té béjné me
patundéshmérité, veprimtarité shérbuese profesionale, shkencore, teknike dhe
administrative dhe ndihmése”. Zvogélim mé i shprehur i treguesit té huzimit té
pérgjithéshém né krahasim me vitin paraprak éshté shénuar te sektori “informata dhe
komunikime”, edhe até pér 3.4 piké pérgindje. Nga ana tjetér, tregues relativishté té ulét
té huazimit jané specific pér “bujgésiné, pylltariné dhe peshkatariné”, e cila éshté e vetmja
veprimtari gé né vitin 2017 ka shénuar rritie modeste té treguesit té huazimit té
pérgjithéshém né vitin 2016 pér 1.1 piké pérgindéshe. Krahas késaj, dallime té shprehura
né treguesit e huazimit té subjekteve té grupuara sipas rezultatit financiar gé e kané
paraqitur pér vitin 2017 dhe sipas madhésisé. Huazim mé i larté vérehet te subjektete qé
punojné me humbje si dhe te mikro-ndérmarijet.

% Fitimi nga aktivitete e rregullta &shté pérllogaritur si dallim né mes té hyrave dhe té dalurave nga puna e rregullt e sektorit
korporativ vendor.
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4, Huazimi i sektorit korporativ
Huazimi i pérgjithshém'® i sektorit korporativ vendor né vitit 2017 ka regjistruar
rritje vjetore, por éshté ngadalésuar dukshém né krahasim me vitin paraprak, i cili mund té
konsiderohet si njé fenomen i pritur duke pasur parasysh rritjien mé té€ madhe té arritur né
vitin 2016, por edhe pér shkak té efekteve té mjedisit politik té€ pagéndrueshém mbi
pritshmérité e subjekteve ekonomike. Norma vjetore e rritjes sé borxhit té sektorit
korporativ prej 4.2%, kur stagnonte rritjen ekonomike, kontribuoi gé me pjesémarrijen e tij
né PBB né fund té vitit 2017 té rritet me 0.4 piké pérgindje krahasuar me fundin e vitit té
kaluar, duke arritur njé nivel prej 67.2%.

Nése borxhi i sektorit korporativ vendor paraqitet pa kredi afatshkurtra tregtare pér
jorezidentét ! t& cilat duhet t& luajné rolin e njé instrumenti pér shkémbimin tregtar dhe
shpesh nuk pérfshijné llogaritjen e interesit, atéheré raporti i borxhit korporativ vendor me
produktin bruto vendor né fund té vitit 2017 éshté né njé nivel t& moderuar dhe arrin né
52.6%.

Pér mé tepér, rritja absolute e borxhit té sektorit korporativ né vitin 2017 ishte e
shpérndaré né ményré té barabarté midis komponentit té jashtém dhe komponentit vendor
té pérfagésuar nga borxhi ndaj bankave. Mungon plotésisht financimi i sektorit korporativ
vendor duke |éshuar instrumente financiare té borxhit né tregjet financiare. Né té njéjtén
kohé, edhe kontributi i institucioneve financiare vendase jo-bankare né financimin e
sektorit korporativ vendor éshté i paréndésishém.

Grafik 50
Struktura dhe pjesémarrja relative né PBB e borxhit té sektorit korporativ (majtas) dhe

ndryshimi absolut dhe relativé (djathtas) sipas llojit té bestorit
Né milioné denaré dhe né pérqgindje
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Burimi: Banka popullore e Republikés sé& Maqgedonisé, Ministria e Financave dhe Enti Shtetéroréi Statistikave
*Shénim: Té dhénat mbi borxhin e jashtém té sektorit korporativ dhe PBB pér vitin 2016 jané té dhéna
paraprake ndérsa ato pér PBB pér vitin 2017 jané té dhéna té pérafruara.

Borxhi i sektorit korporativ vendor ndaj bankave vendase pérfshin shumén totale té borxhit t& shlyer, né
pérputhje me detyrimin rregullator t& bankave pér ekspozim gé éshté plotésisht e rezervuar.

100 par géllimet e késaj analize, huaja e pérgjithshme e sektorit t& korporatave pérfshin: borxhin né kredi, interesat dhe
llogarité e arkétueshme té tjera té bankave, gjithsej detyrime té sektorit t& korporatave ndaj jashté (jo-rezidentét), viera e
kontratave aktive leasing-ut dhe borxhit i bazuar né kontratat aktive me shoqérité financiare.

101 Kredité tregtare afatshkurtra né fund té vitit 2017 pérfagésojné 21.7% té totalit t& borxhit te sektorit korporativ dhe
36.7% té borxhit te sektorit korporativ ndaj jorezidentéve.
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Né vitin 2017,Neto huazimi'®® i sektorit korporativ ka shénuar njé rritje
modeste vjetore (0.8%) me té cilén edhe pjesémarrja e saj né prodhimin e
brendshém bruto né krahasim me fundin e vitit 2016 ka réné nga 35.3% né
34.4%. Shkaku kryesor i stagnimit té neto huazimit té sektorit korporativ vendor ishte
rénia e borxhit neto ndaj kreditoréve té jashtém. Gjegjésisht, né vitin 2017, kérkesat e
sektorit korporativ vendor nga jorezidentét shénuan njé normé mé té larté té rritjes
(12.7%), né krahasim me rritjen e borxhit ndaj jorezidentéve (3.6%). Késhtu, dhe
pjesémarrja e neto huazimit ndaj jorezindentéve né prodhimin bruto vendor shénoi njé
rénie me 1.4 piké pérgindjeje. Né fund té vitit 2017, detyrimet e sektorit korporativ ndaj
jorezidentéve arritén pak mé shumé se 4 miliardé euro, ndérsa kékesat e pérgjithshme té
sektorit korporativ nga jo-rezidentét arritén né 1.7 miliardé euro. Neto huazimi i sektorit
korporativ vendor ndaj bankave vendase pas rénies sé regjistruar né vitin 2016, né vitin
2017 u rrit me 6.8%. Kjo rritje éshté pér shkak té rritjes mé té shpejté té kreditimit té
sektorit korporativ vendor né produktin bruto vendor éshté né njé nivel mé té ulét
krahasuar me huazimin neto ndaj jorezidentéve dhe né fund té vitit 2017 ishte 11.8%, e
cila né krahasim me fundin e vitit 2016 éshté njé rritje prej 0.5 piké pérgindjeje.

Grafik 51
Komponentét e huazimit neto té sektorit korporativ (majtas) dhe norma té ndryshimit dhe

raport i huazimit neto me PBB (djathtas)
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Burimi: Banka popullore e Republikés sé Magedonis€, Ministria e Financave dhe Enti shtetéroré i statistikave
*Shénim: Té dhénat mbi borxhin e jashtém té sektorit korporativ dhe PBB pér vitin 2015 jané té dhéna
paraprake ndérsa ato pér PBB pér vitin 2016 jané té dhéna té pérafruara. Gjaté llogaritjes sé huazimit neto té
sektorit korporativ éshté shpérfillur obligimi i bankave pér shlyerje té kérkesave gé jané plotésisht té rezervuara
mé gjaté se dy vite.

Né strukturén e kérkesave té sektorit korporativ nga jorezidentét

pjesémarrjen mé té madhe e kané kredité tregtare afatshkurtra té miratuara'®,

me njé& pérgindie mé& modeste té borxheve t& miratuara'® dhe pjesémarrja e
paréndésishme e kérkesave tjera. Né anén tjetér, né strukturén e detyrimeve té
sektorit korporativ vendor ndaj jorezidentéve, pjesa mé e madhe e tyre jané
detyrimet né bazé té kredive té marra, té ndjekura nga detyrimet né bazé té kredive
tregtare afatshkurtra. Né vitin 2017, arsyeja kryesore e rritjes sé kérkesave nga jashté

102 Huazimi neto i sektorit korporativ vendor fitohet si dallim mes kérkesave dhe borxhit t& sektorit korporativ nga dhe drejt
bankave vendore

103 Kredité tregtare (komerciale) jané marrédhénie té rezidentéve me jorezidentét (pretendimet ose pasiveve) gé rriedhin nga
kredia direkt nga furnizuesi (furnizuesit) pér blerésit (marrésit) pér transaksionet né mallra dhe shérbime, si dhe pagesave
paradhénie pér furnizimin e mallrave dhe shérbimeve ose pér puné.

104 Borxhi pérfshin marrédhéniet ndérmjet rezidentéve dhe jorezidentéve (pretendimet ose pasiveve) gé paragiten si rezultat i
huamarrjes té€ drejtpérdrejté (para) né bazé té njé marréveshje kredie apo borxhi, duke pérfshiré edhe borxhet né mes
kompanive
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ishte huadhénia, me rreth 70% né rritjen tyre totale, ndérsa né detyrimet ndaj
jorezidentéve, rritja vjetore ishte térésisht pér shkak té detyrimeve bazuar né kredité
tregtare afatshkurtra, té cilat regjistruan rritje prej 12.3%. Sidoqofté, pozicioni neto i
sektorit korporativ vendor bestorét e jashtém vjen kryesisht nga neto-pozicioni né bazé té
kredive té dhéna dhe huamarrjet, té cilat né vitin 2017 shénuan rénie né raport me
produktin bruto vendor me 2.3 piké pérqindjeje, si rezultat i rritjes sé kredive té dhéna nga
ndérmarrjet vendase pér subjektet e huaja dhe stagnimi i huamarrjeve nga bestorét e
huaj. Neto-pozicioni né bazé té kredive tregtare afatshkurtra pothuajse éshté i balancuar,
duke treguar se pjesémarrja agregate e sektorit korporativ vendor né financimin e tregtisé
sé jashtme éshté e balancuar nga roli i partneréve tregtaré té jashtém si financues.

Grafik 52
Struktura e kérkesave dhe obligimeve té sektorit korporativ vendor ndaj jorezidentéve,
sipas instrumentit (majtas) dhe pozicionin e sektorit korporativ vendor me me jorezidentét

bazuar né llojin e instrumentit dhe né raport me PBB (djathtas)
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Burimi: Banka popullore e Republikés sé Magedonisé.
*Shénim: Té dhénat pér vitin 2016 jané té dhéna té paraprake, ndérsa pér vitin 2017 jané té dhéna té
pérafruara.

Né vitin 2017, jané vérejtur disa ndryshime né profilin strukturor té
borxhit né sektorin korporativ vendor. Nga aspekti valutor, vérehet se huazimi ne
denaré ka shénuar rritje absolute krahasuar me vitin 2016, pra 11.0%, I shprehur si
ndryshim relativ, krahasuar me vetém 0.5% né 2016. Nga ana tjetér,huazimi ne devizé
vazhdon té zéré pjesén mé té madhe té borxhit total, por né vitin 2017 rritja u zvogélua, I
shprehur né vleré absolute dhe relative. Borxhi né denaré me klauzolé valutore ka réné pér
tre vjet me rradhé. Né strukturén e maturitetit t& borxhit té sektorit korporativ, norma
vjetore e rritjes sé borxhit afatshkurtér né vitin 2017 éshté dukshém mé e larté, krahasuar
me normén e rritjes sé borxhit afatgjaté. Bartési i rritjes sé borxhit afatshkurtér né 2017
ishin detyrimet ndaj besétoréve jo-rezidenté, té cilét pérbénin pothuajse tre té katértat e
totalit té borxhit afatshkurtér. Né té njéjtén kohé&, shuma e borxheve jofunksionale dhe té
duhura ne sektorin korporativ, po zvogélohet pér vitin e dyté me radhé, gjé gé né kushtet
e rritjes sé ekspozimit jofunksional té bankave ndaj ndérmarrjeve né vitin 201, éshté né té
vérteté térésisht pér shkak té reduktimit té ekspozimit té duhur. Kéto ndryshime né
strukturén e maturimit té borxhit té sektorit korporativ, dhe sidomos rénia e pjesémarrjes
totale té borxhit jofunksional dhe té duhur dhe rritja modeste e borxhit afatgjaté, por nga
ana tjetér jané té shkaktuara edhe nga cregjistrimet e detyrueshme nga ana e bankave
vendore té ekspozimit qé pér mé shumé se dy vite ka gené plotésisht i mbuluar me
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korrigjim t& vecanté té vlerés ose rezervé té vecanté'® . Késhtu, vazhdoi trendi i dy viteve

té fundit té rénies sé vazhdueshme dhe té moderuar té pjeses sé borxhit afatgjaté té
sektorit korporativ, né kurriz té rritjes sé borxhit afatshkurtér né strukturén e borxhit.

Tabela 2
Struktura dhe ndryshimet e komponentéve té vecanta té borxhit té sektorit korporativ
vendor

Ndryshimi absolut (né milioné - . "
[V 0,
Lioji i ngarkesés -borxhi Struktura (Bo %) Denaré) Ndryshimi relativ (né %)
2015 | 2016 | 2017 | 2015 | 2016 | 2017 | 2015 | 2016 | 2017
Borxhi denarik 2.7 21.0 224 | 11,804 | 431 9,283 16.4 0.5 11.0
Borxhi valutor 70.2 70.1 68.7 | 19,879 | 21,79 | 5,740 8.3 8.4 2.0
g Borxhi denarik me klauzolé valutore 7.0 6.2 5.6 -2,292 -1,294 -1,080 -8.1 -5.0 -4.4
]
I } .
Borxhi i shiyer nga banakt vendore né ) 2.7 3.2 ndh. | 10,807 | 13541 | ndh. | ndh | ndn
pajtueshméri me detyrimet rregullatore
Borxhi afatshkurter 32.7 32.9 34.8 595 11,253 | 13,106 0.5 9.3 9.9
_  [Borxhi afatgjate 60.3 60.0 58.0 | 27,244 | 18,024 | 1,681 14.0 8.1 0.7
i |Bordhii ngelur (t€ maturuar dhe 7.0 4.4 4.0 1,551 | -8344 | -844 6.4 -32.3 -4.8
5 jofunksional)
8
b i} .
Borxhi i shlyer nga banakt vendore né n.dh. 2.7 3.2 ndh. | 10,807 | 13,541 | n.dh. n.dh. n.dh.
pajtueshméri me detyrimet rregullatore
£ [Borxhi me normé interesi fiks 24.4 27.8 329 5680 | 15387 | 17,727 8.6 21.4 20.3
(]
£ |Borxhi me normé interesi té 29.5 25.6 29.7 7,053 | -6,760 | 14,768 | 8.8 7.8 18.4
- ndryshueshém (variabil)
@ [Borxhi me normé interesi té 4.0 39.0 286 | 12,331 | -1,072 | 31,157 | 111 09 | -255
:g pérshtatshém
£ |T€ drea - bondhi pa interes ka 4.0 43 4.7 2,087 | 1,664 | 1,488 21.4 14.0 11.0
€ |jorezidentét
G |Borxhii shiver nga banakt vendore né n.dh. 3.2 4.0 ndh. | 10,185 | 12,859 | n.dh. n.dh. n.dh.
=1 |pajtueshméri me detyrimet rregullatore

Burimi: Banka popullore pér borxhin e sektorit korporativ ndaj bankave dhe jorezidentéve, Ministria e Financave
pér borxhin e sektorit korporativ pér lizing dhe ndaj shogérive financiare.

Shénim: Né strukturén e maturimit, pjesé e huas s& mbetur (t& maturuar dhe jofunsksionale), éshté llogaritur
vetém sipas borxhit ndaj bankave, pér shkak té& mungesés sé té dhénave mbi borxhin jofunksional ndaj
bestoréve tjeré. Te struktura e borxhit sipas normés sé interesit, éshté marré parasysh vetém borxhi né bazé té
kryegjésé pér kredité ndaj sistemit bankar dhe jorezidentéve. Me pozicionin pér huazimin nga bankat vendore
éshté paraqitur ajo pjesé e huazimit té sektorit korporativ vendor té cilin bankat e kané gregjistruar né vitin
2016 dhe 2017, né pérputhshméri me obligimin rregulator pér gregjistrim té ekspozimit g&¢ mé shumé se dy vite
éshté plotésisht i mbuluar me korrigjim té vlerés dhe/ose rezervé. Né strukturén e borxhit sipas normave té
interesit, merret parasysh vetém shuma e shkruar kumulative nga bankat vendore bazuar né principalin e
huave, gjaté vitit 2016 dhe 2017, né pérputhje me detyrimin rregullator pér shlyerjen e ekspozimeve.

Ndryshimet mé té médha né strukturén e borxhit né sektorin korporativ
né vitin 2017 vérehen né strukturén sipas llojit té normés sé interesit qé
llogaritet né borxhin kryesor. Borxhi me normé interesi té rregullueshme regjistroi njé
rénie t€ ndjeshme, pér shkak té aktiviteteve té ndérmarra nga disa banka né gjysmén e
dyté té vitit 2017 pér té hequr klauzolat pér normat e rregullueshme té interesit né
marréveshjet e reja té kredisé!® . Né vend té normave té rregullueshme té interesit, njé
pjesé e bankave vendore filloi t&€ pérdorte norma interesi té ndryshueshme pér kredité e

105 Komfor vendimit pér ndryshim dhe plotésim t& Vendimit pér menaxhim té rrezikut (,Gazeta Zyrtare e Republikés sé
Maqgedonisé"nr. 223/15) bankat ishin té detyruara té shkruajné gjegjésisht té transferojné té dhénat e tyre té bilancit, né
kérkesat gé jané plotésisht té rezervuara pér mé shumé se dy vjet, jo mé voné se 30.06.2016. Ky detyrim vazhdon edhe mé
tej pér kérkesat jofunksionale gé do té pérmbushin kriterin especifikuar.

196BpRM ka dérguar njé rekomandim pér bankat né tetor 2016, pér té rritur shkallén e transparencés né formimin e normave
té interesit né kredi dhe depozita, me paralajmérim té€ duhur pér rezukin ligjor dhe reputativ gé marrin bankat me pérdorimin
e klauzolave pér rregullim té njéanshém té normés sé interest sipas marréveshjes dhe me té cilén pritej gé duke filluar nga
30.06.2017, bankat do té pérjashtojné automatikisht aplikimin e normave té rregullueshme té interesit né marréveshjet pér
kredité dhe depozitat, duke pérshtatur praktikat dhe politikat gé lidhen me metodén e vendosjes sé shumés sé normave té
interesit, duke pérfshiré ndértimin e métejshém dhe rritjen e kapacitetit t€ administrimit té rrezikut té ndryshimit ténormave
té interesit.
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reja, ku shuma e normés sé interesit né intervalet e paracaktuara ndryshon né varési té
ndryshimit té disa normave té referencés sé€ interest (té€ ashtuquajturat norma interesi té
ndryshueshme). Duke pasur parasysh se borxhi ndaj jorezidentéve me norma interesi té
ndryshueshme né vitin 2017 ka réné me 9.0%, kjo pjesé e borxhit té sektorit korporativ
ishte plotésisht né rritje si rezultat i ndryshimeve né formimin e normave té interesit pér
kredité nga bankat vendore. Pérvec késaj, bankat vendore kontribuan né mbi 80% té
rritjes vjetore té borxhit té sektorit korporativ vendor me norma fikse té interesit, ndérkohé
gé pjesa tjetér ishte pér shkak té huave té jorezidentéve. Duke gené se borxhi ekzistues i
sektorit korporativ vendor me norma té rregullueshme interesi rriedh térésisht nga kredité
e bankave vendase, né periudhén e ardhshme mund té pritet se si kredi do té bien né
marréveshjet ku ka klauzola té tilla pér ndryshim té njéanshém né shumén e normés sé
interesit ose se si do té rritet numri i bankave gé do té ndryshojné politikat dhe praktikat e
tyre né kété fushé,do té keté ndryshime shtesé né strukturén e borxhit sipas llojit té
normés sé interesit.Me fjalé té tjera, mund té pritet objektivisht gé né strukturén e borxhit
té sektorit korporativ vendor ndaj bankave vendase do té zhduken normat e rregullueshme
té interesit, té cilat do té zévendésohen me norma interesi fikse ose variabél, ashtu sic
duket struktura e tanishme e borxhit té sektorit korporativ vendor ndaj huadhénésve
jorezidenté.

Duke pasur parasysh zbatimin e strategjisé té kursit devizor nominal "de facto" té
fiksuar té denarit kundrejt euros, me réndési kyce pér stabilitetin financiar t& ekonomisé
magedonase éshté monitorimi i dinamikés dhe ndryshimeve né ekspozimin ndaj
rrezikut valutoré né sektorin korporativ vendor. Né vitin 2017, ekspozimi i sektorit
korporativ nérrezikun valutoré regjistroi njé rénie té caktuar, krahasuar me njé vit mé paré,
gjé qé reflektohet duke ngushtuar pozicionin e saj neto negativ valutor'®” me
5.0%.Ndryshimi vjetor né pozicionin neto té valutés éshté kryesisht pér shkak té rritjes mé
dinamike té aktiveve me pérbérés valuator krahasuar me rritjen e detyrimeve me pérbérés
valuator té sektorit korporativ qé né njé faré mase éshté pasojé e ndryshimeve graduale
né strukturén valutore té borxhit té sektorit korporativ dhe rénia vjetore e borxhit neto ndaj
kreditoréve jorezidenté. Pjesémarja e pozicionit neto negativ valutoré e sektorit korporativ
néné produktin bruto vendor, si dhe raporti i saj ndaj kapitalit dhe rezervave té sektorit
korporativ u ul né vitin 2017 respektivisht menga 2.4 dhe 2.3 piké pérgindje.

97 pozicioni neto valutor llogaritet si diferencé midis aktiveve dhe pasiveve me komponenté valutore e sektorit t&
korporatave. Nése diferenca éshté pozitive, ose asetet jané mé té médha se detyrimet, kjo éshté njé pozicion té gjaté neto i
kémbimit valutor, dhe anasjelltas, nése pasivet me komponenta valutore jané mé té€ médha se sa pasurité, kjo éshté njé
pozicion neto valutor i shkurtér ose negativ. Si asete me pérbérés valutor jané marré depozita me komponenté valutore,
kérkesat totale nga jorezidentét, duke pérfshiré fondet né llogarité jashté vendit dhe investimet jashté vendit. Detyrimet me
komponenté valutore pérbéhen nga: kredité me komponenté valutore ndaj bankave vendase dhe detyrimeve totale ndaj
jorezidentéve. Pér gjendjen e investimeve jashté vendit qé nga 31.12.2017, éshté shfrytézuar e dhéné pér gjendjen gé nga
31.12.2016, pasi gé té dhénat pér vitin 2017 do té vihet né dispozicion né gjysmén e dyté té vitit 2018.
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Grafik 53
Dinamika (maijtas) dhe réndésia relative dhe ndryshimi (djathtas) i pozités neto devizore té

sektorit korporativ
Né milioné denaré (majtas) dhe né pérgindje (djathtas)

150,000 - 0 T T T T 12
100,000 - -9
50,000 - -10
| -6
0 gy 204
-50,000 - -20 A R "-/‘ L3
-100,000 - 0
150,000 30— — =\ 273
-200,000 - -29.7 F -3
-250,000 - -40 L 6
-300,000 - 2013 2014 2015 2016 2017
-350,000 - —— Pozicioni valutor neto / kapitali i sektorit
2013 2014 2015 2016 2017 korporativ (boshti majtas)
= Detyrimet me klauzolé valutore = Pozicioni valutor neto / PBB (boshti majtas)
Mjetet me komponenté valutore Ndryshimi vjetor t& pozicionit valutor neto
— Pozicioni valutor neto (boshti djathtas)

Burimi: Banka popullore e Republikés sé Magedonisé dhe Enti Shtetéror i Statistikave pér produktin bruto
vendor.

Rezultatet e sondazhit pér aktivitetin kreditues té bankave né baza té
regullta tremujore té realizuar nga ana e Bankés popullore'®®tregon njé rritje
graduale té kérkesés pér kredi nga sektori korporativ vendor, sidomos né gjysmén e dyté
té vitit, kur filloi té€ bjeré pérgindja e bankave gé vlerésuan kérkesén si té pandryshuar. Sa i
pérket kushteve pér dhénien e kredive pér ndérmarrjet, bankat si njé kriter té réndésishém
ku ka njé lehtésim né vitin 2017, megjithése mesatarisht disi mé i dobét krahasuar me
2016, theksuan normén e interesit pér kredité, e ndjekur nga lévizja e tarifave dhe taksat
gé lidhen me kredité. Kushtet e tjera pér kreditimin e ndérmarrjeve jané vlerésuar
mesatarisht si t& pandryshuara gjaté vitit 2017.Nga faktorét'® qé pércaktojné kérkesén
pér kredi korporative, gjaté vitit 2017, bankat vlerésuan mesatarisht tre faktoré me
ndryshime té réndésishme, mé konkretisht rritjen e kérkesés pér kredi nga sektori
korporativ, edhe até: nevoja pér investime né aksione(stoge) dhe kapital garkullues,,
nevoja pér ristrukturimin e borxhit té sektorit korporativ dhe investimet né pasuri fikse.
Rezultatet e marra nga sondazhet gjaté vitit 2017 tregojné se bankat si faktori mé i
réndésishém gé shkaktojné njé ndryshim gradual, né vecanti lehtésimin e kushteve té
kredisé, e theksojné presionin nga konkurrenca'’® , pasuar nga ndikimi i kostove té
financimit dhe kufizimet né bilancet e tyre té gjendjeve!™ . Né té njéjtén kohé, gjaté vitit
2017,edhe géndrimet e bankave pér rreziget qé lidhen me kredimarrésit'!* megjithése ende
né baza neto, pérsési ndikojné né drejtim té ashpérsimit té kushteve pér kreditim té
sektorit korporativ megjithaté, ata regjistruan njé pérmirésim té€ dukshém né krahasim me
vitin 2016.

198 Sondazhet jané kryer né baza tremujore dhe, ndér té tjera, né to bankat i japin sugjerimet e tyre pér kreditimin e
ndérmarrjeve vendase. Pér géllimet e késaj pjese té Raportit t€ Stabilitetit Financiar, rezultatet e kétyre sondazheve jané
analizuar si rezultat mesatar té katér anketave tremujore né lidhje me ¢do vit kalendarik. Rezultatet e detajuara té anketave
individuale pér aktivitetin kreditor jané né dispozicion né fagen e internetit t&€ Bankés Popullore.

109 i faktoré ndikimi i té ciléve né kérkesén pér kredi nga ana e sektorit t& korporatave éshté vlerésuar nga ana e bankave
theksohen: investimet né pasuri fikse, investimet né inventar dhe kapital t&€ punés, ristrukturimet e borxhit, financimi i
brendshém, hua nga bankat e tjera dhe Iéshimi i letrave me vieré

10 N kété grup jané té pérfshira konkurrenca nga bankat tjera, konkurrenca nga sektori jobankar dhe konkurrenca nga
financimi né treg.

111 Ng kété grup jané té pérfshira pozita kapitale e bankés, qasja e bankés ndaj financimit né treg dhe likuiditeti i bankés.

12 N& kété grup jané té pérfshira pritjet pér aktivitetin e gjithmbarshém ekonomik, pritjet pér perspektivén e degéve té
veganta dhe ndérmarrjeve té vecanta dhe rreziget e ndérlidhura me arkétimin e sigurimit té kredive.
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Grafik 54

Rezultate nga sondazhet pér aktivitetin kreditues té bankave: vlerésim i kérkesave pér
kredi nga ana e ndérmarrjeve (larté majtas), vlerésim i ndryshimit pér kushtet pér kreditim
té ndérmarrjeve (larté djathtas), vlerésim i faktoréve qé ndikojné né né kérkesén pér kredi
(poshté majtas) dhe vlerésim i faktoréve gé ndikojné né kushtet e kreditimit (poshté

djathtas)
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Burimi: Banka popullore né bazé té dhénave pér aktivitetin kreditues té bankave

Shénim: Pérgindja e bankave éshté e peshuar me pjesémarrjen e secilés banké individuale né sasiné e
pérgjithshme té kredive pér ndérmarrjet né datat pérkatése. Vlerésimi i faktoréve &shté i paragitur si pérqgindje
mesatare e bankave gé kané vlerésuar se faktori pérkatés ndikon né mosndryshimin e kérkesés né té gjitha
anketat gjaté vitit pérkatés. Pérgindja neto paraget dallim né mes bankave gé kané raportuar kérkesé té rritur
pér kredi dhe atyre qé kané raportuar rénie té kérkesés pér kredi nga ana e ndérmarrjeve, respektivisht né mes
bankave gé kané raportuar lehtésim dhe ashpérsim té kritereve pér kreditim t€ ndérmarrjeve.

Normat mesatare té interesit qé bankat i arkétojné nga kredité e
pérgjithshme té miratuara nga sektori korporativ vendor né vitin 2017 arritén
nivelin mé té ulét historik. Kjo vlen njésoj edhe pér normat e interesit pér kredité e
miratuara rishtazi, si dhe normat e interesit duke marré parasysh karakteristikat valutore té
kredive té miratuara né sektorin korporativ nga ana e bankave vendore. Ky trend
zvogélimit té normave té interesit éshté rezultat i normave té uléta té interesit gé
mbizotérojné né tregjet financiare ndérkombétare, si dhe té politikés sé& dobét monetare
vendore.
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Grafik 55

Normat mesatare té interesit pér totalin e kredive ndaj bankave vendase, té miratuara pér
sektorin korporativ (majtas) diapazoni i normave mesatare té€ interesit mbi normat
mesatare ndér-bankare té interesit (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i bankés popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave dhe
pérllogaritje té Bankés popullore dhe fagja e internetit t&€ European Money Market Institute pér Euribor

Zvogélimi i normave mesatare té interesit pér kredité né vitin 2017 ¢oi né njé
ngushtim té diapazoneve té normave té interesit té kredive té€ miratuara pér
sektorin korporativ vendor kundrejt normave bazé ndér-bankare té interesitqé
sinjalizon zvogélim té primit pér risk kreditor qé bankat e inkorporojné né
normat e tyre té interesit. Diapazoni, dhe me kété edhe primi implicit pér riskun
kreditoré, éshté né nivel mé té larté te kredité me komponenté valutore, krahasuar me
kredité né denaré. Zvogélimi i normave mesatare té interesit pér kredité e aprovuara, dhe
késhtu ngushtimi i pérhapjes sé normave té interesit ndérbankar dhe rénia e primeve té
rrezikut té kredisé, né vitin 2017, megjithése me pérmasa té ndryshme, éshté vérejtur né
té gjitha veprimtarité. Duke marré parasysh pritjet pér njé normalizim gradual té politikés
monetare té€ Bankés Qendrore Evropiane dhe rritjeve tashmé ekzistuese té normave té
interesit té Rezervés Federale né Shtetet e Bashkuara, éshté objektivisht mé e mundshme
gé né vitet e ardhshme kostot e financimit do té jené mé té larta se niveli aktual. Né
rrethana té tilla, ndryshimet eventuale né primet e rrezikut né tregjet financiare globale
dhe efektet e tyre né tregun financiar vendor jané burimi mé i réndésishém i rrezikut, si
pér pozitén e té ardhurave té bankave vendase si financier institucional kryesor dhe
individualisht i réndésishém i sektorit korporativ, si dhe pér ato ndérmarrje gé kané nivel té
larté borxhi dhe punén e tyre nuk mund té kryejné pa financim té jashtém.
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II1I. SEKTORI FINANCIAR

1. Struktura, shkalla e
pérgendrimit dhe
pérfitueshméria e sektorit
financiar té Republikés sé
Magqgedonisé

Né vitin 2017, totali i aktiveve té sektorit financiar u rrit, por ngadalé, dhe
rritja e saj éshté ndikuar kryesisht nga sistemi bankar'**dhe fondet pensionale
té detyrueshme. Duke pasur parasysh pozicionin e tyre té réndésishém, bankat
jané akoma faktori mé i réndésishém né ruajtjen e stabilitetit té té gjithé
sistemit financiar dhe institucioneve té tjera financiare. Fondet pensionale, si
ndérmjetés financiaré, jané té réndésishme pér ruajtjen e stabilitetit financiar
afatgjaté, ndérsa mjetet e investuara né fondet e pensioneve pérbéjné njé pjesé
relativisht té€ madhe (16.6%) té aktiveve financiare té sektorit “ekonomité
familjare”. E ngjajshme éshté edhe réndésia afatgjaté pér stabilitetin e
ekonomive familjare dhe té sigurimit té jetés, té cilat pavarésisht rritjes, jané
akoma dobét té zhvilluara.

Fondet e investimeve jané njé nga segmentet né rritje mé té shpejté té sistemit
financiar dhe po vendosen ngadalé si njé alternativé pér investime, kryesisht investitorét
mé té vegjél. Shogérité financiare jané segmenti "mé i ri” i sektorit financiar, i
cili éshté né rritje té shpejté, por ka njé peshé té papérfillshme né totalin e
aktiveve té sistemit financiar. Megjithaté, kreditimi nga shoqgérité financiare né
kushte té lirshme té kreditimit, por me ¢gmime jashtézakonisht té larta, thekson
nevojén pér mé shumé vémendje dhe mbikéqyrje té e kétyre institucioneve nga
ana e organeve kompetente rregullatore dhe mbikéqyrése, sidomos né drejtim
té mbrojtjes sé pérdoruesve té kredisé konsumatore.

U3 Termj “sistem bankar” i referohet vetém bankave, ndérsa termi “institucione depozituese” gjithashtu i pérfshiné edhe
shtépité e kursimit.
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Tabela 3
Struktura e totalit té aktiveve né sektorin financiar té€ Republikés sé Magedonisé

Gjithsej mjetet " Ndryshimi fi e
o . (milioné denaré) Struktura né % 31.12.2017/31.12.2016 | MMriiinstitucioneve
Lloji i institucionit financiar
2016 2017 2016 2017 | NAryshimi |\ erqindie | 2016 2017
absolut
Institucionet depozituese dhe financiare 447.282 463.969 85,2 83,4 16.687 3,7 18 17
Bankat 444.680 461.992 84,7 83,0 17.312 3,9 15 15
Kursimoret 2.602 1.977 0,5 0,4 -625 -24 3 2
Institucionet financiare jodepozituese 77.438 92.642 14,8 16,6 15.204 19,4 112 124
Shogérité e sigurimeve 18.480 20.030 3,5 3,6 1.550 8,4 15 16
Shoggérité brokere té sigurimit 842 1.533 0,2 0,3 691 82,1 33 37
Shogéri pér préfagésim né sigurime 116 223 0,02 0,04 107 92,2 14 15
Shoggérité e lizingut 3.287 3.941 0,6 0,7 654 19,9 6 6
Fondet pensionale* 49.074 58.239 9,4 10,5 9.165 18,7 4 4
- Fondet pensionale té& detyrueshém 48.076 56.938 9,2 10,2 8.862 18,4 2 2
- Fondet pensionale vullnetare 998 1.301 0,2 0,2 303 30,4 2 2
Shogéri pér udhéhegje té fondeve pensionale 834 970 0,2 0,2 136 16,3 2 2
Shtépité brokere 116 121 0,0 0,02 5 4,3 5 5
Fondet investuese* 3.624 5.402 0,7 1,0 1.778 49,1 13 15
Shogéri pér udhéhegje me fondet investuese 69 115 0,0 0,02 46 66,7 5 5
Shogéri pér udhéhegje me fondet private n.dh. n.dh. n.dh. n.dh. n.dh. n.dh. n.dh. n.dh. ]
Shoggérité financaiare 996 2.068 0,2 0,4 1072 107,6 15 19
Gjithsej 524.720 556.611 100,0 100,0 31.891 6,0 130 141

Burimi: Pér ¢do segment institucional, autoriteti mbikéqyrés kompetent (BPRM, SEC, MAPAS, ISA dhe Ministria
e Financave).

*Shumat i referohen totalit té aktiveve né bazé bruto.

Shénim: Né bazé té rregullores, fondet private dhe shogérité e menaxhimit té fondeve private nuk kané asnjé
detyrim té ofrojné té dhéna pér vlerén e aseteve dhe aseteve té tyre neto.

Grafiku nr.56 Me pérfundimin e ndryshimit té
Pjesémarria e aktiveve té sektorit financiar fundit té statusit''?, gjaté vitit 2017
né PBB dhe me reduktimin e numrit té
né pérqgindje bankave té kursimeve né dy, nuk pritet
100 sithse: 876 _cithsei: 898 | ]j@ @ métejshme e aseteve té tyre mbi
o] L = kété bazé. Shtépité brokere dhe
o kompani pér lising regjistroi njé rritje
] té caktuar té véllimit té aktiviteteve,
30 | ndérsa numri i tyre né raport me vitin
20 A

2016 éshté i pandryshuar.

2013 2014 2015 2016 2017
M Bankat Shogérité e sigurimeve
= Fondet pensionale m Institucionet tjera financiare

Burimi: Pér ¢do segment institucional, autoriteti
mbikéqgyrés kompetent (BPRM, SEC, MAPAS, ISA dhe
Ministria e Financave).

Rritja mé e ngadalté né aktivet e pérgjithshme té sektorit financiar
vazhdoi né vitin 2017**° dhe kryesisht éshté pér shkak té rritjes sé ngadalshme
té aktiveve té sistemit bankar, si dhe té fondeve té detyrueshme té
pensioneve.Asetet e shtépive té kursimit u zvogéluan edhe né vitin 2017. Né anén tjetér,
asetet e shoqérive financiare u rritén mé shpejt krahasuar me njé vit mé paré, kryesisht si
rezultat i rritjes sé numrit té tyre. Rritja e pérshpejtuar e aseteve totale éshté vérejtur edhe
né shoqérité e sigurimeve, qé éshté pér shkak té rritjes sé pozicioneve kapitale té
shoqgérisé sé sapo formuar té sigurimit té jetés dhe rritjes sé aktiviteteve né fushén e
sigurimit té jetés. Megjithé rénien e shénuar né disa vitet e fundit, né vitin 2017, aktivet e
shtépive brokere dhe shoqérive té lising-ut pérjetuan njé rritje.

114 Ng fillim té& vitit 2013, u bé&né ndryshime né Ligjin pér bankat pér té cilat u siguruan ato pér t'u konvertuar né njé banké
ose njé kompani financiare (pa kryer njé proceduré likuidimi) ose njé ndryshim statusi pér blerjen e shtépisé sé kursimeve né
njé banké. Rrjedhimisht, né vitet 2013-2017 numri i shtépive té kursimit u zvogélua nga shtaté né dy. Rregullorja nuk lejon
krijimin e njé shtépie té re kursimi.

115 Rritja e mjeteve té sistemit financiar, né vitin 2015 dhe 2016 ishte 7.1% dhe 6.3 %, respektivisht, kundrejt 6.0% né vitin
2017.
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Grafiku nr.57
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Burimi: Raporti i BQE-sé mbi Strukturat Financiare
2017 dhe faget e internetit t& bankave gendrore pér
vendet e veganta.

Shénim: Té dhénat pér Magedoning, Shqipéring,
Estoningé, Serbiné dhe Irlandén jané pér dhjetor
2017, dhe pér vendet e tjera té analizuara pér
dhjetor 2016.

Grafiku nr.58
Indeksi Herfindahl (lart) dhe treguesi CR5
(poshté) pér totalin e aktiveve té

segmenteve individuale té sistemit financiar
né pikat e indeksit (lart) dhe né pérgindje (poshté)
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Burimi: Pér ¢do segment institucional, autoriteti mbikéqyrés
kompetent (BPRM, SEC, MAPAS, ISA dhe Ministria e
Financave).

Bankat kané ruajtur pozicionin
kryesor né sistemin financiar,
pavarésisht rénies (pér 1.7 piké pérgindje)
té pjesémarrjes sé tyre né totalin e aktiveve
té sistemit financiar, né kurriz té rritjes sé
fondeve té pensioneve, fondeve té
investimit,  shoqgérive  financiare  dhe
shoqérité e sigurimeve.

Né vitin 2017, rritja vjetore né
totalin e aktiveve té sistemit financiar,
megjithése ngadalé, ka shénuar njé
rritje né réndésiné pér ekonominé e
vendit (pér 2.2 piké pérgindjeje). Asetet
e pérgjithshme té sistemit financiar zéné
89.8% té& Produktit t& Brendshém Bruto.''®
Megjithaté, krahasuar me vendet e
analizuara, niveli i ndérmjetésimit financiar
né sektorin financiar vendas é&shté ende i
ulét dhe éshté né fund té listés.

Pérgendrimi né segmentet
individuale''’ té sistemit financiar né
pérgjithési nuk ka ndryshime té médha
krahasuar me vitin paraprak. Né bankat
dhe shogérité e sigurimeve, ekziston njé
pérgendrim i pranueshém i matur sipas
vlerés sé indeksit Herfindahl. Indeksi i
Herfindah!™® pér fondet e investimeve po i
afrohet  nivelit té pérgendrimit té
pranueshém.

116 T& dhénat pér PBB-né pér vitin 2017 jané té& dhéna té vlerésuara.

117 pgr njé pjesé té institucioneve financiare (shogérité financiare, shoqgérité brokere-sigurimi dhe agjencité pér pérfagésim né
sigurim), nuk llogariten treguesit e pérgendrimit, pér shkak t& mungesés sé té dhénave né dispozicion pér shumén e totalit té
aktiveve té kompanive individuale. Pérgendrimi nuk llogaritet edhe pér fondet e pensioneve, duke pasur parasysh numrin e
vogél té institucioneve (dy fonde pensionale té obligueshme dhe dy vulinetare).

n
118 Indeksi Herfindahl llogaritet sipas formulés H| :Z(Sj)2 , ku S éshté pjesémarrja e secilés banké né shumén totale e

=

kategorisé g€ analizohet (pér shembull: totalit té€ aktiveve, depozita totale, etj.), dhe n &shté numri i pérgjithshém i bankave
né sistem. Kur indeksi Iéviz né interval nga 1,000 deri né 1,800 piké, niveli i pérgendrimit konsiderohet i pranueshém.
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Tabela 4

Struktura e pronésisé e institucioneve financiare individuale
né pérgindje

Shoqéri pér Shoqéri pér
Pronésia Bankat Kursimoret |Shoqérité e sigShoqérité brol Sh:.) c!ernte € e té  udt e t& §hoqe_rrte
izingut fondeve fondeve financiare
pensionale investuese
Pronarét vendor 25,3 100.0 12.9 81.0 82.8 49.0 28.5 83.7
Persona juridik jofinanciar 8.6 90.3 5.1 48.2 1.3 0.0 0.0 66.0
Bankat 0.1 0.0 0.0 0.0 3.6 49.0 20.3 0.0
Shoggérité e sigurimeve 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Institucionet financiare tjera 0.8 0.0 1.7 0.0 0.0 0.0 4.4 0.0
Personat fizik 10.1 9.7 6.1 32.8 78.0 0.0 3.8 17.7
Sektori publik 5.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pronarét e huaj 74.7 0.0 87.1 19.0 17.2 51.0 71.5 16.3
Personat fizik 2.3 0.0 0.1 9.1 0.0 0.0 0.3 4.2
Persona juridik jofinanciar 14.8 0.0 0.0 0.0 7.5 0.0 9.9 0.0
Bankat 50.7 0.0 0.0 1.6 9.6 0.0 0.0 0.0
Institucionet financiare 6.5 0.0 87.0 8.3 0.0 51.0 61.3 12.1
Status té padefinuar 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Glithsej 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Burimi: Pér ¢cdo segment institucional, autoriteti mbikéqyrés kompetent (BPRM, SEC, MAPAS, ISA dhe Ministria
e Financave).

Shénim: Pjesa e kapitalit vendas dhe té huaj né strukturén e pronésisé i referohet kapitalit aksionar té
institucioneve financiare individuale.

Né vitin 2017, nuk kishte ndryshime té réndésishme né strukturén e
pronésisé té institucioneve financiare. Pér pjesén mé té madhe té segmenteve té
vecanta financiare (bankat, kompanité e sigurimeve dhe kompanité e menaxhimit té
fondeve té pensionit dhe té investimeve), edhe mé tej éshté karakteristike pjesa dominante
e aksioneréve té huaj né strukturén e pronésisé. Aksionerét vendas kané pjesén mé
té madhe né kapitalin e shtépive brokere, kompanive té lising-ut dhe kompanive financiare,
ndérsa shtépité e kursimit''® jané segmenti i vetém i sektorit financiar gé jané térésisht né
pronési té subjekteve vendase.

2. Pérfitueshmeéria dhe
efikasiteti i sektorit financiar
té Republikés sé Maqedonisé

Né vitin 2017, institucionet financiare operonin né kushte té pasigurisé
politike, e cila rezultoi né stagnacion ekonomik, me zhvillime pozitive né
gjysmén e dyté té vitit. Duke pasur parasysh normat e uléta té interesit,
segmentet e analizuara’®® té sistemit financiar (duke pérjashtuar shtépité
brokere dhe kompanité financiare) kané pasur njé rezultat financiar pozitiv, dhe
norma e kthimit mbi aktivet mesatare dhe kapitalit mesatar jané mbajtur né njé
nivel solid. Mbaijtja e operimeve me pérfitim mes rendimenteve té uléta nga investimet
financiare kérkon pérmirésimin e vazhdueshém té kapaciteteve, por edhe pérshtatjen e
modeleve té biznesit té institucioneve financiare, pérmirésimin e informatik, teknik dhe té
marketingut té tyre dhe pérmirésimin e konkurrencés. Rreziku strategjik &shté mijaft i
réndésishém pér disa segmente té sistemit financiar (kryesisht kompanité e lising-ut,
shtépité brokere, késhtu edhe shtépité e kursimit), té cilat jané pérballur me konkurrencén
nga bankat.

119 Gipas rregullores, pronarét e shtépive t& kursimit mund té jené vetém shtetas té& Republikés sé Magedonisé.
120 p&r cilat jané t& dhénat e disponueshme.
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Tabela 5
Treguesit e rentabilitetit dhe efikasitetit operacional té institucioneve financiare individuale
né pérgindje

I . I Shpenzimet operative
e e oo . No! kthimit té aktivit No! kthimit t " s ase
Lloji i institucionit financiar rn:eiatall- (Ro: :) v kapitarIiTa n:sata:T(R;AE) / Gjithsej té hyr.at e rregulita
(Cost-to-income)
2016 2017 2016 2017 2016 2017
Bankat 1,5% 1,4% 13,6% 13,5% 49,8% 48,7%
Kursimoret 1,6% 0,8% 3,5% 2,2% 83,3% 85,0%
Shoqérité pér menaxhim me
fondet pensionale 19,1% 21,7% 20,1% 21,6% 59,6% 52,9%
Shogérité pér menaxhim me
fondet investive 30,6% 38,1% 32,0% 49,2% 63,8% 55,9%
Shogérité pér sigurime* 2,6% 2,0% 7,9% 6,1% 54,5% 46,5%
Shogérité e lizingut 1,7% 1,9% 9,9% 12,4% 83,5% 91,0%
Shtépité brokere -32,5% -0,3% -36,5% -0,4% H.M. H.n.
Shogérité financiare -0,2% -15,8% -0,4% -33,4% 94,8% 89,6%

Burimi: Pér ¢do segment institucional, autoriteti mbikéqyrés kompetent (BPRM, SEC, MAPAS, ISA dhe Ministria
e Financave).

*Treguesi shpenzimet operative/totali i té€ ardhurave té rregullta (Cost-to-income) pér kompanité e sigurimit
éshté njé koeficient té& shpenzimeve, i cili llogaritet si raport ndérmjet shpenzimeve neto té sigurimit dhe té
ardhurat né bazé té primit.

Shumica e segmenteve té sistemit financiar punojné me fitim né vitin
2017. Pér mé tepér, si né vitet e méparshme, treguesit e kthimit nga aktivet dhe kapitali
jané mé té larta né mesin e kompanive pér menaxhimin e investimeve dhe fondeve
pensionale'®!, té cilat gjithashtu jané& pérmirésuar né vitin 2017. Treguesit e
pérfitueshmérisé jané zvogéluar pér bankat, shtépité e kursimit, kompanité e lising-ut dhe
kompanité e sigurimeve. Pér bankat kjo rénie ka rezultuar nga rritja e ngadalté né té
ardhurat neto nga interesat, pérderisa pér shtépité e kursimit shkak éshté numri i
reduktuar i shtépive té kursimeve (nése pérjashtohet ndikimi i numrit té reduktuar té
shtépive té kursimeve, sipas treguesve, rentabiliteti né té dy kursimoret éshté mé shumé
se dyfish né krahasim me vitin 2016).Pér shogérité e sigurimit reduktimi i treguesve té
kthimit éshté mé i prekur nga zvogélimi i fitimit té realizuar nga shogérité e sigurimit té jo-
jetesés pér shkak té€ démeve té€ paguara né vitin 2017. Aktivitetet né rritje t&€ kompanive té
lising-ut né vitin 2017 kontribuan né pérmirésimin e pérfitimit té kétij segmenti. Shtépité e
brokerimit dhe korporatat financiare vazhdojné té punojné me njé humbje, pavarésisht
rritjes sé aktiviteteve totale. Andaj, humbja e realizuar e shogérive brokere éshté dukshém
mé e ulét se vitin e kaluar, dhe operacionet né humbje té kompanive financiare jané
rezultat i rritjes mé té€ madhe té shpenzimeve té tjera operative dhe té shpenzimeve pér
korrigjim té vlerés. Kjo tregon se éshté ka ndodhur realizimi i rrezikut té kredisé, si pasojé
e kushteve té “lehta” pér miratim té kredive té shtrenjta nga kompanité financiare.

Né kuadér té sistemit financiar, efikasiteti operacional éshté mé i larti né sistemin
bankar, i cili pérmirésohet mé tej né vitin 2017. Efikasiteti operacional i kompanive té
sigurimit gjithashtu vuri né dukje njé pérmirésim gjaté vitit té kaluar, qé éshté reflektuar
nga ulja e raportit té shpenzimeve krahasuar me vitin 2016, si rezultat i rritjes mé té
shpejté né té ardhura né bazé t& primit né raport me rritjen e shpenzimeve'?* té sigurimit.

121 Kompanité e menaxhimit t& fondeve t& pensioneve dhe fondet e investimeve kané njé rentabilitet t& lartg, i cili pér
kompanité e menaxhimit té fondeve té pensioneve éshté kryesisht pér shkak té té ardhurave nga kontributet nga mjetet e
fondeve, dhe té réndésishme jané edhe té ardhurat financiare, ndérsa né kompanité pér menaxhimin e fondeve investuese
mé té réndésishme jané té ardhurat nga komisionet pér menaxhimin e aseteve.

122 shpenzimet pér zbatimin e sigurimit pérfshijné: shpenzimet e t& punésuarbe, shpenzimet administrative, komisionet e
paguara dhe shpenzimet e tjera pér kryerjen e sigurimit.
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Efikasitetit i dobét operacional i shtépive té kursimit, lising dhe kompanité financiare éshté
kryesisht pasojé e fushéveprimit té kufizuar té aktiviteteve, gé gjithashtu kufizon edhe
shumén e té ardhurave té realizuara nga norma e interesit neto né shpenzimet e
nevojshme operative. Megjithaté, treguesi pér performancén operative té€ kompanive
financiare ka regjistruar pérmirésim né bazé vjetore, pér shkak té rritjes mé té madhe té
totalit té té ardhurave té rregullta (67.0%) krahasuar me rritjen e shpenzimeve operative
(57.6%).
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3. Lidhjet ndérsektoriale,
kanalet e infektimit dhe
ndikimi i tyre né stabilitetin
financiar

Sistemi financiar i Republikés sé Maqedonisé ka njé strukturé relativisht
té thjeshté dhe ndérvarési minimale dhe lidhje té aktiviteteve té segmenteve té
caktuara. Njé pérjashtim nga kjo éshté sistemi bankar qé éshté vecanérisht i
réndésishém pér stabilitetin e disa prej segmenteve té tjera té sistemit.
Gjegjésisht, depozitat e institucioneve té tjera financiare jané pothuajse té
papérfillshme né bazén e depozitave té sistemit bankar, por jané vecanérisht té
réndésishme pér disa nga institucionet financiare. Duke pérjashtuar kété kanal,
mundésia e rrezigeve té pérhapjes nga njéri segment institucional né tjetrin
éshté minimale, duke kufizuar késhtu edhe rrezikun e grregullimit té stabilitetit
financiar né sistemin bankar té vendit. Nuk ka pasurim mé té réndésishém té
gamés sé instrumenteve té kombinuara dhe shérbimeve, qé do té rrisnin
ndérlidhjen e segmenteve institucionale, me pérjashtim té rritjes sé interesit né
kombinimin e produkteve dhe shérbimeve té sigurimit dhe até bankar (banké-
sigurim), véllimi i té cilit éshté ende i vogél.

Duke pasur parasysh se sistemi bankar éshté i koncentruar dhe kursimet
e sektorit jofinanciar, éshté pa dyshim réndésia e stabilitetit té pérgjithshém
financiar té bankave né vend.

Né kushte té zhvillimit ende té dobét té tregjeve financiare dhe furnizimit
té kufizuar té produkteve financiare dhe instrumentave, njé pjesé e
konsiderueshme e aktiveve té institucioneve financiare jo-depozitare jané
vendosur né banka. Depozitat e investuaral23 té institucioneve financiare jo-depozitave
né bankat, né fund té vitit 2017 arriti né 14,652 milioné denaré dhe regjistruan njé rritje
vjetore pér 16.4%. Duke supozuar likuiditet té zvogéluar té institucioneve financiare jo-
depozitave, gjegjésisht nevojé pér té térhequr depozitat e tyre nga bankat, nuk do té ishte
ndjeré ndonjé ndikim né likuiditetin dhe stabilitetin e sistemit bankar né térési.
Pérkatésisht, pjesémarrja e tyre né bazén totale té depozitave dhe totali i aktiveve té
sistemit bankar éshté i barabarté me vetém 3.2% dhe 4.3% respektivisht. Megjithaté,
pjesémarrja e depozitave té investuara né institucionet financiare jo-depozitare né totalin e
depozitave sipas bankave individuale léviz prej 0.9% deri né 28.2%, gé sugjeron se daljet
e papritura té depozitave nga institucionet e tjera financiare mund té shkaktojné njé
pagéndrueshméri né pozicionin e likuiditetit té disa prej bankave.

123 Depozita konsiderohen edhe llogarité rrjedhése té segmenteve té tjera institucionale né banka.
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Grafik nr.59
Pjesémarrja e depozitave té institucioneve financiare jo-depozituese né totalin e aktiveve té
sistemit bankar (majtas) dhe té njé banke té vecanté (djathtas)
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Burimi: BPRM, bazuar né té dhénat e dorézuara nga bankat.

Grafiku nr.60 Depozitat e vendosura né banka

Pjesémarrja e depozitave né banka e © kané njé  pjesémarrje  té
institucioneve  individuale jo-depozituese Konsiderueshme né aktivet e disa

financiare né totalin e aktiveve té tyre institucioneve financiare (18.5% né
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Burimi: BPRM, bazuar né té dhénat e dorézuara nga e qendrlfleShem te mStItUCI.Oneve ﬁnanCIa'.’.e
bankat. jo-depozitave dhe kanali kryesor pér
Shénim: Nuk ka t& dhéna t& disponueshme pér Pérhapjen e rrezigeve nga bankat deri né
shumén e depozitave té kompanive financare t¢ kéto institucione financiare. Institucionet
investuara né bankat pér vitin 2015. financiare e zvogéluan pjesémarrien e
depozitave té investuara né banka té

aseteve té tyre.

Njé tjetér kanal népérmjet té cilit éshté e mundur té pérhapet rreziku
midis institucioneve financiare éshté kreditimi. Kércénimi i pérhapjes sé rrezigeve
népérmjet kétij kanali drejt bankave éshté i kufizuar, duke pasur parasysh pérgindjen
minimale té kredive té miratuara né institucionet financiare jobankare (0.1%) né totalin e
kredive té bankave (sipas bankave individuale, kjo pérgindje Iéviz prej 0.02% deri né
1.5%). Huamarrjet ndérbankare pérbé&jné vetém 2.6% té totalit té aktiveve té sistemit
bankar (sipas bankave individuale, kjo pérgindje Iéviz prej 0% deri né 89.4% dhe prej 0%
deri né 1.8%, nése analiza pérjashton BMMZH SHA Shkup). Nga ana e detyrimeve,
pjesémarrja e detyrimeve né bazé té kredive té€ miratuara ndérbankare dhe depozitave té
pranuara né gjithsej detyrimet éshté 7% (sipas bankave individuale, kjo pérgindje Iéviz prej
0.1% deri né 79.1%, gjegjésisht prej 0.1% deri né 15.7% nése BMMZH SHA Shkup
pérjashtohet nga analiza). Pér shkak té aktivitetit té dobét né tregun ndérbankar té
depozitave té pasigurta dhe likuiditetit té kénagshém né sistemin financiar, kryesisht té

69



bankave, minimizohet réndésia e kétij kanali pér transferimin e rrezigeve né té gjithé
sistemin financiar. Andaj, ekspozimi mé i larté ndaj rrezikut té infektimit né kété bazé éshté
i pranishém né “Bankén e Magedonisé pér pérkrahje té zhvillimit” SHA Shkup, aktivitieti
kryesor i té cilit éshté té plasojé kredité e pranuara nga institucionet financiare
ndérkombétare deri te pérdoruesit e fundit, por népérmjet bankave vendase, por realizimi i
kétij rreziku do té ndodhte vetém né njé skenar jashtézakonisht ekstrem.

Grafik nr.61

Struktura e investimeve té bankave né
instrumente pronésore, filiale dhe shogéri
té asocueshme, sipas llojit té personit

Kércnimi i pérhapjes sé rrezikut
pér shkak té lidhjeve pronésore té
segmenteve té sistemit financiar, jané
gjithashtu té vogla.Investimet kapitale té

bankave (né instrumente pronésore, filiale
dhe kompani filiale) pérfagésojné vetém
0.3% té aktiveve té tyre. Mbi 80% e kétyre
investimeve jané investimet né subjektet e
brendshme financiare, né té cilat
mbizotérojné plasimet né kompanité pér
menaxhimin e pensioneve apo fondeve té
investimeve, si dhe institucione e tjera
financiare vendase (Bursa e Magedonisé,
RQLV, KIBS, "Kasis"). Ndérlidhja e kapitalit
té bankave me shtyllén penzionale té dyté
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Burimi: BPRM, bazuar né té dhénat e dorézuara nga

bankat. dhe té treté mund té jeté njé kanal potencial
ndérsektorial pér pérhapjene rrezikut,
ekskluzivisht pér shkak té rrezikut té

reputacionit, duke pasur parasysh se dy
bankat e vendit jané kujdestaré té
pronés'*té fondeve pensionale né vend.
Kéto dy segmentet mé té€ médha té sistemit
financiar jané té njé réndésie t& madhe pér
siguriné financiare té popullsisé, por edhe
pér stabilitetin financiar té vendit.

Banké-sigurimi, gjegjésisht bashképunimi midis bankave dhe kompanive
té sigurimit né bazé té kontratés pér pérfagésimin e sigurimeve, né vitin 2017 u
aplikua nga vetém tre banka. Pérvec késaj, primet e polisuara bruto té paguara
népérmjet bankave né vitin 2017 pérfagésojné vetém 5.4% té totalit té primeve té
shoqérive té sigurimit. Pér bankat, ekspozimi i siguruar nga polisa e sigurimit té jetés éshté
ende né shuma té paréndésishém (2% e ekspozimit té pérgjithshém té kredisé, ose 8.2% e
ekspozimit ndaj personave fiziké pa kartat e kreditit dhe tejkalimet e llogarive rrjedhése).
Gjithashtu, vetém 3.3% e kredive t& subjekteve jo-financiare t& miratuara nga bankat'?
jané té siguruara nga ndonjé kompani e sigurimeve (nga realizimi i rrezikut té kredisé).
Njé tjetér kanal i mundshém pér lidhjen ndérmjet sigurimeve dhe sektorit
bankar éshté démi i mundshém pér ofrimin e kredive, té mbrojtura me polisat e
sigurimit té pronés (mé 31.12.2017, 39% e ekspozimit kreditor té bankave ndaj
ekonomive familjare ka sigurim qé éshté i mbrojtur edhe mé tej me politsé té
sigurimit té pronés). Megjithaté, probabiliteti i njé ngjarje té vetme té shkaktojé dém té
madh gé nuk mund té paguhet nga kompania e sigurimeve, dhe né kété ményré té jeté e

124 N& bazé té regullores sé legjislacionit, pasurité e fondeve té pensioneve jané té pavarura nga asetet e bankave kujdestare
té pasurive té fondeve.
125 Gjashté banka.
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rrezikuar edhe pagesa e disa kérkesave (jofunksionale) té€ médha té njé banke, éshté i
vogél dhe zakonisht éshté i re-siguruar né kompanité e tjera té sigurimeve té huaja.
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4, Institucionet depozitare'*®
Bankat'?’

Pérkrah rrezigeve té reduktuara, megjithaté, né vitin 2017, sistemi
bankar ka operuar né kushte té pasigurisé, sidkomos theksuar né gjysmén e paré
té vitit. Pasiguria e mjedisit té brendshém kishte njé ndikim pérkatés né
perceptimin e agjentéve ekonomiké, té cilét i shmangén aktivitetet investuese,
por u reflektua edhe mbi dinamikén e fondeve té bankave, asetet e té cilave u
rritén pér 3.9% né vitin 2017 (krahasuar me rritjen prej 5% né vitin 2016).
Rritja mé e ngadalté vjetore né aktivet e sistemit bankar éshté kryesisht pér
shkak té lévizjes sé ngadalté té depozitave nga sektori jo-financiar, si burim
kryesor i financimit té aktiviteteve té bankave vendase, qé stagnoi né gjysmén e
paré té vitit 2017, por u pérmirésua né pjesén e dyté té vitit. Né vitin 2017,
bankat arritén té mbajné njé dinamiké té kénaqshme té aktivitetit kreditues.

Kredité me probleme pérjetuan njé rritje né vitin 2017, qé ishte kryesisht
i pranishém me disa klienté mé té médhenj né portofolin e kredive té
korporatave. Rritje vjetore, edhe pse té moderuar, shénuan dhe kredité me
probleme té ekonomive familjare, dhe ato té cilat jané té destinuara pér
konsum, duke treguar njé realizim té pjesshém té rreziqgeve né kété segment té
portofolit té kredisé né periudhén e kaluar. Edhe mé tej, pérgindja e
pérmirésimit té vlerés sé kredive me probleme éshté relativisht e larté dhe
eventualisht mos-shlyerja e plotésishme e tyre nuk do té pengojé funksionimin
solvent té bankave. Nga ana tjetér, kredité e rregullta nuk kané vérejtur ndonjé
lIévizje negative né vitin 2017, qé tregon né pritjet pér rritje té konsiderueshme
té kredive me probleme né vitin 2018.

Aktivet likuide né vitin 2017 kané shénuar njé rritje modeste, e cila
shkaktoi njé ulje té treguesve té likuiditetit té sistemit bankar, pér shkak té
rritjes mé té shpejté né aktivitetet e bankave. Megjithaté, ato mbeten né njé
nivel té kénaqshém. Mospérputhja kontraktuale e maturimit midis aktiveve dhe
detyrimeve té bankave ka vazhduar trendin e thellimit (rritjes), si rezultat i
rritjes sé maturimit té aktiveve likuide, me rritje té njékohshme té depozitave
pa afat.

Braktisja graduale e aplikimit té normave té njéanshme té pérshtatshme
té interesit pér kredité e sapo-aprovuara dhe produkteve té depozitave té
bankave, e cila filloi né vitin 2017, kérkon domosdoshmeérisht forcimin e
kapaciteteve té bankave pér té menaxhuar me rreziget qé dalin nga ky
ndryshim. Né té njéjtén kohé&, bankat do té pérballen me sfida lidhur me
ményrén e hartimit té produkteve dhe shérbimeve té ofruara, pércaktimin e
c¢mimit té tyre sipas profilit té rrezikut té klientit dhe pritjet pér zhvillimet e
ardhshme ekonomike, monitorimin e sjelljes sé konsumatoréve dhe reagim té
mundshém nga bankat, gjaté gjithé ciklit té jetés té marrédhénieve biznesore té
themeluara.

126 parvec bankave, kursimoret jané gjithashtu institucione depozitare, por duke pasur parasysh volumin e tyre té ulét t&
aktiviteteve, ata jané analizuar né njé néntitull t& vecanté té kétij raporti, “Institucione té tjera financiare”.

127 N& bazé té rregullt tremujore, Banka Popullore pérgatit raporte mbi rreziget né sistemin bankar t& Republikés sé&
Magedonisé, ku mund té gjeni mé shumé detaje mbi gjendjen, aktivitetet dhe ekspozimin e sistemit banker né rrezige té
caktuara. Raportet publikohen né fagen e internetit, né seksionin “Publikime” ose né seksionin “Mbikéqyrje”.
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Treguesit e aftésisé paguese té sistemit bankar tregojné njé rritje né vitin
2017. Rritja e tyre éshté e pritur, duke pasur parasysh kérkesat e imponuara
kapitale mé té larta pér bankat me qéllim té zbatimit té komponentés sé
kapitalit té Konventés sé Bazelit 3. Pérve¢ detyrimit pér té ruajtur nivelet
minimale té tre treguesve pér aftésiné paguese té bankave (raportet e
mjaftueshmérisé sé kapitalit, té kapitalit té rregullt themelor dhe té kapitalit
themelor), bankat vendase jané té detyruara té mbajné dhe té ashtuquajturat
shtresat mbrojtése té kapitalit (aktualisht jané té aktivizuara shtresat
mbrojtése pér ruajtjen e kapitalit dhe pér bankat me réndési sistemike).
Gjithashtu, mbikéqyrési (BPRM), pércakton dhe paraqet njé shtesé kapitali té
detyrueshém, mbi minimumin rregullator, pér secilén banké, né pérputhje me
profilin e rrezikut té vendosur. Bankat vendase jané pérshtatur me sukses me
kérkesat e kapitalit té reja dhe né nivel té agreguar, sistemi bankar ende ka né
dispozicion kapital “té liré” mbi minimumin e vendosur rregullativ dhe
mbikéqyrés.

Grafik nr.62
Kontributi i komponenteve individuale né rritjen vjetore té totalit té kredive dhe depozitave
té personave jo-financiare (majtas) dhe transformimi i pjekuris€é dhe i monedhés sé

depozitave né proces té ndérmjetésimit financiar (djathtas)*
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Norma vjetore e ndryshimit té gjithsej kredive / depozitat

Norma vijetore e ndryshimit té kredive né vitin 2016, pa efektin nga shlyerjet e obligueshme

Maturimi i kredive jofunksionale
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Burimi: Banka Popullore, bazuar né té dhénat e dorézuara nga bankat.
*Né figurén e djathté, depozitat dhe kredité né denaré gjithashtu pérfshijné edhe ato me klauzolé né valuté té
huaj. Depozitat afatshkurtra i pérfshijné edhe depozitat pa afat dhe llogarité e transaksioneve.

Pérkundér ringjalljes sé aktivitetit té depozitave me sektorin “ekonomité
familjare” né vitin e fundit, megjithaté, rritja e totalit té depozitave né sistemin
bankar éshté ngadalésuar pér té tretin vit radhazi. Né kushte té pasigurisé aktuale
politike, e cila éshté e theksuar sidomos né gjysmén e paré té vitit 2017, stagnimi
ekonomik dhe normat e interesit né rénie, depozitat nga sektori jo-financiar shénuar rritje
té ngadalshme vjetore. Megjithaté, rritja vjetore e depozitave té ekonomive familjare éshté
pérshpejtuar né ményré té konsiderueshme (nga 2% né vitin 2016, né 6.2% né vitin
2017), kryesisht né gjysmén e dyté té vitit, me njé stabilizim gradual t& mjedisit politik dhe
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pritiet e agjentéve ekonomiké. Depozitat e ekonomive familjare kané ruajtur vendin mé té
réndésishém né burimet e fondeve té sistemit bankar, me njé pjesémarrje prej 50.8%.

Rritja vjetore e kredive pér

Grafik nr.63 sektorin  jofinanciar shénoi njé
Devijimi i raportit té realizuar midis kredive  pérshpejtim né vitin 2017.
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Burimi: Banka Popullore, bazuar né té dhénat e relativisht e larté dhe t€ géndrueshme (prej
dorézuara nga bankat. o _ rreth 10% né vit), né 5-6 vitet e kaluara, qé
et o ok B i SSHIE € motivar nga dia fadort, i né
Hodrick- Preskot (A = 400.000), dhe mbulon a'_'_]en e Ofﬁrteﬁ' ashtu e_dhe |’.1e a”er_‘_ €
periudhén prej 13 vietésh. kérkesés sé kétyre kredive. Pjesa mé e

madhe e mbéshtetjes sé kredisé pér
ekonomité familjare synon té financojé konsumin e personave fiziké, duke pérbéré rreth dy
té tretat e totalit té kredive né kété sektor. Megjithaté, nga mesi i vitit 2015, kredité e
strehimit jané segmenti me rritie mé té shpejté nga portofoli i kredisé té€ ekonomive
familjare, duke rritur pjesémarrjen né totalin e kredive pér ekonomité familjare né njé nivel
prej 28.4% né 31.12.2017 (pér krahasim, kjo pjesémarrje ishte 25% né fillimi té vitit
2015). Preferencat mé té médhaja nga bankat pér kreditim té ekonomive familjare jané pér
shkak té efekteve pozitive nga diversifikimi mé i madh i portofoleve té kredive té bankave
dhe shlyerjes solide té kredive nga ana e ekonomive familjare, né nivel agregadhe
rrjedhimisht, rrezikut mé té ulét té kredisé. Megjithaté, duhet té kihet parasysh se pjesa
mé e madhe e rritjes i atribuohet kredive té ekonomive familjare t& miratuara pér afate mé
té gjata né té cilat éshté e pasigurt aftésia kreditore e konsumatoréve'?, sidomos duke
pasur parasysh pérgindjen e larté té kredive me komponenté valutore®® dhe kredité me
normé té interesit njéanshém té pérshtatshme dhe t& ndryshueshme®. Né disa vitet e
fundit, ka njé trend mé dinamik t& zgjatjes sé maturitetit’>? t& kredive pér ekonomité
familjare, refinancimin e tyre midis bankave apo konsolidimin e mé shumé partive né njé, e
cila mund té fsheh aftésiné e vérteté kreditore té ekonomive familjare. Pér mé tepér, né

128 | |ogaritur duke pérdorur filtér t& njéanshém Hodrick-Presscot, me aplikim t& A = 400,000.

129 M& 31.12.2017, kredité e strehimit me afat maturimi té barabarté ose mé t& madh se 10 vjecar me njé pjesémarrje prej
92.9% té totalit té kredive té strehimit, dhe ato me maturim té barabarté ose mé té& madh se 20 vjecar me njé pjesémarrje
prej 59.5%. Né strukturén e kredive konsumatore jané kryesisht kredité me afat maturimi mé té madh ose té barabarté me 5
vjet me njé pjesémarrje prej 86.6% (pér krahasim, mé 31.12.2014, kjo pérgindje ishte 81.3%). Kredité konsumatore me njé
maturim fillestar mé t€ madhe se ose té barabarté me 8 vjet me njé pjesémarrje prej pér 53.6% té totalit té€ kredive
konsumatore (né fund té vitit 2014, kjo pérgindje ishte 42.4%).

130 M& 31.12.2017, kredité me komponentin valutore té miratuara ekonomive familjare kané njé pjesémarrje prej 46.1% né
totalin e kredive né kété sektor, qé éshté vetém pak mé e ulét né krahasim me fundin e vitit 2014 - 47%.

131 Mé 31.12.2017, kredité me normé interesi t& ndryshueshme dhe njéanshém té pérshtatshme kané njé pjesémarrje prej
58.9% né totalin e kredive pér ekonomité familjare. Kjo pérgindje ka shénuar njé rénie té ndjeshme né periudhén e kaluar
(né fund té vitit 2014, ishte 77.2%).

132 M& 31.12.2017, kredité me afat t& zgjatur pérbénin 12.1% té totalit t& kredisé pér ekonomité familjare. Pér krahasim, kjo
pjesé ishte vetém 0.5% né fund té vitit 2014.
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strukturén e kredive pér konsum ekzistojné kredi ku nuk ekziston burim sekondar i
shlyerjes sé kredive né rast t& mospagesés sé tyre, apo zyrtarisht nuk éshté caktuar
sigurim'®. Megjithaté, né shumicén e marréveshjeve té kredisé me personat fiziké jané té
pérfshira té& ashtuquajturat klauzola ekzekutive™* e cila, né rastet e mosshlyerjes sé
obligimeve nga ana klientéve, u mundéson bankave té kryejné mbledhjen e kredive nga
pasuria e huamarrésve. Né rastin e kartelave té kreditit dhe mbitérhegjeve né llogarité e
transaksionit, llogarité e arkétueshme jané kryesisht té “siguruara” nga té ardhurat mujore
té pérdoruesit. Gjithashtu, analizat e brendéshme t& BPRM™® tregojné se Metodologjia pér
vlerésimin e vlerés sé tregut té pasurive té patundshme né Republikén e Magedonisé (qé
rezulton nga Ligji pér Vlerésim), e cila éshté minimumi i detyrueshém pér bankat gjaté
vlerésimit té vlerés sé kolateralit, nuk éshté né pérputhje me praktikat mé té mira
ndérkombétare dhe prandaj ekzistojné shumé mbivlerésime ose nénvlerésim té vlerés sé
kolateralit nga ana e bankave. Vendi yné nuk pérjetoi korrigjime mé té médha né rénie né
tregun e patundshmérive dhe prandaj ka pasiguri rreth sjelljes potenciale dhe dhe
reagimeve té e agjentéve ekonomiké (duke pérfshiré edhe bankat) né kushte té tilla. Edhe
pse bankat né politikat e tyre té kreditimit shpesh parashohin nivele relativisht té
arsyeshme né lidhje me tregues pér raportin ndérmjet detyrimit mujor pér shlyerje té
kredisé dhe té ardhurave té personave fiziké (mé sé shumti 33% pér kredi pér konsum dhe
mé sé€ shumti 50% pér kredité e strehimit), pérséri ekzistojné pérjashtime, dhe ka
gjithashtu njé trend té rritjes sé kétij raporti.

Rritja e kredive pér kompanité jo-financiare u pérshpejtua né vitin 2017 (nga 2.6%
né 2016 né 4.3% né vitin 2017), por ai akoma mbetet mjaft prapa nga e zakonshmja rritja
vijetore e kredisé pér individé. Megjithaté, kredité pér kompanité jo-financiare e kané
ruajtur pjesémarrjen mé té larté (52.3% né 31.12.2017) né totalin e kredive pér sektorin
jo-financiar, edhe pse né vitet e fundit kjo pjesémarrje éshté né rénie té€ vazhdueshme
(gati 6 piké pérgindje né krahasim me fundin e vitit 2014). Rreth 80% e totalit té kredive
pér kompanité jo-financiare u takojné tre sektoréve (industrisé, tregtis€ me shumicé dhe
pakicé dhe ndértimtarisé si dhe aktiviteteve té lidhura me pasuri té patundshme)137,
arritjet e té ciléve jané vecanérisht té réndésishme pér nivelin e cilésisé sé portofolit té
kredive té bankave. Gjithashtu, pikérisht né portofolin té kredisé té pérbéré nga klientét e
bankave té kétyre aktivitetevel38 jané vérejtur nivelet mé té larta té treguesit pér
pjesémarrjen e kredive me probleme né totalin e kredive. Kryesisht, kérkesa pér kredi nga
sektori i korporatave éshté me mé pak cilési, qé reflektohet nga mungesa e projekteve
cilésore dhe ideve gé do kishin mbéshtetjen e duhur té kredive nga bankat, por edhe nga
treguesit mé té dobét té likuiditetit dhe efikasitetit té segmentit té sektorit té brendshém té
korporatave gé kérkon mbéshtetje té brendshme kreditore. Prandaj, bankat zakonisht
“sigurojné” mbéshtetje kreditore pér kété sektor duke vendosur kolateral té caktuar (rreth
98% e kredive pér kompanité jo-financiare jané té siguruara), vlierésimi i vlerés té sé cilés
mund té jeté edhe mé komplekse dhe mé pak precise (né krahasim me vlerésimin e vlerés
sé apartamenteve), duke pasur parasysh specifikat e sigurimit té cilat potencialisht mund té
ofrojné kompanité vendase (pajisje, mjete, fabrika, depo, etj), gjegjésisht mungesé té

133 Mé& 31.12.2017, kredité e pasigurta pérbénin 38.7% té totalit té kredive té destinuara pér konsum. Pér krahasim, mé
31.12.2014, kredité e pasigurta pérbénin 36.9%.

134 Banka Popullore nuk ka t& dhéna pér shumén e kredive kontratat e té cilave pérmbajné njé klauzolé té tillé ekzekutive.

135 Sipas Ligjit pér shlyerje (“Gazeta zyrtare e Republikés sé Magedonisé” nr. 72/16) dhe Ligji pér Noteriné (“Gazeta zyrtare e
Republikés s&é Magedonisé” nr. 72/16).

136 Jané béré nevojat pér hartimin e njé Plan-strategjie pér té nxitur menaxhimin dhe pérmirésimin e menaxhimit té& kredive
me probleme.

137 Edhe né vitin 2017, shumica e mbéshtetjeve kreditore ishte drejtuar ndaj kétyre aktiviteteve, por né kété vit, kishte njé
rritje té& ndjeshme edhe té kredive pér klienté té aktiviteteve té transportit dhe té magazinimit (shénuan rritje prej 13.4%).

138 pjesémarrja mé e larté e kredive me probleme ndaj totalit t& kredisé pér degé t&é caktuara t& industrisé sé prodhimit (pér
shembull, prodhimi i metaleve, maginave, veglave dhe pajisjeve, ky tregues ishte 26.5% mé 31.12.2017).
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tregut likuid apo edhe funksional pér kété lloj té aseteve dhe pronés. Nga karakteristikat e
tjera té kredive pér kompanité jo-financiare, duhet té theksohet pjesmarrja relativisht e
larté dhe e géndrueshme e kredive me shlyerje té vetme té principalit (rreth 35% né tre
vitet e fundit), e kredive me grejs periudhé mé té gjaté se 1 vit (rreth 18-19% né tre vitet
e fundit) dhe e kredive me afat maturimi té prolonguar (rreth 10%), duke sugjeruar qé
bankat té marrin parasysh nevojat e kompanive né strukturimin e karakteristikave té
kredive, edhe pse pranojné pasiguri mé té madhe lidhur me shlyerjen né kohé té kredive té
dhéna. Gjithashtu, pjesémarrja e kredive té ristrukturuara né totalin e kredive pér
kompanité jo-financiare, né fund té vitit 2017 ishte 6.6%139, qé &shté tregues se bankat
jané té gatshme té ndihmojné edhe edhe véshtirésité rrjedhése financiare té kompanive
duke ndryshuar karakteristikat e kredive té aprovuara. Formimi i zonave teknologjike-
industriale zhvillimore né teritorin e Republikés sé Magedonisé, si njé lloj i zonave té lira né
drejtim té doganave dhe ligjeve tatimore, ku né dhjeté vitet e fundit intenzivisht jané
vendosur kompanité, kryesisht me kapital té huaj, jep njé shtytje té re pér punén e sektorit
té brendshém korporativ. Megjithaté, kéto kompani aktive kryesisht ndérkombétare kené
gasje té lehté dhe té shpejté né burime té lira té financimit dhe tani pér tani nuk paragesin
klienté potencial té bankave vendase.

Transformimi i maturimit dhe valutés né procesin e ndérmjetésimit
financiar vazhdon, edhe pse ishte mé pak i theksuar né vitin 2017. Sipas
strukturés sé maturimit, vazhdoi trendi i rritjes sé larté, dyshifrore né depozita pa afat, té
cilat edhe jané pérshpejtuar pér ekonomité familjare (nga 16% né vitin 2016, né 19.1%né
vitin 2017). Kjo krijoi efekte pozitive né bilancin e suksesit té bankave, por thekson
réndésiné e menaxhimit té rrezikut té likuiditetit, duke pasur parasysh mundésiné e
térhegjes sé kétij lloji té depozitave né ¢do kohé. Késhtu, pjesémarrja e depozitave pa afat
né totalin e depozitave nga subjektet jo-financiare u rrit pér mé shumé se 10 piké
pérgindjeje né 3 vitet e fundit (té analizuara nga 31.12.2014) dhe né fund té vitit 2017
ishte 47.1%. Megjithaté, pas dy vite té rrities mé té dobét dhe té ngadalshme té
depozitave afatgjata, né vitin 2017, u pérshpejtua rritja e kursimeve afatgjata (nga 4.5%
né vitin 2016 né 7.5% né vitin 2017), gé ishte presente né kompanité jo-financiare (nga
14.4% né vitin 2016, né 22.9% né vitin 2017), ashtu edhe né ekonomité familjare (nga
3.9% né 6.3%). Njé tjetér sinjal pozitiv éshté pérshpejtimi i rritjes sé depozitave né
denaré, pas dy viteve té rritjes sé ngadalté, gé rrijedh nga rritja mé e shpejté e depozitave
afatgjata né denaré (nga 2.2% né vitin 2016, né 5.4% né vitin 2017), edhe até té
ekonomive familjare (rritja e tyre u pérshpejtua, nga 0,9% né vitin 2016, deri né 5,5% né
vitin 2017). Njékohésisht, u ngadalésua rritja e depozitave me komponenté valutore, nga
7.2% né vitin 2016, né 4.9% né vitin 2017 dhe ata kané kontribuar me 35.9% té rritjes
totale t& depozitave nga sektori jo-financiare (né vitin 2016, ky kontribut ishte 59.1%'%).
Nga ana e kredive, zakonisht, kredité afatgjata e kushtézojné pjesén mé té€ madhe té rritjes
sé totalit té kredive pér sektorin jo-financiar, edhe pse kété vit éshté i réndésishém edhe
kontributi i kredive afat-shkurtér (18.9% té rritjes gjithsejt), pavarésisht nga kontributi
negativ né vitin 2016. Kredité né denaré pér njé kohé mé té gjaté jané kontribuesit
kryesoré né rritjen e totalit té& kredive, dhe né vitin 2017 kontribuan pothuajse térésisht
(97,7%). Analizuar sipas sektoréve té vecanté, kompanité jo-financiare, pér njé periudhé
mé té gjaté, kredité né valuté té huaj dhe kredité né denaré me klauzolé né valuté té huaj

139 10.3% mé 31.12.2014.

140 pyke pasur parasysh situatén e pagéndrueshme politike né vitin 2016, prirja e ekonomive familjare pér té ruajtur né
valuté té huaj para té gatshme dhe depozitat né valuté té huaj ishte mé e theksuar. Prandaj, kontributi i depozitave me
komponentén valutore né rritjen e totalit t& depozitave nga sektori jo-financiar ka gené pak mé i larté né vitin 2016 (59.1%),
dhe me stabilizimin e mjedisit politik, natyrisht ka réné né vitin 2017 (35.9%). Analizuar né periudhén prej vitit 2013 deri né
vitin 2015, kontributi i depozitave me komponenté valutore né rritjen vjetore té totalit té€ depozitave nga sektori jofinanciar
ishte, mesatarisht, 16.9%.
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shénojné njé rénie té vazhdueshme, ndérkohé qé pér ekonomité familjare, kredité me
komponenté valutore kontribuojné me rreth 40-45% té rritjes totale. Kéto trende mund té
lidhen me maturim mé té gjaté me té cilén aprovohen kredité pér ekonomité familjare né
periudhén e kaluar'®, pérkundér maturimit t& kredive pér kompanité jo-financiare.
Zakonisht, burimet e fondeve me afat maturimi mé té shkurtér jané mé té pérdorura pér té
financuar kapitalin garkullues dhe aktivitetet rrijedhése té ndérmarrjeve vendase, sesa pér
investime dhe pér té€ mbéshtetur projekte mé té médha.

Grafik nr.64
Kredité pér subjektet jofinanciare me cilési mé té ulét*, ndryshim vjetor (majtas) dhe
pjesémarrje né totalin e kredive pér subjektet jofinanciare (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore, bazuar né té dhénat e dorézuara nga bankat.
*Kredi me cilési mé té ulét (té ulur) té kreditit pérfshijné kredi me probleme, kredité e rregullta té ristrukturuara
dhe kredi té pa-ristrukturuara pér shkak té vonesave prej 61 deri né 90 dité.

Né vitin 2017, totali i kredive me probleme té sistemit bankar u rrit pér
2%, kryesisht pér shkak té rritjes sé shpejté té kredive me probleme pér kompanité jo-
financiare, té cilat, nga ana tjetér, pér shkak té déshtimit té detyrimeve té kreditit nga disa
klienté mé té médhej korporativ té€ bankave. Né ekonomité familjare, rritja e kredive me
probleme éshté pak mé e moderuar gé vjen nga kredité konsumatore, qé éshté tregues i
realizimit té pjesshém té rrezikut nga lehtésimi i kreditimit t& konsumit né té kaluarén.
Kategori té caktuara té kredive cilésia kreditore e té ciléve éshté reduktuar (kredi té
rregullta té ristrukturuara dhe kredi me vonesé, ku vonesa me pagesat léviz nga 61 deri né
90 dité) kané shénuar rénie né vitin 2017.

%1 Sipas rregullés, maturitetet mé té gjata sjellin dhe pasiguri mé té madhe, ndér té tjerat edhe pér lévizjet e ardhshme né
kurset e kémbimit, késhtu gé bankat zakonisht vendosin té transferojné rrezikun e valutés klientéve té tyre duke pérdorur
klauzolat e kémbimit valutor né marréveshjet e kredisé.
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Grafik nr.65

Mbulimi i kredive me probleme dhe pjesémarrja e kredive me probleme neto né fondet
vetanake té bankave (majtas) dhe indikatorét e raportit midis kostos sé korrigjimit té vlerés
dhe fitimet dhe té ardhurat neto nga normat e interesit (djathtas)
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Burimi: Banka popullore, bazuar né té dhénat e dorézuara nga bankat.

Rreziget pér kapitalin e bankave nga mosshlyerja e térésishme eventuale
e kredive me probleme jané té kufizuara, duke pasur parasysh mbulimin e larté
té kétyre kredive me korigjim té vlerés (77.2%). Késhtu, pjesa e pa rezervuar e
kredive me probleme absorbon vetém 7.9% té totalit t€ mjeteve vetanake té sistemit
bankar, nga té cilat do té mbuloheshin humbjet e papritura né njé rasti hipotetik ekstrem
té mosshlyerjes sé térésishme té kétyre kredive. Né vitin 2017, shuma e kredive té
humbura éshté pér disa heré mé e vogél'** krahasuar me vitin 2016 (duke mos marré
parasysh kredité me problemeté shlyera té detyrueshme gé jané té rezervuara plotésisht).
Né té njéjtén kohé, aktivet e marra né bazé té kérkesave té papaguara regjistruan njé rritje
té caktuar vijetore'*, prej 9.5%.

Aktualisht, pérgindja e korigjimit té vlerés té kredive té rregullta (ose nivelin
mesatar i rrezikut té kredive té rregullta sipas vlerésimit té bankave) éshté mé e larté
krahasuar me normén e realizuar (historike) vjetore té mos-kthimit té ekspozimit té kredisé
me status té rregullt. Megjithaté, humbjet pér shkak té realizimit té rrezikut té kredisé
mund té i tejkalojné pritjet e bankave, sidomos né kushte té pafavorshme e biznesit, ndér
té tjera, pér shkak té pérgendrimit mé té shprehur né portofolet e kredive té bankave, si
dhe kostot e larta apo pamundésia e grumbullimit népérmjet kolateralit t& pércaktuar pér
kredi me njé ¢gmim té favorshém.

142 Mé konkretisht, né vitin 2017, bankat kané fshiré kredi pér subjektet jo-financiare né vleré prej 373 milioné denaré, ndérsa
né vitin 2016, fshirjet arritén né 2,237 milioné denaré. Té dyja shumat nuk i pérfshijné kredité me probleme té shlyera té
detyrueshme, té cilat arrijné né 13.3 miliardé denaré pér vitin 2016 dhe 3.3 miliardé denaré pér vitin 2017.

143 N& vitin 2017, aktivet e marra aktivet e marra né bazé té kérkesave té& papaguara u rritén pér 480 milioné denaré (ose pér
9.5%). Megjithaté, vlera neto kontabile e kétyre aseteve shénoi njé rénie vjetore (pér shkak té korigjimit té€ vlerés té larté
krahasuar me 31.12.2016), me ¢ka pjesémarrja e tyre né totalin e aktiveve u reduktua né vetém 0.4%.
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Grafik nr.66

Normat vjetore té ekspozimit kreditor té mospagesés* dhe niveli mesatar i rrezikut té
kredive té rregullta (majtas) dhe pjesémarrja e kredive té rregullta pér té cilat nuk éshté
vendpsur sigurim né totalin e kredive té rregullta (djathtas)
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Burimi: Banka popullore, bazuar né té dhénat e paraqitura nga bankat.
*Shénim: Norma vjetore e mospagesés llogaritet si pérgindje e ekspozimit té kredisé me status té rregullt, e
cila pér njé periudhé njévjecare kalon né ekspozim té statusit me probleme.

Grafik nr.67
Treguesit e nivelit té pérgendrimit té

ekspozimit kreditor ndaj sektorit jofinanciar
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- Pjesémarrja ekspozimeve té& médha ndaj subjekteve jofinanciare me mjete té veta té
bankave.

=== Pjesémarrja e 10-té ekspozimet mé té& médha té kredive ndaj subjekteve jofinanciare
(neto korrigjimi i vlerés) né mjetet e veta.

Burimi: Banka popullore, bazuar né té dhénat e
dorézuara nga bankat.

Né vitin 2017, norma vjetore e
realizuar mospagesés e ekspozimit té
kredisé me status té rregullt'* ishte 1.8%, e
cila éshté pak mé e ulét krahasur me nivelin
mesatar té rrezikut té kredive té rregullta té
miratura  subjekteve  jo-financiare, té
vértetuara nga bankat (2.3%). Gijithashtu,
mé 31.12.2017, né 85.9% té kredive pér
sektorin jo-financiar éshté krijuar njé sigurim
i vecanté, me cka “zbutet” rreziku kreditor i
marré nga ana e bankave nga ekspozimi i
kredis€ me status té rregullt. Megjithaté,
pérgendrimi i pranishém relativisht i larté né
portofolet e kredive té bankave té veganta
(edhe pse né rénie né vitin 2017), si nga
klientét individual, ashtu edhe nga disa
karakteristika té tjera té klientéve (pér
shembull, pérkatésia ndaj aktiviteteve té
caktuara), tregon njé nivel té larté té
korrelacionit midis cilésisé sé& paléve
kreditore té veganta, qé né kushte jo té
favorshme té biznesit mund té shkaktojné
humbje pér shkak té nivelit mé té larté té

% Norma vjetore e mospagesés llogaritet si pérgindje e
ekspozimit té kredisé me status té rregullt, e cila pér njé
periudhé njévjecare kalon né ekspozim me status me
preobleme.
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realizimit té rrezikut té kredisé nga pritjet e
bankave. Sé fundi, pavarésisht pjesés
relativisht té larté té kredive pér té cilat
éshté themeluar njé formé e kolateralit né
totalin e kredive té rregullta, megjithaté
ekziston ende rreziku i té genit né
pamundési pér té shitur pronén (me njé
¢mim té volitshém), i cili pérfundimisht do té
merrej pér pagesén e kérkesave té
pazgjidhura.

Grafiku nr.68
Treguesit e likuiditetit té sistemit bankar (majtas) dhe hendeku mes aktiveve dhe
detyrimeve gé té bankave gé maturohen né 30 ditét e ardhshme dhe né vitin e ardhshém

(djathtas)té detyrimeve me maturim adekuat t& mbetur dhe valuté korresponduese
né pérgindje né pérgindje
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Burimi: Banka popullore, bazuar né té€ dhénat e paraqgitura nga bankat.

Rritja modeste vjetore e aktiveve likuide né vitin 2017 (né lartési prej
0.8%) shkaktoi reduktimin e nivelit pjesémarrjes sé tyre né totalin e aktiveve té
bankés, pér rreth njé piké pérqgindje (deri né nivel prej 29.8% mé 31.12.2017).
Treguesit pér mbulimin e kategorive té ndryshme té detyrimeve té bankés me aktivet
likuide, gjithashtu, né pérgjithési shénoi rénie né vitin 2017, por jané né nivel té
kénagshém gé bén té mundur menaxhimin operacional té€ pandérpreré me likuiditetin nga
ana e bankave. Rritja e maturimit té aktiveve likuide té bankave pér shkak té géllimit pér té
arritur njé kthim mé té madh nga investimi i tyre né instrumente afatgjata, né kushte té
rritjen graduale né pjesémarrjen e depozitave pa afat né strukturén e burimeve té
financimit pér bankat, ka kontribuar né thellimin e hendekut midis aktiveve dhe detyrimet
sipas maturitetit té tyre té mbetur kontraktual. Késhtu, 50% e detyrimeve té bankave té
cilat maturojné né 30 ditét e ardhshme nuk jané plotésisht té mbuluara nga asetet gé kané
té njéjtin maturitetit t€ mbetur kontraktual (deri 30 dité). Hendeku né segmentin e
maturimit deri né 1 vit, edhe pse éshté mé i vogél, pérséri éshté i réndésishém pér shkak
se pothuajse 36% e detyrimeve me maturitet t& mbetur kontraktual deri né 1 vit nuk
mbulohen nga asetet e té njéjtit segment maturimi. Pér shkak té transformimit valutor qé
kryhet nga bankat, thellimi i hendekut midis aktiveve dhe detyrimeve sipas maturitetit té
tyre kontraktual t& mbetur éshté mé e theksuar né hendekun e kémbimit valutor (mé
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31.12.2017, 60.1% e detyrimeve né valuté té huaj me maturitet té€ mbetur deri né 1 vit
nuk mbulohen nga mjetet né valuté té huaj té segment té njéjté té maturimit).

Grafiku nr.69
Treguesit pér likuiditetin e sistemit bankar sipas valutés - Denar (majtas) dhe né valuté té
huaj (djathtas)

né pérgindje né pérgindje
140 70
. o o m— e wm— —
120 A — e — ™ 1253 127.8 60
100 - 50 4
o ‘M\v 40 A
81.4 78.0
= —pg_ ] _— 33.9
60 - 30 = — —=——
B —a— —g L 29.6
53.6 27.8
40 1 52.5 20 : : ‘ ‘
ke————— —hr————— 12.2013 12.2014 12.2015 12.2016 12.2017
-, —————— - —————— - . . - . o
20 | === Mjetet likuide / Gjithsej aktivi
283 74 Mjetet likuide / Detyrimet afatshkurtra
: —&— Mjetet likuide / Depozitat e familjeve
0 ; ; ; ; — Kredité / Depozitat
12.2013 12.2014 12.2015 12.2016 12.2017

== Mjetet likuide / Detyrimet me maturim té ngelur gjer né 1 vit
Mjetet likuide / Detyrimet me maturim té ngelur gjer né 30 dité

Burimi: Banka popullore, bazuar né té dhénat e paraqgitura nga bankat.

Ekspozimi i drejtpérdrejté ndaj lévizjeve té ndryshoreve financiaré té
tregut éshté i ulét né nivel té sistemit bankar dhe né kuadér té kufijve
rregullator té pércaktuar nga bankat individuale. Ekspozimi i térthorté ndaj
kétyre rreziqeve, qé lind nga prania e kredive me komponenté valutore (42.5%
e totalit té kredive té subjekteve jo-financiare) dhe kredive me norma té
interesit té pérshtatshme (38.1%) dhe té ndryshueshme (27.3%) né portofolet
e bankat éshté i réndésishém, por shénon rénie. Pas ndérprerjes sé procesit té vitit
té kaluar té denarizimit té depozitave, né vitin 2017 ky proces u ringjall pérséri, dhe
njékohésisht vazhdon trendi i denarizimit né anén e kredive. Ndryshe nga viti 2016, kur
ishin mé té shprehura preferencat pér valuté té huaj, né vitin 2017 éshté reduktuar
ekspozimi i sistemit bankar ndaj rrezikut valuator dhe raporti né mes té hendekut midis
aktiveve dhe detyrimeve me komponenté valutore dhe mjeteve vetanake ka réné né 6.4%
(kundrejt 14.3% mé 31.12.2016). Analizuar sipas bankave individuale, raporti midis
pozicionit valutor agregat dhe mjeteve vetanake né ¢cdo banké (léviz né interval prej 0.3%
deri né 29.1%) éshté né kuadér té kufijve rregullatore té pérkufizuara (30% nga mjetet
vetanake té bankave). Humbja e mundshme e vlerés ekonomike té portofoleve té
aktiviteteve bankare gjaté njé goditjeje té pafavorshme té supozuar té€ normés sé té
interesit prej £ 2 piké pérqgindjeje shénoi rritje absolute né bazé vjetore (7.8%), por rporti i
tij me mjetet vetanake ishte pothuajse i pandryshuar (8.4% né 31.12.2017, né krahasim
me 8.5% né 31.12.2016). Analizuar sipas bankave té vecanta, ky raport Iéviz né interval
prej 0.6% deri né 16%. Ai éshté ende nén nivelin prej 20%, tejkalimi eventual i té cilit do
té kérkojé detyrim rregullator pér banka té propozojné masa pér reduktimin e kétij raporti,
madje edhe pér té vendosur kapitalin e duhur té mjaftueshme pér té mbuluar rrezikun nga
ndryshimi i normave té interesit né portofolin e aktiviteteve bankare, nése urdhérohet nga
Banka Popullore.

Né vitin 2017, bankat kané ulur pérdorimin e normave té interesit té
pérshtatshme, né llogari té pérdorimit mé té madh té normave té interesit té
ndryshueshme (né kérkesa) dhe normat e interesit fikse (né detyrime). Ky riorientim drejt
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aplikimit té normave té interesit t&€ ndryshueshme dhe/ose fikse kushtézon nevojén pér
ngritjen e kapaciteteve té bankave pér té pércaktuar nivelin e duhur dhe llojin e normave
té interesit né momentin e miratimit/mbledhjes sé kredive/depozitave, duke marré
parasysh maturimin e kontratave, rreziget gé lidhen me klientét etj. Gjithashtu, ajo kérkon
kapacitet mé té madh té bankave pér té parashikuar (ose té paktén pér té krijuar
supozimet e duhura) pér zhvillimet e ardhshme né ekonomi dhe ndikimi dhe efektet e
kétyre lévizjeve mbi ta dhe klientét e tyre.

Grafik nr.70

Ekspozimi ndaj rrezikut té valutés dhe pjesémarrja e kredive dhe depozitave me
komponenté valutore né totalin e kredive dhe depozitave (majtas) dhe ekspozimi i
rrezigeve nga ndryshimet né normat e interesit né portofolin e aktiviteteve bankare dhe
pjesémarrja e kredive me norma té pérshtatshme dhe té ndryshueshme té interesit dhe
depozitave me norma interesi té€ pérshtatshme né totalin e kredive dhe depozitave

(djathtas)
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= Depozitat me komponenté valutore té personave jofinanciar / Gjithsej depozitat e personave jofinanciar m— (redité me normé interesi t& ndryshueshém / Giithsej kredité (boshti majtas)

= Hendeku né mes aktivit dhe pasivit me komponenté valutore / mjetet e veta* = - Zvogélimi potencial té vlerés ekonomike té potfolit té aktiviteteve bankare, gjaté njé goditje té pavolitshme
€ interesit né lartési prej 2 p.p. / mjetet e veta (boshti djathtas)

Burimi: Banka popullore, bazuar né té dhénat e paraqitura nga bankat.
Shénim: * Té dhéna pér hendekun mes aseteve dhe detyrimeve me komponenté valutore nuk e pérfshijné
BMMZH SHA Shkup.

Treguesit pér aftésiné paguese dhe kapitalizimin e sistemit bankar
regjistruan njé rritje né vitin 2017, gé né masé té madhe rrjedh nga rritja e shpejté e
pozicioneve kapitale, kryesisht si rezultat i fitimeve té mbajtura dhe emetimit té
instrumenteve té reja nén vartési té bankave. Né fund té vitit 2017, raporti i
mjaftueshmérisé sé kapitalit ishte 15.7%, qé éshté pér 0.5 piké pérgindje mé shumé
krahasuar me 31.12.2016. Né 2017 mungonin emetime té reja té aksioneve, e cila e
konfirmon orientimin mbizotérues té bankave pér krijimit e brendshém té kapitalit
(népérmjet mbaijtjes sé fitimit né fondet kapitale) ose emetimin e instrumenteve té varura.
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Grafik nr.71

Treguesit e aftésisé paguese dhe stabilitetit té sistemit bankar (majtas) dhe struktura

fondeve té veta, sipas pérdorimit (djathtas)
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Burimi: Banka popullore, bazuar né té€ dhénat e paraqitura nga bankat.

Shénim: *indeksi Z (grafiku majtas) éshté llogaritur si mé poshté:= %

kthimit né aktivet mesatare, £ éshté kapitali dhe rezervat, A pérfagéson asetet, dhe o (ROAA)
devijimin standard nga norma e kthimit né aktivet mesatare, e llogaritur pér tre vitet e fundit.

, ku ROAA pérfagéson normén e
pérfagéson

Né vitin 2017, bankat né Republikén e Magedonisé me sukses u pérball me sfidén
pér té pérmbushur kérkesat e reja rregullatore gé kané té€ bé&jné me komponentin e
kapitalit t&€ Bazel 3. Késhtu, duke filluar né mars té vitit 2017, bankat jané té detyruara té
llogarisin dhe té mbajné njé nivel minimal, pavarésisht nga raporti i mjaftueshmérisé sé
kapitalit prej 8% dhe norma e kapitalit bazé (6%) dhe norma e kapitalit té rregullt (4.5%).
Gjithashtu, té gjitha bankat kané detyrimin té mbajné njé shtresé mbrojtése pér ruajtjen e
kapitalit né shumén prej 2.5% té aktiveve té ponderuara sipas rrezigeve. Pérveg késaj,
shtaté banka, té pércaktuara nga BPRM si bankat me réndési sistemike, kané njé detyrim
pér té pérmbushur shtresa mbrojtése té kapitalit pér bankat me réndési sistemike (né vitin
2017 léviz né interval nga 1% deri né 2.5%). Shtresa mbrojtése kundérciklike dhe
sistematike e kapitalit jané dy teknika shtesé makroprudente gé jané né dispozicion, né
pérputhje me rregullavén, por ende nuk ka nevojé pér aktivizimin e tyre. Duke filluar nga
gjysma e dyté e vitit 2017, bankat filluan té raportojné mbi lartésiné e normés sé borxhit, e
cila éshté gjithashtu njé nga kérkesat e reja t& vendosura nga Basel 3'*. Sé fundi, né
pérputhje me Shtyllén 2 té Marréveshjes sé Kapitalit té€ Bazelit, pérmes procesit mbikéqyrés
té rishikimit dhe vlerésimit pércaktohet shtesa e kapitalit né pérputhje me profilin e rrezikut
té secilés banké, e cila pér vitin 2017, sipas bankave individuale, Iéviz né interval nga 1.6
deri né 9.5%. Shuma relativisht e larté dhe cilésia e mjeteve vetanake me té cilat disponon
banka siguroi njé kapacitet solid pér té pérmbushur kérkesat e reja té kapitalit. Pra, mé
31.12.2017, né nivel té sistemit bankar, pjesémarrja e kapitalit “té liré” mbi kérkesat
minimale rregullatore dhe mbikéqgyrése ka gené 8.8% té totalit t& mjeteve vetanake.

%5 Norma mesatare e borxhit, e llogaritur pér gjashté muajt e fundit té vitit 2017, éshté 10.1%. Sipas bankave individuale
léviz né interval nga 4.9% deri né 17.4%. Rregullorja akoma nuk e pércakton kufirin mé té ulét té kétij limiti, por vetém
detyrimin pér té dorézuar raporte né BPRM. Sipas standardeve ndérkombétare, raporti i borxhit nuk duhet té jeté mé i ulét se
3%.
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5. Sektori i sigurimeve

Sektori i sigurimeve éshté segmenti i treté, sipas madhésisé sé aseteve
né sistemin financiar té Republikés sé Maqedonisé. Brenda kornizave té saj,
mbizotéron sigurimi i jo-jetés, rritja e ngadalté e té cilit né vitin 2017 ka
kontribuar né njé ngadalésim té rritjes sé sektorit té pérgjithshém té
sigurimeve. Rreziqget nga sektori i sigurimeve pér stabilitetin e pérgjithshém
financiar nuk jané té médha, kryesisht pér shkak té lidhjes sé dobét me
segmentet e tjera té sistemit. Mbulimi i rezervave teknike me mjetet (e
lejueshme) pérkatése éshté mbi 100%, megjithése ka regjistruar njé rénie té
caktuar né vitin 2017. Gjithashtu, vetém gjysma e té ardhurave neto nga primet
pérdoret pér té mbuluar démet neto, edhe pse koeficienti i démeve ka shénuar
njé pérkeqésim né vitin 2017. Aftésia paguese e larté e sektorit té sigurimeve e
minimizon rrezikun e krijimit dhe pérhapjes sé rrezigeve ndaj segmenteve té
tjera té sistemit financiar té Republikés sé Maqedonisé. Sikurse skemat e
pensionit vullnetar, ashtu edhe sigurimi i jetés éshté ende pamjaftueshém i
zhvilluar, pér cka kané kontribuar edhe faktorét makroekonomiké, kryesisht
véllimi dhe rritja e té ardhurave té disponueshme té ekonomive familjare.

Karakteristikat dhe rreziqet e sektorit té sigurimeve

Sektori i sigurimeve maqedonase éshté ende i vogél, ku mjetet e saj totale
zéné 3.2% té PBB-sé (3.0% né vitin 2016). Né vitin 2017, aktivet e sektorit regjistruan njé
rritje vjetore té pérshpejtuar, e cila arriti né 8.4% (5.2% né vitin 2016). Rreth njé e treta e
rritjes né aktivet e sektorit té sigurimeve éshté pér shkak té rritjes sé pozicioneve té
kapitalit t& njé kompani té€ sapo formuar pér sigurimin e jetés (e cila filloi me puné né
dhjetor té vitit 2017), ndérsa gjysma e rritjes ishte pér shkak té aktiviteteve mé té médha
né fushén e sigurimit té jetés.

Tregu i sigurimeve né Republikén e Magedonisé éshté mé i pérfaqésuar
nga sigurimi i jo-jetés, i cili né fund té vitit 2017 pérfshiné 69.9% té totalit té aktiveve
té sektorit té sigurimeve'*®. Megjithaté, sigurimi i jetés ka shénuar rritje té géndrueshme,
ashtu gé pjesémarrja e saj né asetet e pérgjithshme té sektorit té sigurimeve, né 5 vitet e
fundit éshté rritur pér 11 piké pérgindje (nga 19.1% né vitin 2013, né 30.1% né vitin
2017). Zgjerimi i sigurimit té jetés éshté gjithashtu i dukshém edhe pérmes numrit té
kontratave té reja (rritje pér 25.1%). Por kjo rritje nuk éshté shoqgéruar si duhet nga rritja
né vlerén e kontratave, pér té cilat kané njé rol kyc faktorét makroekonomiké,
paraségjithash volumi dhe rritja e té ardhurave té disponueshme té ekonomive familjare.

Gradualisht ndryshon struktura e
primeve té shkruara bruto (PSHB), ku edhe
pse veté-pérgjegjshméria mbetet mé e
pérhapur, me rreth 45%,  pérséri
pjesémarrja e saj éshté né rénie (2016:
44.2%, 2015: 44.6%, 2014: 46.4%). Nga
ana tjetér, pjesémarrja e sigurimit té jetés i
afrohet pjesémarrjes né PSHB nga sigurimi i
pasurisé. Sinjal i miré pér zgjerimin e

146 N& tregun e sigurimeve veprojné 16 kompanité e sigurimeve, pre té cilave 11 kompani kryejné sigurimin e jo-jetés, ndérsa
pesé, sigurimin e jetés. Mé 1.12.2017 filloi me puné njé kompani e re pér sigurimin e jetés, “Triglav Life Insurance” SHA,
Shkup, pjesé e grupacionit “Adria, Triglav sigurimi i jetés”.
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Grafik nr.72 métejshém té ofertés té produkteve té
Treguesit e shkallés sé zhvillimit té tregut sigurimit éshté edhe sigurimi shéndetésor

té sigurimeve privat shtesé, i cili éshté ende njé kontribues
né denaré né pérgindje shumé i vogél né totalin e PSHB, por
6,000 14,

vazhdimisht rritet (sigurimi shéndetésor
" a1 ) shtesé shfaget né vitin 2013 me pérfshirjen
né rregullore), me cka pjesémarrja e saj né
totalin e PSHB né vitin 2017 arriti né 0.65%
(0.52% né vitin 2016 dhe 0.08% né vitin
2015).
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Burimi: Agjencia pér mbikéqgyrjen e sigurimeve té RM
dhe llogaritjet e brendshme t& BPRM.

Shkalla e zhvillimit té tregut té sigurimeve po pérmirésohet. Kjo
perceptohet népérmjet pérmirésimit té shkallés sé penetrimit dhe shkallés sé dendésisé té

shérbimeve té tyre né treg'"’.

Grafiku nr.73

Struktura e aseteve (majtas) dhe pasiveve (djathtas) té kompanive té sigurimit
né milioné denaré
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Burimi: Agjencia pér mbikéqyrjen e sigurimeve té€ RM dhe llogaritjet e brendshme té BPRM.

*Nén pasurité e tjera pérfshihen zérat né bilancin e gjendjes né lidhje me: mjetet materiale, pjesa pér bashké-
sigurime dhe risigurime, inventari i imét dhe kufizimet kohore aktive. Me detyrime té tjera nénkuptohen: borxhi
i varur, rezervat e tjera, detyrimet e tjera pér sigurim, bashké-sigurime dhe risigurime dhe detyrime té tjera.

Lidhja e ulét ndérsektoriale e zvogélon rrezikun e efekteve té€ mundshme
negative né stabilitetin e pérgjithshém financiar, gjegjésisht pér shpérndarjen e
rreziqeve té sigurimit né segmente té tjera té sistemit financiar té Maqgedonisé.
Megjithaté, struktura e investimeve té kompanive té sigurimit i ekspozon kompanité e
sigurimit ndaj rrezikut té pérgendrimit. Gjegjésisht, 32.5% dhe 60.3% e aseteve té
kompanive jané té vendosura né depozita bankare dhe letrat me vleré té geverisé,
stabiliteti dhe likuiditeti i té ciléve jané té réndésishme pér stabilitetin dhe funksionimin
normal té sektorit té sigurimeve. E papérfillshme éshté lidhja me segmented e tjera té
sistemit financiar. Bazuar né rregulloren e kompanive té sigurimit, kompanité qé ofrojné
sigurimin e jetés mund té menaxhojné me fondet e pensioneve, por deri tani kjo mundési
nuk éshté pérdorur né praktiké.

147 Shkalla e penetrimit éshté llogaritur si raport i primeve té shkruara bruto dhe prodhimit t& brendshém bruto, ndérsa
shkalla e dendésisé si raport i primit té shkruar bruto dhe numri i banoréve né vend.
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Grafik nr.74
Primet neto, démet neto dhe koeficienti i

humjeve sipas klasave té sigurimit
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Burimi: Agjencioni pér mbikégyrjen e sigurimeve té
RM dhe llogaritjet e brendshme té&€ BPRM.
*Neto-démet = bruto-démet + ndryshimi né bruto-
rezervat pér démet

*Primet neto té fituara (ose té ardhurat neto nga

Njé tregues i réndésishém i
profitabilitetit dhe performancés sé sektorit
té sigurimeve éshté arritja e njé koeficienti
t& duhur té démeve'®, i cili tregon cila pjesé
e té ardhurave neto té bazuar né primet
pérdoret pér té€ kompensuar neto démet e
ndodhura. Pér dallim nga rénia e kétij
koeficienti né vitin paraprak, né vitin 2017,
raporti i démeve u rrit pér 2.7 piké
pérgindjeje. Megjithaté, pér té mbuluar neto
démet e ndodhura pérdoret vetém gjysma e
té ardhurave neto nga primet (koeficienti i
démeve éshté 54.2%). Pér krahasim, né
vendet e zhvilluara koeficienti i démeve |éviz
né intervalin nga 50% deri né 60%.
Koeficienti i démeve éshté mé i larté né
sigurimin e jetés (75.2%), por me njé
tendencé né rénie, ndérsa sigurimi i jo-jetés
éshté 49.2% (rrities prej 2.9 piké
pérgindjeje si rezultat i pagesés sé démit mé
té madhe né vitin 2017).

premité) jané primet bruto té zvogéluara pér primet
e shitura né bashké-sigurime /risigurime dhe
ndryshimet né rezervat bruto pér primin e pafituar né
bashké/risigurim.

Grafiku nr.75
Investimi i mjeteve nga rezervat teknike dhe matematike té kompanive pér sigurim té jo-
jetés (majtas) dhe sigurimin e jetés (djathtas)
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Burimi: Agjencia pér mbikéqyrjen e sigurimeve té€ RM dhe llogaritjet e brendshme té BPRM.

Letra me vleré pronésore
H Depozitat né banka

Mijetet para né arké dhe mjetet né sistemin bankar

Sektori i sigurimeve éshté i karakterizuar me mbulimin e ploté té
rezervave teknike'*°(rezervave teknike dhe rezervave matematikore né sigurimin e
jetés), gjegjésisht té detyrimeve té ardhshme gé rrjedhin nga kontratat e sigurimit dhe
humbjet e mundshme né lidhje me rreziget qé lidhen me kryerjen e aktiviteteve té
sigurimit, me kategorité e lejueshme té mjeteve. Edhe pse né vitin 2017 éshté zvogéluar,
pérséri mbulimi i rezervave teknike &shté mbi minimumin ligjor prej 100%° dhe é&shté
105.6% (né vitin 2016, 106.2%). Andaj, mbulimi éshté mé i larté né kompanité e sigurimit

18 Nuk é&shté i favorshém né drejtim té gjendjes financiare t& kompanisé sé sigurimit né qofté se primet nuk mbulojné
plotésisht kérkesat pér pagesén e démeve, ose né qofté se ky tregues éshté vazhdimisht né rritje.

149 Rrjeti i risigurimeve.

150 Sipas Ligjit pér Mbikéqyrjen e Sigurimeve (Gazeta zyrtare nr. 27/02, 84/02, 98/02, 33/04, 79/07, 8/08, 88/08, 56/09,
67/10, 44 / 11 112/11, 7/12, 30/12, 45/12, 60/12, 64/12, 23/13, 188/13, 112/14, 153/15, 192/15, dhe 23/16), neni 86,
kompanité e sigurimit jané té detyruara té investojné fonde né vleré té paktén té barabarté me vlerén e rezervave teknike,
gjegjésisht raporti i aktiveve qé i mbulojné rezervat teknike dhe totalit té rezervave teknike duhet té jeté té paktén 100%.
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té jo-jetés, 108.1% (108.6% né vitin 2016), ndérsa né kompanité e sigurimit té jetés éshté
vetém 2 piké pérgindje mbi minimumin ligjor (101.4% né vitin 2016). Treguesit e tillé
tregojné se sektori i sigurimeve ka siguruar mbulim té ploté té detyrimeve té ardhshme pér
démet té pércaktuara nga llogaritjet aktuariale pérmes rezervave teknike (dhe
matematikore).

Sipas regullativés™!, gjaté zgjedhjes sé llojit té investimeve té aktiveve té cilat i
mbulojné rezervat teknike, kompanité e sigurimit jané té detyruara té ofrojné siguri,
profitabilitetit dhe likuiditetit té investimeve, si dhe té sigurojné diversifikimin e tyre té
duhur, duke marré parasysh rreziget e mundshme pér shkak té ndryshimeve né normat e
interesit, kursin e kémbimit, rrezikun e kredisé, etj. Késhtu, kompanité e sigurimeve kané
investuar pjesén mé té madhe té mjeteve, ose 60.3% né letra me vleré té qgeverisé
vendase (49.3% dhe 77% né té jo-jetés dhe né sigurimin e jetés, respektivisht) dhe né
depozitat bankare (32.5%).

Sektori i sigurimeve punon me

Grafik nr.76 _ o s g g st P
. " : . fitim qé éshté pér 15.6% mé i ulét
zirg;Tr?;iltDrUto dhe fitimet e kompanive té krahasuar me vitin 20162, Reduktimi i
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Burimi: Agjencia pér Mbikéqyrjen e Sigurimeve té RM
dhe llogaritjet e brendshme té&€ BPRM.

131 | lojet dhe karakteristikat e aktiveve gé mbulojné rezervat

teknike dhe mijetet gé mbulojné rezervat matematikore té
kompanive té sigurimit, gjegjésisht kompanité e risigurimit
jané té pércaktuara me Ligjin pér Mbikégyrjen e Sigurimeve
dhe me njé rregullore pérkatése té Agjencisé sé Mbikéqyrjes
sé Sigurimeve. Rregullorja mbulon llojin e aktiveve,
maturimin e tyre, likuiditetin, valutén, pérgendrimin,
vlerésimin e tyre e késhtu me radhé.

152 Treguesit e rentabilitetit jané paraqgitur né seksionin
“Struktura, shkalla e pérgendrimit dhe pérfitueshméria e
sektorit financiar té€ Republikés s& Magedonisé”.

153 Rezultati teknik &shté njé tregues i suksesit té kompanive
té sigurimit dhe rezulton nga performanca e tyre e aktivitetit
kryesor - sigurimi. Té ardhurat dhe shpenzimet e tjera
operative pérbéjné rezultatin jo teknik. Shuma e kétyre dy
kategorive jep rezultatin e pérgjithshém financiar para
tatimit.

1 Rezultati jo-teknik kryesisht pérbéhet nga té ardhurat neto
nga investimet dhe té ardhurat dhe shpenzimet e tjera.
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Grafik nr.77
Rreziget e transferuara té risiguruesit
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Burimi: Agjencia pér mbikégyrjen e sigurimeve té RM
dhe llogaritjet e brendshme té& BPRM.

*Neto-primet = primet e shénura bruto té zvogéluara
pér primet e shitura né bashké-sigurime /risigurime
dhe ndryshimet né rezervat bruto pér primin e
pafituar né bashké/risigurim.

* neto démet, bruto démet e paguara té zvogéluara
pér pjesén e risigurimit.

Grafik nr.78

Raporti i kapitalit t& shoqgérive té sigurimit
dhe niveli i kérkuar i marzhit té aftésisé
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Shogérité e sigurimeve
Burimi: Agjencia pér mbikéqgyrjen e sigurimeve té RM
dhe llogaritjet e brendshme té&€ BPRM.
Né llogaritjen e marzhit té aftésisé paguese, shogéria
e sapo formuar e sigurimit té jetés nuk éshté e
pérfshiré (dhjetor 2017).

Né vitin 2017, véllimi i
risigurimit nuk ndryshoi né sigurimin e
jetés, ndérkohé qé regjistroi njé rénie
té lehté té sigurimit té jo-jetés. Nga ana
tjetér, éshté rritue edhe pjesémarrja e
démeve té paguara neto té€ kompanive té
sigurimit né bruto-démet prej 83.3%, qé
rrjedh nga sigurimi i jo-jetés.

Aftésia paguese e sektorit té
sigurimeve si njé tregues i stabilitetit
té sektorit éshté ende i larté, i cili
bazohet né kapitalizimin e larté té
sektorit. Domethéné, kapitali tejkalon
kufirin e aftésisé paguese (kapitali i
kérkuar) pér 4.3 heré (4.1 heré né vitin
2016). Si rezultat i shogérisé sé& sapo
formuar pér sigurimin e jetés dhe fitimit té
realizuar, kapitali rregullator i sektorit té
sigurimeve mé 31.12.2017 é&shté rritur pér
8.0% krahasuar me vitin paraprak dhe arriti
né 5,987 milioné denaré'>. Pritet qé
kapitalizimi i larté i sektorit t& mundésojé
kalimin e lehté té kompanive té sigurimit né
kérkesat e reja rregullatore kur do té
transmetohet Direktiva pér aftésiné paguese
I né legjislacionin maqgedonas pér
sektorin e sigurimeve. Kjo rregullore do té
mundésojé pérmirésimin e administrimit té
rrezikut, forcimin e pozitave kapitale, si dhe
rritien e transparencés sé kompanive té
sigurimeve.

155 Té dhénat e fituara nga ACO.
156 NEEUhyri né fugi né janar té vitit 2016.
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6. Sigurimi pensional i
financuar nga kapitali

Fondet pensionale té financuara nga kapitali rritén pjesémarrjen e tyre né
PBB-né né nivelin e 9.2% né fund té vitit 2017. Ky éshté segmenti i dyté sipas
madhésisé né aktivén e sektorit financiar té Republikés sé Magedonisé, por me
pjesémarrje shumé mé té vogél pér dallim nga sektori bankar. Edhe pérkundér
faktit qé jemi né vitin e trembédhjeté té themelimit, mjetet e fondeve
pensionale private rriten me njé rritém té ngadalté edhe né vitin 2017. Fondet
pensionale private aplikojné strategji konzervatore té investimit, me cka pjesa
mé e madhe e mjeteve té tyre jané té plasuara né letrat shtetérore me vieré. Né
vitet e fundit (né vecanti pas krizés globale, si dhe pérshkak té diversifikimit té
portofolit dhe realizimit té kthimit mé té larté), jané té dukshme ndryshime jané
evidente ndryshime graduale né tolerancén e rrezikut, gjegjésisht njé rritje e
investimeve né instrumentet e kapitalit té huaj, né pérputhje me kufirin e
parashikuar ligjor.

Lévizjet pozitive té indeksit MBI-10 kontribuuan né rritjen e plasmaneve
edhe né aksionet vendore. Pérgendrimi i larté i mjeteve té fondeve pensionale
né obligacionet shtetérore thekson menaxhimin cilésor dhe qgéndrueshmériné e
financave publike si faktoré té réndésishém pér stabilitetin e kétyre fondeve.
Struktura e portofolit investues té fondeve pensionale gjithashtu i ekspozon
edhe né rrezikun valutor, rrezikun e normeés sé interesit, rrezikun kreditor, si
dhe rrezikun e ndryshimit té gmimeve né instrumentet pronésore. Né vitin 2017,
fondet private pensionale regjistruan kthimit mé té ulét krahasuar me vitin
paraprak, me cka norma e inflacionit ishte arsyeja e divergjimit t& normave
nominale dhe reale té kthimit. Né tremujorin e paré té vitit 2018, u paraqit
ndryshim né pronésiné e njé prej shoqérive qé menaxhojné me fondet

pensionale™’.

6.1 Fondet e detyrueshme pensionale té financuara nga kapitali

Né vitin 2017, mjetet-neto'**té fondeve té detyrueshme pensionale
(FDP) edhe mé tej rriten, por mé ngadalé, si rezultat i rritjes mé té ulét té
kontributeve té paguara té anétaréve té fondeve krahasuar me vitin paraprak, pavarésisht
nga pérshpejtimit i rritjes s€ numrit té anétaréve. Kontributet e paguara vazhdojné edhe
mé tej té jené nxitési kryesor né krijimin e vlerés sé shtuar té mjeteve-neto, duke pérbéré
rreth 70% e tyre. Rritja e mbetur e mjeteve-neto éshté pér shkak té fitimit nga menaxhimi
dhe investimi i mjeteve té fondeve. Krahasuar me vitin 2016, éshté ngadalésuar edhe rritja
e kontributeve*edhe i fitimit nga investimi dhe menaxhimi me fondet'®®.Rritjia mé e
ngadalté e fitimit té pérgjithshém nga investimi dhe menaxhimi i fondeve rrjedh nga
zvogélimi i fitimit neto kapital té parealizuar (qé éshté mé i ulét pér 70 milioné denaré

157 Né dhjetor té vitit 2017, NLB d.d. Lubjané dhe NLB Banka SHA Shkup kané lidhur marréveshje me kompaniné e risigurimit
Sava Re d.d. Lubjané, pér shitjen e 100% té aksioneve t&€ NLB Fond i ri pensional SHA Shkup. Sipas marréveshjes, shitja e
21.200 aksioneve u realizua pérmes Bursés Magedonase mé 13.03.2018, me ¢mimin prej 921 euro pér aksion, né
kundérvleré denarike ose gjithsej rreth 1.2 miliard denaré. Mé 09.07.2018, NLB Fond i ri pensional sh.a. Shkup e pérfundoi
procesin e ri-regjistrimit dhe do té vazhdojé té punojé nén emrin Shogéria e Pensioneve Sava sh.a. Shkup. Kompania edhe né
té ardhmen do té menaxhojé me dy fondet pensionale, pérkatésisht fondin e detyrueshém pensionaé, me emrin e ri Fondi i
Pensionit Sava dhe fondi vullnetar pensional, Sava Pension Plus.

158 Mjetet-neto té fondit pensional pércaktohen si diferenca mes vlerés sé mjeteve dhe té& detyrimeve té fondit pensional.
Megenése detyrimet jané shumé té vogla, té njéjtat ndryshime gé lévizin mjetete-neto zbatohen edhe né mijetet e
pérgjithshme.

159 Rritja né vitin 2016 ishte 638 milion& denaré, ose 12.9% ndérsa né vitin 2017 ajo ishte 9.8% (ose 548 milioné denaré).

160 Rritja né vitin 2016 ishte 557 milioné denaré ose 27.6% ndérsa né vitin 2017 pér 8.6% (ose 222 milioné denaré).
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krahasuar me vitin 2016). Kontribut mé té€ madh né zvogélimin e fitimit neto kapital té
parealizuar kishin investimet né aksione té fondeve té huaja investimeve (fitimi neto kapital
i parealizuara nga kéto investime éshté zvogéluar pér 31.7%, d.m.th pér 304 milioné
denaré). Nga ana tjetér, né vitin 2017, fitimi neto kapital i realizuar'®li FDP-sé dha
kontribut pozitiv né rritjen e mjeteve-neto dhe kontriboi né rritjen e fitimit neto nga

investimet né letra me vleré!®?,

Grafik nr.79
Mjetet-neto (majtas) dhe struktura e rritjes s€ mjeteve-neto (djathtas) té fondeve té

detyrueshme pensionale
né millioné denaré dhe né pérgindje
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==Norma bjetore e rritjes sé& mjeteve neto (boshti djathtas) Ndryshime né bazé té transakcioneve me njésité kontabél
——Shuma vjetore e arkétimit t& kompensimeve nga anétarét (boshti djathtas)

Burimi: Raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale.

Shénim: Né transaksionet me njési kontabile jané té pérfshira: flukset hyrése né para té gatshme né bazé té
kontributeve té paguara, flukset dalése t€ mjeteve nga (né€) fonde té tjera pensionale nga ndryshimet né
anétarési dhe flukset dalése té parave té gatshme né bazé té pensioneve/ shtesave pensionale té paguara.

Struktura e portofolit investues

té  fondeve'®*pasqyron politikén

konservatore té investimeve té
shoqgérive gé menaxhojné me FDP, qé
éshté kryesisht e kushtézuar nga
rregullativa.'®Investimet né letrat me
vleré té borxhit ende z€né njé pjesé té
konsiderueshme  té investimeve  té
pérgjithshme té FDP-ve, gjegjésisht ato
pérbéjné mé shumé se 60% té totalit té

161 N& vitin 2017, fondet e detyrueshme pensionale kishin humbje t& pérgjithshme té realizuar prej 22 milioné denarésh dhe
gjithsej realizuan fitime prej 56 milioné denarésh, me c¢ka fitimi neto i realizuar ishte 34 milioné denaré. Pérkundér késaj, né
vitin paraprak fondet kishin realizuar humbje neto prej 6 milioné denaré. Fitimet neto té realizuara rrjedhin nga aksionet né
fondet investues té cilat relizuan fitim prej 38 milioné denaré.

162 Mg 31 dhjetor 2017, fitimi neto nga investimi né letra me vleré arriti né 1.644 milioné denaré dhe né raport me vitin
paraprak éshté mé i larté pér 255 milioné denaré. Ndikim pozitiv né fitimin neto nga investimet né letra me vleré kishin té
ardhurat nga interesat (pér 181 milioné denaré), e cila edhe mé tej mbetet komponenta mé e réndésishme né strukturén e té
ardhurave té FDP me njé pjesémarrie prej 77.3%.

163 M& shumé informata mbi situatat né sigurimin pensional t& financuar nga kapitali pér vitin 2017 mund t& gjendet né
raportin e MAPAS-it né linkun e méposhtém:
http://mapas.mk/ép-content/uploads/2018/06/%D0%98%D0%B7%D0%B2%D0%B5%D1%88%D1%82%D0%B0%D1%98-
%D0%9A%D0%A4%D0%9F%D0%9E-2017-%D0%B2%D0%B5%D0%B1.pdf

164 Sipas Ligjit pér sigurimin pensional t& detyrueshém té financuar nga kapitali, mé sé shumti 30% e mijeteve té fondeve
mund té investohen né letrat me vleré té Iéshuara nga kompanité e huaja jo-shtetérore, bankat ose fondet investuese.
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investimeve té fondeve pensionale. Né vitin
2017, ato vazhdojné té rriten, por me njé
ritem mé té ngadalté rritjeje prej 18.3%
(rritja né vitin 2016 ishte 22.6%). Shumica e
wo| tyre, gjegjésisht 99%, pérbéjné letrat
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Burimi: Raportet financiare té reviduara té
fondeve té detyrueshme pensionale.
Shénim: Né té ardhurat e pérgjithshme dhe né neto

fitimin
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nivelin e 3.1%, e cila éshté ende shumé mé
poshté kufirit ligjor t& parashikuar prej 30%.
Gjithashtu, pavarésisht rénies sé normave
6.0 vendore pasive té interesit, pér té dytin vit
radhazi, plasmanet e FDP-ve né depozita
shénuan rritje té larté prej 22.5%'%dhe u
rrit pjesémarrja e tyre né mjetet me 0.3 piké
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Burimi: MAPAS, BPRM. pO“tIkeS.. se" tyr? koniervato.lje’ . Sl t(.jhe
Devijimi standard i normave té kthimit llogaritet nga m__unges_es _se |n_s rumenteve per investime
njé seri t& dhénash pér normat pérkatése té kthimit N€ tregjet financiare vendore.

me frekuencEé mujore pér njé periudhé té
méparshme prej 36 muajsh.

Gjaté vitit 2017, né tregun e kapitalit né Magedoni éshté shénuar rritje e vlierés sé
indeksit té& bursés sé Magedonisé MBI-10, trend i cili Eshté i pranishém né gjysmén e dyté
té vitit 2016, ndérsa éshté e nxitur nga rritja e kérkesés pér letra me vleré, kryesisht nga
investitorét vendor.Si pasojé, FDP-té€ shénaun rritje té ndjeshme né normén e kthimit té
aksioneve nga emetuesit vendor, e cila lind vetém nga fitimi neto i parealizuar nga kéto
aksione. Edhe pérkundér késaj, rritia mé e ulét e normave té kthimit té aksioneve té
fondeve investuese dhe aksioneve té emetuesve té huaj rezulton nga fitimet mé té vogla té

165 Mé& sé& shumti tek njé prej FDP-ve.

91



parealizuara, té cilat kontribuan zhvlerésimi i dollarit ndaj euros, pavarésisht zhvillimeve té
favorshme né tregjet botérore. Sé fundi, trendi i zvogélimit té kthimit té€ depozitave
vazhdon edhe gjaté vitit 2017, i cili korrespondon me uljen e normave pasive té interesit
tek bankat vendore. Zvogélim mé i madh i normés sé kthimit té€ mjeteve éshté shénuar tek
obligacionet e emetuesve té huaj'®®, e cila rrijedh nga humbja mé e madhe e parealizuar'®’
dhe humbja e realizuar e kétyre mjeteve. Megjithaté, pjesémarrja e kétyre instrumenteve
né mjetet e FDP-ve éshté e paréndésishme'®® dhe nga kjo rrjedh kthimi i reduktuar né
obligacionet e emetuesve e huaj nuk ka njé ndikim té réndésishém né fitimin e

pérgjithshém.

Tabela 6
Normat e kthimit t& mjeteve té investuara té fondeve té detyrushme pensionale sipas llojit

té instrumentit
né pérgindje

2014 2015 2016 2017
Lloji i instrumentit Fitimi i Fitirr_1i i Giithsej Fiti.rni i Fltll'ltll i Giithsej Fltl.l'nl i Fltlml i Giithsej Fltl.l'nl i Fltlml i Gjithsej
realizuar parealizuar . realizuar parealizuar . realizuar parealizuar . realizuar parealizuar -
fitimi fitimi fitimi fitimi
neto neto neto neto neto neto neto neto

Aksione nga emetues t& 0.4 101 105 0.5 8.8 9.3 17 9.1 10.8 0.1 6.4 6.3
huaj
Obligacione nga 03] -03 28 55 8.3 0.6 -15.8)  -16.4
emetues té huaj
Pjesémarje né fondet
investuese nga 0.2 9.7 9.9] 1.9 5.0 6.9] -0.5 9.8 9.3] 0.3 5.7 6.0
emetuesit e huai
Aksione nga emetues 13 7.3 6.0 0.3 0.6, 0.2 0.0 46 46 0.0 237 23.8
vendor
Depozitat 5.3] 4.2] 3.2] 3.0
Obligacione nga 0.1 0o o1 0.1 0.1 0.2 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0
emetues vendor

Burimi: Raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale pér vitin 2017, MAPAS dhe
pérllogaritjeve internet t& BPRM-sé.

Si rezultat i normave pothuajse té barabarta té rrities sé fitimeve neto té
investimeve dhe mjeteve mesatare neto, raporti i tyre shénon ndryshime té paréndésishme
rénése.

Né vitin 2017, normat e kthimit'®’e fondeve té detyrueshme pensionale
jané mé té uléta né krahasim me vitin paraprak.Gjaté vitit 2017, normat vjetore
té kthimit té FDP-ve shénuan trend té dukshém rrités, por né fund té vitit té dy
edhe kthimit nominal dhe real jané mé té ulté nga vitit paraprak.Ky trend
vazhdoi edhe né tremujorin e paré té vitit 2018. Rritja e vlerés sé njésisé kontabile
dhe rrjedhimisht rritja e normés sé kthimit gjaté vitit 2017, éshté rezultat i performancave
té fugishme né bursat botérore dhe europiane, pavarésisht nga sfidat ekonomike dhe
politike gjaté gjithé vitit, pérfshiré kétu edhe zgjedhjet europiane gé mund té kené
shkaktuar jostabilitet, si dhe negociatat e vazhdueshme mbi Bregzit.Ky ndryshim ndodhi né
fillim té muajit shkurt té vitit 2018, kur cmimet e aksioneve né tregjet botérore té bursés
rané, kryesisht pér shkak té shqetésimeve té investitoréve se ekonomia amerikane, e nxitur
nga lehtésimet masive tatimore, mund té shkaktojé rritje té normave té interesit, né kushte
kur ka rritje té presioneve inflacioniste dhe pérshkallézim té tensioneve tregtare midis
SHBA-ve dhe Kinés. Kontribut né rénien e normave té kthimit kishte gjithashtu zhvlerésimi i
dollarit amerikan kundrejt euros dhe, rrjedhimisht, né krahasim me denarin e Magedonisé.
Norma trevjecare e kthimit kishte trend rrités né gjysmén e paré té vitit 2017, ku mé pas u
pasua me njé ndryshim té trendit deri né fund té vitit, i cili vazhdoi edhe gjaté tremujorit té
paré té vitit 2018. Nga ana tjetér, norma pesévjecare e kthimit vazhdimisht shénon rénie

166 Ng& vitin 2017, fondet e detyrueshme pensionale investuan mjete né obligacione shtetérore amerikane tridhjeté viegare.

17 Humbja e parealizuar éshté pér shkak té diferencave té pafavorshme t& kémbimit valutor.

168 Obligacionet e emetuesve té jashtém marrin pjesé me vetém 0.6% né totalin e mjeteve t& FDP-ve.

169 Kthimii i FDP-ve pérfagéson ndryshim né pérgindje midis vlerés sé njésisé kontabél né ditén e fundit t& muajit dhe vlerés
sé njésisé né ditén e fundit té& muaijit, e cila i paraprin periudhés 12, 36 ose 60 mujore, né varési té rastit té€ veganté.
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dhe u ul né nivel mé té ulét krahasuar me vitin e kaluar. Normat nominale dhe reale té
kthimit (njévjecare, trevjecare dhe pesé vjegare) divergjojné si rezultat i normave mé té
larta té ndryshimit né nivelet e gmimeve.

Grafik nr.82

Normat e kthimit té fondeve té detyrueshme pensionale.
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Burimi: MAPAS, BPRM.

Shénim: Kthimi nominal llogaritet pérmes ndryshimit té pérgindjes sé vlerés sé njé njésie kontabél ndérmjet dy
periudhave kontabél té njépasnjéshme, e konvertuar né normé vjetore ekuivalente kur periudha e kontabile
éshté mé shumé se njé vit. Kthimi real llogaritet kur kthimi nominal do té korrigjohet me normén kumulative té
inflacionit (kostoja e jetesés) pér periudhén pérkatése kontabile, té shprehur né baza vjetore.

Né vitet e fundit, né kuadér té investimeve totale té FDP-ve, éshté e dukshme njé
pjesémarrje e vazhdueshme e instrumenteve té huaja té kapitalit prej rreth 27% (kjo
pjesémarrje éshté 27.3% e mjeteve neto té FDP-ve né vitin 2017 dhe 27.8% né vitin
2016).

Investimet né aksionet e fondeve investuese!’?, té cilat né térési jané pjesé e té
ashtuquajturave fonde té tregtuara té bursés'’'(ang. Exchange traded funds, ETF), jané
mé té pérhapura né mesin e instrumentet té€ huaja té kapitalit (80%) dhe pérfagésojné
21.9% té mjeteve neto té fondeve. Kthimin e investimeve né fondet e tregtueshme né
burs€, mé sé shpeshti, e monitoron lévizja e njé indeksi té€ caktuar (t& aksioneve,
obligacioneve, mallrave, shportés sé mjeteve), dhe né té njéjtén kohé me to tregtohet né
bursé si aksione. Fakti gé vetém 5.5% e mjeteve neto té FDP-ve jané investuar né aksione
t& kompanive té huaja me njé klasifikim t& pérshtatshém kreditor'’’dhe njé pérgindje e

170 Investimi i pérgjithshém né instrumentet e huaja té kapitalit té& njé FDP &shté né aksionet e fondeve investuese, me cka
tregon strategjiné pasive té€ investimit té kétij fondi. FDP-ja tjetér praktikon njé strategji investimi pak mé aktive duke
investuar drejtpérdrejt té njé pjese té mjeteve né aksione té€ emetuesve té huaj.

71 Me investimet né fondet e tregtuara me bursé, arrihet njé shkallé mé e larté e diversifikimit krahasuar me investimin né
aksione té njé kompanie té vetme, prandaj edhe rreziku né kéto investime éshté zakonisht mé i ulét.

172 Njé nga fondet ka investim direkt né aksione t& kompanive té huaja.
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paréndésishme prej 0,6% né obligacionet té huaja shtetérore, tregon gé investimet e
aksione paragesin njé alternativé térheqése né raport me kthimin dhe rrezikun gé ato
ofrojné. Pér mé tepér, pjesémarrja mé e madhe e investimeve né fondet investuese né
plasmanet e pérgjithshme té FDP-ve né instrumentet e kapitalit konfirmon zbatimin e
politikés sé investimeve kryesisht pasive. Né kuadér té instrumenteve financiare té kapitalit,
rritia mé e shpejté u shénua né plasmanet né aksionet e emetuesit vendor, me njé ritém
rritjeje gati pesé heré mé té shpejté nga viti i kaluar.

Grafik nr.83

Lévizja dhe struktura e investimeve té FDP-ve (ana e majté larté), lévizja dhe struktura nga
instrumentet individuale dhe té ndara pér vende (ana e djathta larté), |évizja e investimeve
né Republikén e Magedonisé (ana e majté poshté) dhe lévizja e investimeve té jashtme,

sipas vendit té origjinés (ana e djathté poshté).
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Burimi: MAPAS dhe raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale.
*Né mjete té tjera jané té pérfshira mjetet né para dhe kérkesat e fondeve.

Sipas selisé/vendit té emetuesit,
investimet né letrat me vleré té emetuara
nga emetuesit me seli né SHBA,
mbisundojné né strukturén e plasmanit né
instrumentet financiare té huaja, me njé
pjesémarrje prej 79.3%'2. Né kéto
plasmane, pjesémarrje mé té madhe me
83.7% kané aksionet né fondet e tregtuara
né bursé, ndérsa 13.5% jané aksione dhe

173 Mé 31 dhjetor 2011, 76.8% e totalit t& instrumenteve
financiare té emetuara jashté vendit, ishin instrumente
financiare té emetuare nga emetuesit, selia e té cilave éshté
SHBA.
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Grafik nr.84
Struktura sipas rejtingut kreditor té
emetuesit té instrumenteve né té cilat jané
investuar mjetet e fondeve té detyrueshme
pensionale.

2.8% jané obligacione shtetérore amerikane.
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Burimi: Burimi: MAPAS dhe raportet financiare té
reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale dhe
Blumberg.

Shénim: Instrumentet financiare pér té cilat nuk
éshté pércaktuar rejting kreditor kané té béjné me
investimet né aksione né fondet investuese té huaja,
depozitat né bankat vendore dhe kérkesat fondeve té
detyrueshme pensionale.

Ekspozimi i FDP-ve ndaj rrezikut kreditor éshté pothuajse i pandryshuar
krahasuar me njé vit mé paré. Pjesa mé e madhe e investimeve jané né
instrumente financiare me rejting kreditor BBB + (vlerésim pér rejting
investuese mesatar mé té ulét) dhe BB- (vlerésim pér rejting kreditor
joinvestues, spekulativ), ndérkohé gé njé pjesé e vogél e mjeteve té kétyre fondeve
(5.8%), investohen né instrumente financiare me rejting mé té larté kreditor (nga AAA deri
né AA-), si dhe né instrumentet financiare me rejting investues mé té larté mesatar (nga A
+ né A-). Né vitin 2017, vlerésimi i rejtingut kreditor u pérkeqésua tek dy kompanité e
huaja'’*pér njé deri né dy nivele, ndérkohé qé pérmirésim i lehté né rejtingjet kreditore
ishte i dukshém né shtaté kompani'”. Investimet né kéto kompani pérbéjné 6.1% dhe
16.7% té totalit té aksioneve té huaja, respektivisht 1.2% dhe 3.3% té totalit té mjeteve té
investuara jashté vendit.

174 Nénté kompani kané seliné né SHBA.
175 Gjashté kompani kané seliné né SHBA, kurse njé ka seliné né Gjermani.
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Grafik nr.85

Struktura e letrave me vleré té borxhit né té cilat kané investuar fondet e detyrueshme
pensionale, sipas maturitetit té mbetur (majtas) dhe strukturés valutore té€ mjeteve té
fondeve té detyrueshme pensionale (djathtas)
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Burimi: MAPAS dhe raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale.

Né portofolin e letrave me vileré té borxhit total té& FDP-ve, mbizotérojné
mjetet me maturim té mbetur mbi pesé vjet, pjesémarrja e té cilave éshté rritur
ndjeshém gjaté tre viteve té fundit'’®dhe arriti tre té katértat e obligacioneve totale té&
FDP-ve. Kjo thekson ekzistencén e rrezikut nga ndryshimi i normés sé interesit, né vecanti
rrezikun e riinvestimit té kétyre mjeteve.

Euroja (duke pérfshiré edhe pozicionet né denaré me Euroklauzolé)
pérforcoi edhe mé tej pozicionin e saj né strukturén valutore té totalit té
mjeteve té fondeve té detyrueshme pensionale, me cka pjesa mé e madhe ose
90.4% e mijeteve né euro gé jané obligacione vendore né denaré me euroklauzolé.
Pjesémarrja e dollarit né strukturén valutore té totalit t€ mjeteve vazhdon té rritet,
kryesisht pér shkak té investimeve né aksione né fondet investuese, por edhe i rritjes sé
investimeve té njé prej FDP-ve né obligacionet shtetérore té SHBA-ve'’’. Kontribut né
rritjen e investimeve né euro kishte edhe zhvlerésimi i dollarit kundrejt euros, me kété
edhe té denarit. Megjithése gjaté gjysmés sé paré té vitit 2017, dollari regjistroi trend té
luhatshém por relativisht té géndrueshme, kah fundi i vitit 2017, vlera e késaj valute filloi
té zhvlerésohet (rénia vjetore prej 12.1% mé 31.12.2017 krahasuar me 31.12.2016).

6.2 Fondet vullnetare pensionale té financuara nga kapitali

Né thelb, sigurimi pensional vullnetar i financuar nga kapitali siguron njé
lloj kursimi pér popullatén si njé sigurim shtesé social, e cila duhet té garantojé
njé standard té denjé jetese né moshén e vjetér.

Né Republikén e Magedonisé ky lloj i sigurimit éshté ende dobét i
zhvilluar dhe roli i saj né sistemin financiar vendor edhe mé tej mbetet i

176 Mé 31.12.2017, obligacionet me maturim mé shumé se pesé vjet u rritén me 11.580 milion& denaré ose 79.2%, krahasuar
me 31.12.2016.

177 Gjaté vitit 2017, njé nga fondet e detyrueshme pensionale investuan 158 milioné denaré né obligacione tridhjeté viecare
amerikane.
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paréndésishém, sidomos nése shihet pérmes skemave té pensioneve
profesionale té organizuara nga punédhénésit. Analogjikisht me FDP-t&, mjetet
neto'’®dhe fondet vullnetare pensionale (FVP) kané regjistruar rritje mé té
ngadalté né krahasim me vitin paraprak dhe né fund té vitit 2017, pjesémarrja e
tyre né PBB-né'”°éshté e pandryshueshém.

Grafik nr.86
Mjetet neto (majtas) dhe struktura e rritjes sé mjeteve neto (djathtas) té fondeve
vullnetare pensionale
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Burimi: Raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale.

Shénim: Né transaksionet me njési kontabile pérfshihen: flukset hyrése né para né bazé té kontributeve té
paguara, flukseve dalése né para té€ mjeteve nga (né€) fonde té tjera pensionale nga ndryshimet né anétarési
dhe flukset dalése né para né bazé té pensioneve/shtesave pensionale té paguara.

Kontributi mé i madh né rritjen e mjeteve-neto té FPV-ve kané flukeset hyrése né
para nga kontributet e paguara'®. Edhe pérkundér rritjes sé dyfishté té fitimeve nga
investimet dhe menaxhimi i fondeve gjaté vitit 2017, kontributi i tij né ndryshimet e
mjeteve neto éshté ende shumé mé i ulét, kundrejt kontributit i kétij fitimi tek FVP-té.
Kontribut né ngadalésimin e rritjes sé mjeteve neto gjithashtu ka edhe rritja kostove pér

pagesé té shtesave pensionale'®’,

Ngjashém sikur edhe te FDP-t€, gjaté vitit 2017, norma vjetore (nominale dhe
reale) e rritjes sé kthimit tek FVP-té tregon njé trend rrités, por ndryshe nga FDP-t€, kjo
rritje géndron deri né fund té vitit, duke tejkaluar nivelin e kthimit té vitit té kaluar . Né
tremujorin e paré té vitit 2018, &shté vérejtur ndryshim i trendit, gjegjésisht rénie (si kthimi
nominal ashtu edhe tek ai real).

Edhe tek normat trevjecare dhe pesévjecare (nominale dhe reale) té kthimit,
vérehet rénie né 2017, dhe né fund té vitit, té parat shénuan rénie ndérsa té dytat rritje té

178 pAshtu si tek FDP-t&, jané shumé té vogla, té njéjtat ndryshime gé ndikojné né mjetet neto kané té béjné edhe me totalin e
mjeteve.

179 Mé& 31.12.2017, FVP-t& merrin pjesé me njé pérgindje modeste prej 0.2% té PBB-sé.

180 Flykset hyrése té parasé nga kontributet e paguara arrijné né 238 milioné dhe 265 milioné denaré né fund té vitit 2016
respektivisht vitit 2017. Norma e rritjes sé kontributeve té paguara ishte 12% né fund té vitit 2016 ndérsa mé 31.12.2017 ajo
ishte 11.1%.

181 N& vitin 2017, flukset dalése t& parave t& gatshme né bazé té shtesave té pensioneve té paguara arritén né 28 milioné
denaré.
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paréndésishme né krahasim me dhjetorin e vitit 2016. Edhe tek njéra normé ashtu edhe
tek tjetra, rénia vazhdoi edhe gjaté tremujorit té paré té vitit 2018. Me té njéjtén analogji si
né normat e kthimit t&é FDP-s&, edhe tek FVP-té gjithashtu vérehet largim i normave
nominale té kthimit nga normat reale.

Grafik nr.87

Norma e kthimit té fondeve vullnetare pensionale
né pérqgindje
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Burimi: MAPAS, BPRM.

Shénim: Kthimi nominal éshté llogaritur pérmes ndryshimit né pérgindje té vlerés sé njésisé kontabél midis dy
periudhave kontabél té njépasnjéshme, e konvertuar né normé vjetore ekuivalente kur periudha kontabél éshté
mé e madhe se njé vit. Kthimi real llogaritet kur kthimi nominal do té korrigjohet me normén kumulative té
inflacionit (kostoja e jetesés) pér periudhén pérkatése té kontabél, té€ shprehur né baza vjetore.

Strategjité e investimit té FVP-ve ngjasojné me politikén e investimeve
té FDP-ve, ku pjesa mé e madhe investimeve né fondet e vullnetare pensionale
jané né instrumentet brendshme té borxhit (48.7%)'%?, i cili thekson ekspozimin e
FVP-ve né rrezikun e pérgendrimit té investimeve drejt njé emetuesi.Investimet né letrat
me vleré té borxhit nga emetuesit e huaj dalin térésisht nga investimi i njé prej FVP-ve né
obligacionet shtetérore amerikane'®. Né ményré analoge me FDP-t&, edhe né portofolin e
FVP-ve ka njé pjesémarrje mé té madhe té obligacioneve shtetérore vendore, né llogari té
pjesémarrjes mé té ulét té instrumentave té kapitalit, megjithése kéto fonde kané
plasmane mé té larta né aksione té emetuesve vendor.

182 N& vitin 2017, 1.3% e totalit t& investimeve né letrat me vleré t& borxhit t& fondeve vullnetare pensionale llogariten né
investime né obligacione té huaja.

183 Ng vitin 2017, njé nga fondet vullnetare pensionale, pér heré té paré investoi né obligacione shtetérore amerikane
tridhjeté vjegare.
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Ndér instrumentet e huaja té kapitalit, mé té pérhapura jané investimet né aksionet
e fondeve investuese, pjesémarrja e té cilave né totalin e aktiveve té fondeve vullnetare ka
réné né 21.3% (kjo pjesémarrje ishte 21.8% né fund té vitit 2016). Pothuajse 87% e
investimeve né aksione jané né fonde me seli né SHBA, me cka kéto investime shénojné
rritie né fund té vitit 2017, por mé ngadalé se vitin e kaluar'®.

Grafik nr.88
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Burimi: MAPAS dhe raportet financiare té reviduara té fondeve té detyrueshme pensionale.
* Né depozita dhe mjete tjera jané pérfshiré depozitat né bankat vendore, mjetet né para dhe kérkesat e
fondeve.

Né strukturén e totalit t€ mjeteve té investuara jashté vendit, mé té pérfagésuara
jané plasmanet né SHBA (83.0% aksione né fondet investuese, 14.2% né aksione dhe
2.8% né obligacione shtetérore), gé tregon njé pérgendrim relativisht té larté gjeografik té
mjeteve té€ plasuara jashté vendit, megjithaté, sic éshté pérmendur tashmé tek FDP-té,
fondet e tregtuara me bursé sigurojné transformim té ekspozimit gjeografik. Krahasuar me
vitin e kaluar, investimet né instrumente té lIéshuara nga vendet e tjera jané dy heré mé té
médha (pjesémarrja e tyre né totalin e mjeteve neto té FVP-ve éshté 1.0% mé
31.12.2017), si rezultat i investimeve né aksione té kompanive nga Holanda dhe Mbretéria
e Bashkuar. Investimet né Francé dhe Gjermani jané pothuajse té pandryshuara.
Plasmanet né depozita té kétyre fondeve arrijné né 13.1% té totalit té mjeteve.

184 M& 31.12.2017, investimet né aksione né fondet investuese me seli né SHBA u rritén pér 32.2% né raport me vitin 2016,
krahasuar me rritjen prej 44.7% né vitin 2016 krahasuar me vitin 2015.

99



7. Institucionet tjera financiare
(kursimoret, shoqgérité pér
lizing dhe shogqérité
financiare)

Réndésia e kursimoreve pér sistemin financiar té Republikés sé
Magedonisé, sipas véllimit té aktiviteteve té tyre, éshté i ulét. Megjithaté,
kursimoret mbulojné njé segment té caktuar té pérhershém té depozitimit dhe
mbi té gjitha nga tregu kreditor, i cili ka qasje mé té lehté né burimet e
financimit nga kursimoret se sa tek bankat. Kjo vértetohet edhe pérmes rritjes
sé aktiviteteve té kursimoreve qé jané aktive né treg né 2017, krahasuar me
vitin 2016 (aktivitetet e sektorit né térési éshté ulur ekskluzivisht pér shkak té
zvogélimit té numrit té kursimoreve pér njé). Sipas natyrés sé tyre si
institucione depozituese, kursimoret jané té réndésishme pér stabilitetin e
pérgjithshém financiar pasi mbledhin depozita nga persona fizik, por rreziku i
vérshimit eventual té rreziqgeve éshté i vogél. Kjo bazohet kryesisht né véllimin e
vogél té kursimoreve, por edhe né aftésiné paguese té larté dhe likuiditetin e
kénaqshém, si dhe né kornizén e duhur mbikéqyrése dhe rregullatore, pérfshiré
kétu edhe sigurimin e depozitave.

Sektori i "lizingut" gjithashtu luan njé rol dhe réndési té vogél pér
sistemin financiar vendor, si pér shkak té madhésisé sé vogél ashtu edhe pér
lidhjen minimale me segmentet e tjera té sistemit financiar. Zvogélimi i
aktiviteteve té lizingut né katér vitet e fundit ka treguar shenja té njé shuarje
graduale té mundshme nga tregu financiar. Megjithaté, rritja e larté e realizuar
né vitin 2017 tregon ringjalljen e kétyre kompanive dhe mund té asocojé
"kthimin" e tyre né treg, e cila gjé do té shihet né periudhén e ardhshme.
Réndési té madhe né rritje e métejshme té punés sé shoqérive té lizingut ka
edhe gasja tatimore'®*gjaté kryersjes sé aktiviteteve té lizingut.

Gjaté viteve té fundit, numri dhe aktiva e shoqérive financiare si segmenti
"mé i ri" i sektorit financiar, éshté né rritje té vazhdueshme, por pa ndonjé
ndryshim té réndésishém né réndésiné relative té sistemit financiar. Kéto
institucione kryejné njé fushé té kufizuar veprimtarish qé synojné né miratimin
e kredive pér persona fizik dhe personat juridiké, Iéshimin dhe administrimin e
kartelave kreditore, faktoringun dhe dhénien e garancive. Shoqérité financiare,
pérvec kétyre aktiviteteve, mund kryejné edhe késhillime mbi aktivitetet
financiare, t& marrin me qira pasuri té luajtshme dhe té paluajtshme dhe té
kryejné lizing operativ. Né thelb, sipas aktiviteteve té tyre, shoqgérité financiare
duhet té paraqgesin njé lloj shtojce té aktivitetit kreditues té bankave,
vecanérisht né segmentet e sektorit real té cilét e kané mé té véshtiré gasjen né
kredité bankare. Me fushén e ulét té aktiviteteve (pjesémarrje prej vetém 0.4%
né totalin e aktivés sé sistemit financiar) dhe lidhjes sé ulét ndérsektoriale, kéto
institucione nuk pérbéjné rrezik pér té ruajtur stabilitetin e pérgjithshém
financiar. Megjithaté, ky segment duhet té monitorohet nga afér duke pasur
parasysh shpejtésiné me té cilén krijohet borxhe té shtrenjté né disa segmente
té amviserive, prandaj éshté reale té priten masa nga ana e rregullatorit dhe até
kryesisht né fushén e mbrojtjes sé konsumatoréve qé jané pérdorues té kredive.

185 Né& bazé té rregullores, tatimi mbi garkullimin pér kontratat e lidhur pér lizingté sendeveté paluajtshme paguhet dy heré:
nga shogéria e leasing-ut kur blejné aktivin e marré me gira, dhe pastaj nga giramarrési pas mbarimit té kontratés sé girasé
dhe kur transferohet pronésisé e pronés.
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7.1. Kursimoret

Né vitin 2017, numri i kursimoreve u zvogélua pér njé'*®krahasuar me njé
vit mé paré, si rezultat i sé cilés, aktivet né kété segment treguan njé rénie té
konsiderueshme vjetore prej 24%. Megjithaté, duke pérjashtuar efektin nga zvogélimi
i numrit, aktivitetet e dy kursimoreve aktive shénojné rritje né krahasim me vitin 2016, pér
81 milioné denaré ose me 4.3%. Kjo rritje Eshté kryesisht pér shkak té rritjes sé€ depozitave
té mbledhura nga amviserité (pér 80 milioné denaré), té cilat u pérdorén pér kreditim
(kredité u rritén pér 71 milioné denar€). Né pérputhje me rregullativén, aktivitetet e
kursimoreve jané kryesisht té orientuara drejt aktiviteteve kreditore dhe depozitave me
familjet. E vogél éshté pjesa e kredive gé ju jané miratuar personave juridik jofinanciar (9.2%
e totalit té kredive té kursimoreve) dhe shuma e tyre éshté zvogéluar né vitin 2017.
Ndryshimet e mbetura né kété segment té sistemit financiar jané té paréndésishme.
Pérkundér konkurrencés sé theksuar nga ofruesit e tjeré té kredive (kryesisht bankave) dhe
pjesémarrjes sé tyre té vogél né sistemin e pérgjithshém financiar, té dy kursimoret ende
mbulojné njé segment té "té vet" té caktuar té tregut té amvisérive.

Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i madh né té cilin kursimoret jané té
ekspozuara. Duke marré parasysh qé kreditimi i kursimoreve kryesisht é&shté i
pérgéndurar tek personat fizik, dhe rrjedhimisht rreziku i kredisé pér shkak té mospagesés
sé kérkesave éshté i shpérndaré né njé numér mé té madh pérdoruesish dhe né shuma mé
té vogla. Né té dyja kursimoret gé jané aktive né treg, rreziku kreditor, i matur pérmes
pjesémarrjes sé kredive jofunksionale né totalin e kredive, éshté i ulét dhe né vitin 2017
éshté 3%. NE& vitin 2017, treguesit e ekspozimit ndaj rrezikut kreditor té dy kursimoreve
aktive shénuan pérkegésim minimal né krahasim me vitin e kaluar (shtojca 18).
Pjesémarrja e kredive jofunksionale né totalin e kredive tek kéto dy kursimore u rrit me 0.2
piké pérqgindje, si rezultat i rritjes sé kredive jofunksionale pér 7 milioné denaré (ose pér
16.7%). Megjithaté, tek kursimoret ekziston njé mbulim i miré i kredive jonfunksionale me
korrigjimin e vlerés ndarése (73.7%), e cila né kushte té kapitalizimit té larté, tregon njé
kapacitet té& kénagshém pér thithjen e humbjeve té mundshme kreditore. Solventiteti i té
dyja kursimoreve é&shté i larté, pavarésisht rénies sé lehté té normés sé
mjaftueshmérisé sé kapitalit né krahasim me vitin 2016. Norma e mjaftueshmérisé sé
kapitalit éshté 24.5%, ku né té dy kursimoret aktive éshté mé e larté sesa kérkesa
rregullatore (gé éshté 20%). Likuiditeti i kursimoreve éshté né nivel té kénaqshém,
me rritje vjetore té mijeteve likuide (tek té dyja kursimoret) me 1.7%. Pjesémarrja e
mijeteve likuide'®né totalin e aktivés (e cila éshté 12.1%), éshté dy heré mé e ulét se ky
tregues tek bankat, por aktiva likuide siguron mbulim té ploté té detyrimeve afatshkurtra
dhe mbulim té depozitave té€ amviserive me aférsisht 30% (shtojca nr. 20).

Réndésia e kursimoreve pér stabilitetin e pérgjithshém financiar éshté shumé e ulét
dhe konfirmohet me lidhjen e tyre té dobét me segmentet e tjera té sistemit financiar.
Depozitat e investuara té kétyre institucioneve financiare né banka kapin vlerén e 169
milioné denaré dhe pérbéjné vetém 0.04% té totalit té bazés sé depozitave té sistemit
bankar. Kredité e miratuara pér kursimoret nga bankat jané 0.1% té totalit té kredive té
bankave, ndérsa pér kursimoret ata pérfagésojné njé burim té réndésishém financimi, pasi
kredité bankare pérbéjné njé té katértén e totalit té aktiveve té tyre.

186 Ng fillim t& vitit 2013, u béné ndryshimet né Ligjin pér banka, i cili mundésoi qé kursimoret té transformoheshin né banké
ose shogéri financiare (pa kryer proceduré likuidimi) ose ndryshim statusor pér bashkimin e kursimores me banké.
Rrjedhimisht, né vitet 2013-2017 numri i kursimoreve u zvogélua nga shtaté né dy. Rregullativa nuk lejon krijimin e
kursimores sé re. Me pérfundimin e ndryshimit e fundit statusor nga viti 2017, nuk priten ndryshime té métejshme té
dukshme né numrin dhe véllimin e aktiviteteve té kursimoreve né kété bazé.

187 pjesa mé e madhe (69.3%) e aktivés likuide jané mjete né para.
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7.2, Lizingu (lizingu financiar)

Né vitin 2017, numri i shoqérive té lizingut éshté i pandryshuar krahasuar
me vitin paraprak. Pér dallim nga katér vitet e kaluara, kur véllimi i aktiviteteve
té kétij sektori né vazhdimési shénonte rénie, né 2017, totali i mjeteve té
shogérive té lizingut u rrit pér 19.9%28, Kjo rritje ishte pér shkak té rritjes sé
detyrimeve afatgjata té shoqgérive té lizingut né bazé té kredive dhe huave (nga
themeluesit dhe bankat) pér 33.8%. Pjesémarrje mé té madhe (prej 83.8%) né rritjen e
aktivés, sipas natyrés sé aktiviteteve té kétyre shogérive, kishin kérkesat mbi bazé té
lizingut financiar (shtojca 16). Kéto kérkesa u rritén pér 22.5% ose pér 548 milioné denarg,
ku kjo ndodhi kryesisht pér shkak té kérkesave afatgjata té€ bazuar né lizingun financiar
(deri né 5 vjet)!®, Kérkesat afatshkurtra né bazé té lizingut financiar shénuan rritje té
konsiderueshme té pérqgindjes (24%) krahasuar me vitin 2016, por niveli i pjesémarrjes sé
tyre né totalin e mjeteve té shoqérive té lizingut éshté i vogél (14.3%), krahasuar me
pjesén e kérkesave afatgjata (61, 3%).

Né vitin 2017, numri i kontratave té reja té lizingut u zvogéluan pér 11 (me njé
vleré totale prej 151 milioné denaré), ndérsa numri i kontratave aktive u rrit pér 436 (me
njé vleré totale prej 889 milioné denaré). Personat juridiké jané shfrytézuesit mé té
shpeshté té shérbimeve té lizingut dhe marrin pjesé me 78.6% né vlerén totale té
kontratave té reja té lidhura dhe me 81.1% né vlerén totale té kontratave aktive té lizingut
(shtojca nr. 21). Pothuajse té gjitha kontratat aktive té lizingut (99.5%) jané né denaré me
klauzolé devizore. Nga ana tjetér, numri dhe vlera e kontratave té prishura té lizingut éshté
ulur pér 113 kontrata (me njé vleré totale prej 53 milioné denaré), té cilat né kushte té
rritjes sé aktiviteteve té shoqgérive té lizingut, mund té rezultojné nga realizimi mé i ulét i
rrezikut kreditor.'*°

Né mungesé té kérkesave rregullatore pér kapitalin e nevojshém pér té mbuluar
rreziget, kapitalizimi tek shoqérité e lizingut monitorohet pérmes vlerés sé bilancit, té
kapitalit dhe rezervave''. Pjesémarrja e kapitalit dhe e rezervave né totalin e aktivés ishte
14% mé 31.12.2017 dhe u ul krahasuar me vitin 2016 (17.3%). Kjo éshté pér shkak té
zvogélimit té kapitalit dhe té rezervave'®?, si dhe rritjes sé aktivés pér shkak té rritjes sé
borxhit té shogérive té lizingut né bazé té kredive dhe huave. Lévizjet e tilla rrisin levén e
shogérive té lizingut dhe ulin kapitalizimin e tyre. Paraté dhe ekuivalentét e parasé té
shogérive té lizingut kané njé pjesémarrje prej 2.9% né totalin e mjeteve dhe mbulojné
plotésisht detyrimet afatshkurtra, té cilat jané mé té uléta pér shtaté heré krahasuar me
mjetet afatshkurtra, gé tregon njé pozicion solid likuid té kétij segmenti.

Edhe pérkundér rritjes sé mjeteve té sektorit té lizingut dhe, rrjedhimisht, rritjes sé
pjesémarrjes sé tij né aktivén e institucioneve financiare jo-depozituese, ajo éshté ende e
vogél, pérkatésisht 4.3% dhe 0.7%. Réndésia e vogél e shoqérive té lizingut pér stabilitetin

188 N& kushtet e disponueshmérisé vetém té té dhénave té agreguara pér gjithé sektorin, nuk mund té pércaktohet nése
rritja Eshté pér shkak té gjithé sektorit ose vetém té disa shogérive té lizingut.

Né vitin 2016, totali i mjeteve té shogérive pér lizing u zvogélua pér 3,5%.

189 Kérkesat me afat maturimi kontraktual prej njé deri né pesé vijet kapin vlerén prej 2,416 milioné denaré dhe krahasuar me
vitin 2016 ato jané rritur pér 22.2%.

1% Analiza e métejshme e rrezikut kreditor té& shogérive té lizingut nuk éshté dhéné, pér shkak té mungesés sé té dhénave
adekuate pér nivelin e ekspozimit ndaj rrezikut kreditor té kétij segmenti.

91 Sipas rregullativés, kapitali i ofruesit t& lizingut financiar nuk duhet té jeté mé i vogél se 6 milioné denaré (qé éshté
minimali ligjor pér krijimin e lizingut financiar).

192 Banka popullore nuk ka t& dhéna pér arsyen e zvogélimit t& kapitalit né nivel té sektorit. Duke pasu parasysh numrin e
pandryshuar té shogérive té lizingut né 2017, me njé rezultat financiar pozitiv né nivel té sektorit né 2016 dhe 2017, me
shumé gjasa zvogélimi i kapitalit i adresohet mbulimit t&€ humbjeve né njé/disa shoqéri té lizingut.
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e pérgjithshém financiar perceptohet edhe népérmijet lidhjes sé tyre té dobét me
segmentet e tjera té sistemit financiar. Depozitat e shogérive té linzingut tek bankat
vendore pérbéjné pérgindjen e paréndésishme prej 0.1% té totalit té bazés sé depozitave
té sistemit bankar. Ekziston ndérlidhje e caktuar dhe varési té sektoréve "lizing" dhe
"sigurim", pasi gé lenda e lizingut éshté e siguruar'*?, dhe ajo nga veté natyra e saj éshté e
réndésishme pér stabilitetin financiar. Ky konstatim nuk mund té€ mbéshtetet nga té dhénat
e disponueshme, por duke pasur parasysh se aktive e shogérive té lizingut éshté pesé heré
mé e vogél né krahasim me aktiven e sektorit té sigurimeve, nuk priten rrezige pér
stabilitetin financiar nga kjo ndérlidhje.

7.3. Shoqérité financiare

Numri i shoqgérive financiare té licencuara né vitin 2017 u rrit pér katér
shoqéri (dhe arriti né néntémbédhjeté). Mjetet e pérgjithshme té kétyre
institucioneve arrijné né 2,068 milioné denaré dhe krahasuar me vitin 2016, ata
shénuan njé rritje té konsiderueshme prej 1,072 milioné denarésh, ose 107.6%. Rritja e
aktiviteteve té pérgjithshém té shogérive financiare mbéshtetet kryesisht nga rritja e
kapitalit dhe rezervave, shuma e té cilave éshté pak mé shumé se dyfishi i shumés
krahasuar me njé vit mé paré (duke pasur parasysh numrin né rritje té€ shogérive).
Shogérité financiare financojné pjesén mé té madhe té aktiviteteve té tyre me kapitalin
vetanak, por kredité jané burim i réndésishém i financimit (béhet fjalé pér detyrimet
afatshkurtra né bazé té huave, kredive dhe detyrimeve té tjera, gé pérfagésojné 34.2% té
totalit té detyrimeve). Rritja e burimeve ka lejuar rritjen e kérkesave né bazé té kredive té
miratuara, rritja vietore e té cilave arriti né 794 milioné denaré ose 280%***(shtojca nr.
16).Norma e kapitalizimit'®>té shogérive financire, e pércaktuar si pjesémarrje e kapitalit
dhe rezervave né totalin e aktivés éshté e larté dhe né vitin 2017 éshté 47.2% (37.1% né
vitin 2016). Sipas rregullativés, shogérité financiare mund té japin kredi mé sé shumti deri
né dhjeté heré té kapitalit bazé dhe rezervave. Duke pasur parasysh se ky raport né fund
té vitit 2017 éshté pak mbi 1, do té thoté se kéto shogéri kané shumé hapésiré pér
kreditim té métejshém. Né& vitin 2017, kostoja e korrigjimit té vlerés sé kérkesave aktive té
bilancit shénojné rritje t&€ ndjeshme (pér njézetfish). Kjo udhézon né realizimin e rrezikut
kreditor dhe pérkegésim té cilésisé sé portofolit kreditor té€ shogérive financiare (né
mungesé té té dhénave mbi shumén e vlerés sé korrigjuar nga bilanci i gjendjes, pérdoren
té dhénat pérkatése nga bilanci i suksesit, ku vlera e korrigjuar e alokuar né vitin 2017
éshté 18% nga gjendja e kredive neto té miratuara nga shoqérité financiare).

Rritja e véllimit té punés sé shoqérive financiare éshté perceptuar pérmes rritjes sé
numrit dhe vlerés sé kontratave té reja. Rritja trefish e numrit té kontratave té reja né vitin
2017 éshté kryesisht pér shkak té personave fiziké. Gjithashtu, edhe numri dhe vlera e
kontratave aktive ka linjé rritése si tek subjektet fizike ashtu edhe né ato juridike, ku rritja
tek personat fiziké éshté mé e madhe. Personat fiziké jané shfrytézuesit mé té shpeshté té
shérbimeve té cilat ofrohen nga shoqérité financiare, duke pérbéré 79.3% té vlerés totale
té kontratave aktive, ndérsa né vlerén e pérgjithshme té kontratave té reja, personat fiziké
zéné pothuajse 53% (shtojca 22).

Réndésia e shogérive financiare pér stabilitetin e pérgjithshém financiar éshté shumé
e vogél né aspektin té véllimit té aktiviteteve té tyre’®dhe né ndérlidhjen e kétij sektori me

193 pgrveg nése specifikohet ndryshe né kontratén e lizingut, nga momenti i pranimit t& objektit, pérdoruesi éshté i detyruar té
sigurojé objektin nga ¢do rreziku ose démi.

194 N& mungesé té té dhénave mé té sakta, shuma e kredive &shté paragitur né bazé neto pér vlerén e korrigjuar.

1% Sipas rregullores, kapitali i njé kompanie financiare nuk duhet té reduktohet nén 6 milioné denaré (qé éshté minimumi
ligjor pér themelimin e njé kompanie financiare).

1% Aktivi e kompanive financiare paraget 0.3% té PBB-sé.
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segmentet e tjera té sistemit financiar (e cila pothuajse mungon plotésisht). Sipas llojit té
aktiviteteve qé ato kryejné, shoqérité financiare duhet té paragesin njé lloj plotésimi té
aktivitetit kreditues té bankave, vecanérisht pér klientét té cilét kané qasje té kufizuar né
kredité e bankave pér shkak té politikave kreditore mé konservatore té bankave. Né anén
tjetér, rritja e pérshpejtuar e segmentit té shoqgérive financiare qé miratojné kredi me
shuma té vogla me kosto jashtézakonisht té larta pér pérdoruesit e kétyre produkteve (né
formé té interesit ose provizioneve dhe tarifave té€ ngjashme), vé nevojén pér njé
vémendje mé té madhe té institucioneve kompetente dhe forcimin e mbikéqgyrjes mbi
shoqérité financiare, vecanérisht né aspektin e mbrojtjes sé konsumatoréve pérdorues té
kredive.
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8. Fondet investuese

Né vitin 2017, fondet investuese'®’né Republikén e Maqedonisé edhe métej
kané shumé pak réndési né sistemin financiar té Maqedonisé. Pérkundér trendit
té rritjes sé pjesémarrjes sé tyre né totalin e mjeteve té sistemit financiar, ajo
éshté e vogél dhe zé vetém 1.0%. Flukset hyrése neto nga shitja e certifikatave
té aksioneve né vitin 2017 kané kontribuar né rritjen e pasurisé sé fondeve
investuese té hapura. Fondet investuese sigurojné njé kthim pozitiv (norma e
ponderuar e kthimit) gjaté gjithé vitit, dhe kjo kryesisht bazohet né fondet
kapitalit (aksioneve). Indeksi i Iévizjes sé cmimeve té certifikatave té aksioneve
né fondet investuese té hapura (MOFI) shénojné rritje gjaté vitit 2017.

Grafik nr.89

Struktura! e rritjes sé mjeteve neto té segmenti mé i vogél né mesin e
fondeve investuese

né pérgindie investitoréve institucional. Megjithaté,
300 pjesémarrja e tyre né totalin e mjeteve
250 - (pasuris€) té investitoréve jobankaré
institucional shénon rritje t€ vazhdueshme

200 dhe né vitin 2017 ka arritur né 7.9% (vetém
150 0.9 piké pérgindje mé pak se pjesémarrja e
shogérive té sigurimit jetésor). Késhtu, né
. vitin 2017, pasuria e fondeve
investuese té hapura arriti né 5,402

0 milioné denaré, qé éshté 1.5 heré mé

2013 2014 2015 2016 2017 . -an - s
m Ndryshimi i mjeteve neto si pasojé e manaxhimit dhe investimit té Shume kra hasuar me n]e V|t me

mieteve S ) paré'®®, Rritja né pasurisé sé fondeve
Pientmarg " et che (Eegjet ¢ dolmentave pEr investuese té& hapura rezultoi térésisht
(94.5%) nga flukset hyrjet neto nga
shitjet*®e certifikatat e aksioneve té fondeve
investuese,té cilat né vitin 2017, jané mé té
larta pér 1,081 milioné denaré ose pér
180,5% krahasuar me njé vit mé paré,
kryesisht pér shkak té rritjes sé interesit té
investitoréve vendor, si investitoré kryesoré
té fondeve dhe né njé masé mé té vogél té
rrities s& numrit t& fondeve investuese®’.
Vetém njé pjesé shumé e vogél e rritjes né
pasurisé sé fondeve investuese té hapura né
vitin 2017 rezultoi nga investimet dhe
menaxhimit me pasuriné e
fondeve.Gjithashtu, normé mé té larté té

Fondet investuese'*%jané

100

50 — 4.9

Burimi: Komisioni pér letra me vleré (KLV).

197 Analiza né kété pjesé té Raportit nuk pérfshin fondet investuese private, si dhe shogérité pér menaxhim me fondet private,
sepse né pérputhje me Ligjin pér Fondet investuese (,Gazeta zyrtare e Repblikés sé Magedonisé" nr. 12/2009, 67/2010,
24/2011, 188/2013, 145/2015 wn 23/2016), né Republikén e Magedonis€, nuk éshté e paraparé mbikéqgyrja e punés sé
fondeve private, gjegjésisht, shogérité e autorizuara té&€ menaxhimit té fondeve private.

1% puke marré parasysh mungesén e fondeve investuese t& mbyllura né Republikén e Magedonisg, téré analiza né kété pjesé
té raportit i referohet fondeve invesutese té hapura dhe shogérive gé i menaxhojné ato.

199 Norma e rritjes sé pasurisé sé fondeve u rrit pothuajse dyfish (nga 25.7% né 2016 né 49.0% né vitin 2017).

20 Flykset hyrése neto nga shitja e certifikatave t& aksioneve té fondeve investuese mbulojné flukset hyrjése (pagesat nga
pronaréve té aksioneve) dhe flukset dalése té fondeve (pagesat ndaj pronaréve té aksionéve) né fondet investuese té
hapura.

21 Gjaté vitit 2017 né Republikén e Magedonisé, kané operuar pesémbédhjeté fonde investuese t& hapura ose dy fonde mé
shumé né krahasim me vitin 2016.
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rritjes realizoi edhe pasuria neto®®e kétyre

fondeve (49,5% vitin 2017, né krahasim me

25,8% né vitin 2016), me cka edhe pérveg

: flukseve hyrése neto mé té& médha, kontribut
Grafik nr.30 kishin edhe obligimet e fondeve®®, té cilat
shénua rrénie prej 34.1% né bazé vijetore.
Fondet né para®® té gatshme vazhdojné té

Strukutra e flukseve hyrése neto mbi bazé

té transkacionet me certifikatat e aksioneve
né milioné denaré

1,900 zéné pjesén mé té madhe té vlerés totale té

1,700 pasuris€ té fondeve investuese, me
e B | pjesémarrije prej 62.8%%.

1,100 -

900 . — Fondet investuese treguan kujdes

700 1 gjaté investimit t€ mjeteve edhe né vitin

o] . 2017, e cila sigurisht mé e theksuar ishte tek

100 1 — s . mjetet né para. Fondet investuan pjesén mé

-100 ‘ : té madhe té mjeteve né depozita né bankat

e Y vendore®®, té cilat né bazé vijetore jané mé

u Institucionet tjera financiare vendore té médha per per 705 milioné denaré, ose

.E::s?r:aﬁztrjic:i:ijoﬁnanciar vendor per 36180/0' Née té n.]e.]ten kOhé, rritje kishte

m Persona fizik vendor edhe tek instrumentet financiare té kapitalit

Burimi: Komisioni pér letra me vleré (KLV). (pér 648 milioné denaré, ose pér 94,0%)

dhe obligacionet e emituara nga Republika e
Magedonisé (pér 397 milioné denaré, ose
pér72,9%).

Né vitin 2017, qarkullimi me
aksionet e fondeve investuese®”’shénoi
rritje té theksuar. Kontributi mé i madh né
rritjen e tregtimit me certifikata té aksioneve
né fondet investuese kishin subjektet
vendore kryesisht bankat, dhe subjektet
juridike jofinanciare, duke arritur njé
pjesémarrje té larté té anén blerése dhe
shitése té tregtimit té aksioneve. Fluksi
hyrés neto i bazuar né shitjen e certifikatave
té aksioneve arriti né 1,680 milioné denaré,
gé éshté gati tre heré mé shumé né
krahasim me njé vit mé paré. Interesi i rritur
né tregtiné me certifikata té aksioneve té

202 pasuira neto e fondeve invesutese fitohen kur vlera e pasurisé sé fondit zvogélohet me vlerén e detyrimeve té saj.

23 Fondet kané detyrime ndaj shogérive pér menaxhim me fondet, ndaj bankave depozituese, detyrime mbi bazé té&
shpenzimeve té lejuara té fondeve dhe shpenzimeve té tjera. Kéto detyrime pérjashtojné pasuriné neto e cila u pérket
bartésve té aksioneve riblerése.

204 Fondet né para té gatshme jané fonde investuese té hapura qé investojné mjetet né instrumente gé mund shpejté dhe
lehté té konvertohen para té gatshme, kryesisht né depozita dhe né njé masé mé té vogél né letra shtetérore me vleré.
Strategjia invesutese e kétyre fondeve pérfshin investimin né afat té& shkurtér pa njé periudhé investimi té& paracaktuar.
Pronarét e aksioneve né kéto fonde mund té jené investitoré institucional dhe individual vendor dhe té huaj, té ciléve ju
lejohet té investojné né pérputhje me rregullativén.

205 Mé shumé detaje rreth pasurisé sé fondeve investuese té hapura dhe strukturén e pasurisé sé kategorive té caktuara té
fondeve investuese té hapura sipas strategjisé sé tyre té investimit dhe llojit t€ instrumenteve financiare né té cilén ato
investojné, mund té shihen né shtojcat e kétij raporti.

206 M& shumé se 87% e depozitave me afat maturimi deri njé vit t& fondeve investuese tek bankat vendore, jané fonde né
para, ndérsa pjesa tjetér jané aksionet dhe fondet té kapitalit.

27 Qarkullimi me aksionet né fondet investuese i pérfshin flukset hyrése té mjeteve (pagesat e pronaréve té aksioneve) dhe
flukset dalése (pagesat ndaj pronaréve té aksioneve) né/nga fondet investuese té hapura.
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fondeve investuese té hapura éshté pér
Grafik nr.91 shkak té disa faktoréve ku njéri nga mé té
Lévizja e indeksit MOFI (lart) dhe norma réndésishmit éshté tendenca rénése e
vijetore e ponderuar e kthimit né fondet normave té interesit né sektorin bankar dhe

invesutese té hapura (poshté) njohja graduale e popullatés dhe sektorit
né pike indeksor dhe né pérgindje korporativ. me mundésité pér investim né
125 fonde si njé nga alternativat pér arritjen e
15 njé kthimi mé té larté.
105 1 Né vitin 2017, indeksi i lévizjes sé
o5 | ¢mimeve té certifikatave té aksioneve
né fondet investuese té hapura
85 | (MOFI)**%edhe mé tej shénon rritje. Mé
25 31.12.2017 vlera e tij éshté mé e larté
fggfasssszgaaagnsgessssssss | pér 4.3% nga vilera e shénuar né ditén
TR eISFN SIS RENAYFESFoaa~ | e fundit té vitit paraprak. Nga ana tjetér,
—MOFI norma vjetore nominale e ponderuar e
===MOFI - korrigjuar pér inflacionin (me gmim nga marsi/2011) kthimit e fondeve investuese té hapura209,
9 né pjesén e paré té vitit u rrit, ndérsa né

gjysmén e dyté té vitit filloi t& shénoj rrénie.
Megjithaté ajo ishte positive gjaté gjithé vitit
dhe mé 31.12.2017 arriti né 3.4%. Normé
mé té larté vjetore té€ ponderuar té kthimit
0 nominal né vitin 2017 kané regjistruar
fondet e kapitalit (aksioneve) né nivelin e
6.6% né fund té vitit (pér krahasim, né fund
% té vitit 2016 ishte 9.1%), gé rrjedh nga

22g2g8sssiggddddagddasssag | zgjedhja e duhur e instrumentave té kapitalit
ST AeRRTINITRLLETIISY 2 e e L ’

Tee? 3N Rg o5 ~5%s5 Y eaq” | né té cilén investojné kéto fonde. Né kushtet

——Norma e ponderuar e rendimentit kur normat e interesit té depozitave té

Burimi: Internet fagja e Bursés sé& Magedonisé dhe bankﬁlveh pefr dkurSIlJ’l ne ..bar;‘ka pO

pérllogaritiet e BPRM-sé. zvogélohen, fondet né para gé shumojné

paraté duke investuar né depozita dhe letra
shtetérore me vleré realozojné kthim té
kénagshém pér investitorét (2.4% mé
31.12.2017). Pak mé té vogla ishin fitimet
nga fondet investive té borxhit, té cilat
arritén né 2.0%.

Norma e informacionit (ang. information ratio - IR) e fondeve individuale, duke filluar
nga 2014, shénon rritje pothuajse né té gjitha fondet e analizuara.?’°Kjo normé u shérben
investitoréve si mjet gjaté zgjedhjes sé mjeteve né té cilat investojné, né aspekt té kthimit

208 Tndeksi i lévizjes sé cmimeve té certifikatave t& aksioneve né fondet investuese té hapura (MOFI) &shté pérgatitur nga
Banka popullore, si njé indeks ¢mimi i ponderuar me vlerén e pasurisé neto té fondeve individuale. MOFI éshté ndértuar si
njé mesatare e ponderuar e vlerés sé indekseve individuale pér lévizjen e gmimit té certifikatave té€ aksionve né secilin nga
fondet investuese. Vlera e tillé e llogaritur e MOFI korrigjohet me té€ ashtuquajturin faktor korrektues gé pércaktohet né ¢do
ndryshim né numrin e fondeve, me ¢ka sigurohet krahasueshméri kohore té indeksit. Pér bazé t& MOFI-s&, me vleré 100
merret data 25.03.2011, nga kur jané té disponueshme té dhénat e nevojshme pér llogaritjen e saj.

209 pgrilogaritet si shumé e normave vjetore nominale t& ponderuara té kthimit té llojeve té vecanta té fondeve investuese (né
para, kapital dhe borxh). Norma vjetore nominale e kthimit llogaritet né bazé té mesatares sé ponderuar té€ ¢mimit ditor té
shitjes sé aksioneve té secilit prej fondeve investuese, té grupuara sipas llojit té tyre. Si ponder pérdoret pjesémarrja e secilit
fond né mijetet neto e fondeve investuese.

210 par shkak té disponueshmérisé sé té dhénave té kérkuara pér pérllogaritie, norma e informacionit (ang. information ratio -
IR) éshté pérllogaritur vetém pér fondet investive té hapura té cilat funksionojné mé shumé se pesé vite né Republikén e
Maqgedonisé. Té gjashté fondet pér té cilat E€shté pérllogaritur norma e informacionit jané fonde té kapitalit (aksioneve).

107



gé ata sjellin. Rritja e normés sé informacionit sugjeron né pérmirésim té zgjedhjes sé
instrumenteve té kapitalit né té cilat éshté investuar né vitin 2017 (dhe kjo vazhdon edhe

né muajt e paré té vitit 2018).

Tabela 7

Norma e informacionit (ang. information ratio - IR)

né pérgindje

VE Fondi 1 Fondi 2 Fondi 3 Fondi 4 Fondi 5 Fondi 6
2014 -175.2 -150.1 -166.3 -82.5 -126.9 -87.8
2015 -37.6 -81.9 -85.8 -14.2 -63.0 -36.7
2016 25.6 -19.8 -13.0 105.9 -28.4 11.6
2017 85.2 61.8 -5.2 132.6 4.4 -0.4

Burimi: Internet fagja e Bursés sé Magedonisé, indeksi MSCI dhe pérllogaritjet e BPRM-sé.
Shénim: Norma e informacionit pér ¢do fond investues pér ¢do vit éshté llogaritur si raporti midis kthimit aktiv
mesatar tre-vjecar té fondit dhe devijimit standard té kthimit aktiv né tri vitet e fundit. Kthimi aktiv i fondeve
fitohet si diferencé midis kthimit nominal vjetor, né fondet individuale (té llogaritura né bazé té ¢mimit shités sé
aksioneve) dhe ndryshimit vjetor té indeksit té pérzgjedhur pér krahasim (ang. benchmark index, né rastin
MSCI Eorld Index). Fondet pér té cilat béhet llogaritja paraqgesin fonde e kapitalit (aksione), gjegésisht fonde, té&
cilat, sipas strategjive dhe politikave té tyre té investimeve, mund té investojné dhe né ményré aktive té

menaxhojné me portofolet e instrumenteve financiare té kapitalit.
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9. Tregjet financiare vendore

Né vitin 2017, tregjet financiare vendore akoma kané njé réndési modeste
pér sistemin financiar, dhe rrjedhimisht pér stabilitetin financiar té vendit.Tregu
ndérbankar i depozitave té pasigurta mbetet edhe mé tej segmenti kryesor i
tregjeve financiare, pavarésisht rénies sé qarkullimit té tijpérgjaté vitit 2017. Ky
segment i tregut ishte i orientuar kryesisht né pérmbushjen e nevojave té
likuiditetit té bankave né afatin mé té shkurtér, kurse bankat siguruan njé pjesé
té mjeteve té nevojshme likuide népérmjet tregtimit sekondar té letrave me
vleré. Zhvillimet pozitive né tregun sekondar té letrave me vleré (tregjet pérmes
sportelit) né vitin 2017 ishin kryesisht pasojé e rritjes sé tregtimit nga tregu i
depozitave té sigurta (tregut repo), edhe pse né njé véllim té reduktuar,
relativisht i larté ishte edhe tregtimi me bonot e thesarit. Né vitin 2017, né
tregun primar té kapitalit vlera e emetimeve té reja té letrave me vileré
afatgjate u dyfyshua, kryesisht pér shkak té rritjes sé emetimit té obligacioneve
shtetérore, qé né krahasim me vitin paraprak tregu sekondar gjithashtu u rrit.

Tregu i kémbimit valutor dhe zbatimi i strategjisé sé Bankés popullore pér
ruajtjen e géndrueshme té kursit té kémbimit té denarit kundrejt euros, kané
njé rol vendimtar pér ruajtjen e stabilitetit t& cmimeve, por edhe né bilancin
ekonomik dhe né stabilitetin e sistemit financiar. Qarkullimi i realizuar né
tregun e kémbimit valutor né vitin 2017, si dhe historikisht ishte né nivel
dukshém mé té larté (mbi 80% té PBB-sé) krahasuar me segmentet tjera té
tregut financiar.

9.1. Tregu i depozitave té pasigurta

Tregu ndérbankar i depozitave té pasigurta, tradicionalisht, vazhdon té
jeté nxitési mé i madh i tregut té parasé dhe éshté bazé pér funksionimin e té
gjitha segmenteve té tjera (té mbetura). Né vitin 2017, aktiviteti i bankave né
tregun ndérbankar té depozitave té pasigurta u zvogélua (pér 10.8% né bazé
vjetore) dhe realizoi pjesémarrje né Prodhimin e Brendshém Bruto*''prej 7.4%
(8.6% né vitin 2016). Pér dallim nga viti i kaluar, kur rritja e garkullimit té pérgjithshém
té realizuar me depozita té pasigurta ishte rezultat i rritjes sé nevojave té likuiditetit té
bankave gjaté térheqgjes sé depozitave nga popullata né periudhén e goditjes sé krizés
politike, né vitin 2017 qgarkullimi i kétij segmenti té tregut shpjegohet kryesisht me nevojén
pér té kompensuar nevojat e likuiditetit té rastit, nevojat afatshkurtra té likuiditetit té
bankave.Pérvec késaj, bankat siguruan pjesén mé té madhe té mjeteve té nevojshme gjaté
tregtimit me depozita me maturim deri né njé javé dhe pér heré té paré tejkaluan shumén
e depozitave té tregtuara brenda natés, qé kishin pjesémarrjen mé té madhe né
garkullimin e pérgjithshém té realizuar né tregun e depozitave né dhjeté vitet e fundit.
Megjithaté, né kushtet e likuiditetit té kénagshém té sistemit bankar, prirja e bankave pér
té kompenzuar vetém mungesén e likuiditetit té rastit népérmjet tregtimit té depozitave né
afat té shkurtér, siguron rrezik modest sistemik pér bankat vendore, gjegjésisht zvogélon
rrezikun e pérhapjes sé problemeve t&€ mundshme té likuiditetit nga njéra banké né tjetrén.

Né vitin 2017, lévizjet né normat e
interesit né tregun e depozitave té pasigurta

211 Byrimi: ESHS t& Republikés s& Magedonisé (pér vitin 2016 - t& dhéna té méparshme, kurse pér vitin 2017
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né Republikén e Magedonisé u ndikuan nga

ndryshimet né normén e interesit té

instrumentit monetar bazé - bonot e

thesarit. Pra, né kushtet e stabilizimit

gradual té pritjeve té popullsisé té shprehura

népérmjet mungesés sé& tendencave

negative né bazén e depozitave té€ bankave,

si dhe népérmijet lévizjeve té favorshme té

tregut té kémbimit valutor né fillim té vitit

Grafik nr.92 2017, Banka popullore uli normén e interesit
VEllimi i tregtimit dhe ndrYShlml vjetor né né bonot e thesarit pér gJ|thseJ 0.5 p|ke
tregun ndérbankar té depozitave t€ pegrgindje, edhe até né dy raste (né janar
pasigurta dhe pjesémarrja e tyre né PBB nga 3.75% né 3.5% dhe né shkurt né
N milioné denaré dhe né pérgindje 3.25%), duke e reduktuar deri né nivelin
oo para krizés.Nga ana tjetér, normat e
interesit pér depozitat né dispozicion brenda
natés dhe pér depozitat me maturim shtaté
dité jané té pandryshuara gjaté gjithé vitit
2017°'2, Paralelisht me kéto lévizje, bankat
ulén mesatarisht normén indikative té
interesit pér tregtimin ndérkombétar me
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Burimi: BPRM. né nivelin 1%. Gjaté vitit 2017, FED'i béri

ndryshime né vendosjen e politikave, késhtu
gé né vitin 2017 ngriti normén e interesit né
tri raste (né mars, gershor dhe né dhjetor
2017). Me kété€, norma bazé e interesit e
FED-it né fund té vitit 2017 ishte mé e larté
pér 0.75 pp. krahasuar me vitin 2016,
gjegjésisht lévizi nga 1.25% né 1.5%, qgé
kontribuan né rritjen e normés ndérbankare
LIBOR*®pér dollarét amerikanpérgjaté vitit
2017. Shtréngimi i politikés monetare né
SHBA vazhdoi né muaijt e paré té vitit 2018,
kur FED-i béri rritje shtesé té normés sé
interesit?®®, Né& t& kundértén, Banka
Qendrore Evropiane gjaté vitit 2017 nuk béri
ndryshime né strukturén e politikés
monetare, duke mbajtur normén e interesit

212 N& mars té vitit 2018, Banka popullore uli normén e interesit né bonot e thesarit nga 3.25% né 3.00%, ndérsa normat e
interesit pér depozitat né dispozicion pér shtaté dité dhe brenda natés u zvogéluan pér 0.20 dhe 0.10 piké pérgindjeje,
respektivisht né nivelin e 0.3% dhe 0.15%.

213 SKIBOR (Skopje Interbank Offer Rate) - norma e interesit ndérbankar pér shitien e depozitave té pasigurta té denarit,
llogaritur si mesatare e kuotimeve té bankave referuese, pér maturimet standarde t€ méposhtme: brenda natés, njé javé, njé
muaj, tre muaj, gjashté muaj, nénté muaj dhe dymbédhjeté muaj.

214 MKDONIA - éshté norma e interesit ndérbankare pér transaksionet e lidhura brenda natés nga bankat referuese si shités
té depozitave né denaré. Llogaritet si norma mesatare e ponderuar e interesit, ashtu gé norma e interesit e gdo transaksioni
ponderohet me shumén e duhur té parave.

25 | IBOR pér USD (London Interbank Offered Rate) - norma e interesit né té& cilén bankat referuese né tregun e parasé né
Londér jané té gatshme t'i shesin depozitat né dollaré amerikané bankave tjera referuese dhe llogaritet né bazé té mesatares
sé normave té interesit té kuotuara té bankave té pérzgjedhura.

216 N& takimin e rregullt né mars té vitit 2018, FED vendosi pérséri té rrisé diferencén e objektivit t& normés bazé té interesit
me 25 piké bazé, duke arritur 1.5% - 1.75%.
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té operacioneve bazé té rifinancimit né
nivelin e ndryshimit té fundit né mars 2016,
kur u zvogélua nga 0.05% né 0.00%.Me
kété€, normat e interesit té tregut ndérbankar
financiar  evropian —  EURIBOR?dhe
EONIA*S, jané ende né zonén e vlerave
negative. Né vitin 2017, diferenca e normés
sé interesit mes normave indikative té
interesit té tregut né Republikén e
Magedonisé dhe né urozoné jané pothuajse
té pandryshuara, pavarésisht zgjerimit té
pashmangshém né diferencat e norms sé
interest mes normave indikative té interest
né RM dhe SHBA.

Ulja e normave té interesit né tregun ndérbankar né vitin 2017 vérehet edhe
pérmes |évizjeve té kurbés spot té normés sé interesit ndérbankar né tregun e depozitave -
SKIBOR, si dhe perms lévizjeve té pjerrésisé sé kurbés implicite (foréard)?'°té SKIBOR, gé
né vitin 2017 tregojné ulje né normat e interesit foréard**°t& SKIBOR, dhe kjo pér té gjithé,
respektivisht pér té tre maturimet. Spot-kurba e pérfitimit pér SKIBOR ka njé pjerrési té
vogél pozitive, gé né vitet e fundit ka shénuar njé prirje rénése - korrigjim gradual,
gjegjésisht tregon pritjet pér njé shkallé mé té larté té pasiguris€ né ekonomi, qé pritet,
vecanérisht né periudhén e stagnimit ekonomik dhe trazirave té métejshme politike dhe
rrezigeve nga mjedisi i jashtém. Duke gené se kurbat foréard té pérfitimit pérdoren pér té
perceptuar pritshmérité e tregut (bankat) rreth asaj se ku duhet norma e interesit té jeté
né té ardhmen, korrigjimi i kurbave foréard té pérfitimit tregon se bankat edhe né té
ardhmen do té kené pritshméri pér inflacion té ulét né periudhén e analizuar, gé aktualisht
korrespondon me normat e uléta té inflacionit té realizuar. Duhet té theksohet se normat e
interesit foréard nuk jané parashikim i lartésisé sé normave té ardhshme spot®*!, qé do té
thoté se nuk éshté patjetér pritjet e bankave té jené té sakta né momentin e dhéné kur
mbikéqgyret kurba foréard e pérfitimit.

27 EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) norma e interesit né té cilén bankat referuese né tregun e parasé né eurozoné
jané té gatshém té shesin depozita né bankat tjera referuese dhe llogaritet né bazé té mesatares sé normave té interesit té
kuotuara té bankave té pérzgjedhura.

218 EONIA (Euro OverNight Index Average) - norma e interesit né tregun e parasé né eurozong, e llogaritur si mesatare e
ponderuar e normés sé interesit pér té gjitha transaksionet e lidhura brenda natés, né té cilat bankat referuese jané shités té
depozitave. Norma e interesit ndérbankar EONIA luhatet né pérhapjen midis normave té interesit pér krediné né dispozicion
dhe depozitén brenda natés té BQE-sé.

219 Kurba implicite foréard e pérfitimit (ose e ashtuquajtur foréard-foréard) éshté raporti i normave té ardhshme dhe afateve
korresponduese deri né maturim.

20 Normat e interesit t& ardhshém llogariten né bazé t& normave spot té tanishme pérmes parimeve matematikore gé
reflektojné shumén e normave me té cilét nuk éshté e mundur arbitrazha dhe gé kané té bé&jné me njé periudhé té
parashikuar né té& ardhmen. Formula e pérgjithshme qé pérdoret pér té llogaritur normat implicite éshté sikurse: Fm; m, =
(78:2:: :j;:j)ﬁ — 1, ku me g'rast me/m,e &shté paraqitur numri i muajve né t& ardhmen kur pérllogaritet norma implicite
e ardhshme (e treguar né boshtin horizontal né Error! Reference source not found.93), kurse me /m, maturimi né muaj
pér té cilin lidhet norma implicite e ardhshme (tre, gjashté ose nénté muaj). Spot kurba aktuale e pérfitimit duhet té
inkorporojé né vete té gjitha informacionet aktuale té disponueshme, ekonomike ose politike, nga burimet e brendshme ose
nga burimet e jashtme, pér té€ pasqyruar konsensusin e pjesémarrésve té tregut (mbi normat e interesit ndérbankar -
konsensusin midis bankave). Kéto informacione aktuale, né fakt, pérfshihen né llogaritjen e normave té ardhshme dhe né
marrjen e kurbés foréard té pérfitimit.

221 p&r njé periudhé prej tre, gjashté ose nénté muajsh, sa i pérket kurbave foréard té pérshtatshme té pérfitimit, do t& keté
informacione dhe ngjarje té reja qé do t'i ndryshojné perceptimet e pjesémarrésve té tregut dhe gé nuk mund té njihen né
llogaritjen e normave té ardhshme té interesit.

111



Grafik nr.93

Spot (larté né té majté) dhe kurba implicite foréard (larté né té djathté) mbi normén e
interesit ndérbankar né tregun e depozitave - SKIBOR dhe |évizjen e normave implicite té
interesit - normat foréard pér tre mujorin SKIBOR (poshté né té majté) dhe normat
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Burimi: nga llogaritjet e brendshme té BPRM-sé.

Shénim: normat implicite foréard pér 3-mujorin SKIBOR (né angl. foréard rate agreement (FRA) - njé
marréveshje né mes dy paléve gé duan té mbrohen nga Iévizjet e ardhshme té normave té interesit (blerési pér
t'u mbrojtur nga njé rritje eventuale, dhe shitési nga njé ulje eventuale e normave té interesit né t& ardhmen)
pérfagéson marréveshjen-foréard mbi normat e interesit SKIBOR kur njéra palé paguan njé normé interesi fikse
dhe pranon njé normé interesi té ndryshueshme (p.sh. ka njé pozicion té gjaté t& SKIBOR), ndérsa pala tjetér
pérgjegjése pranon njé normé interesi fikse dhe paguan normé interesi t& ndryshueshme (p.sh. ka njé pozicion
té shkurtér té SKIBOR). FRA tregohet si FRA (X x Y), ku X dhe Y jané etiketat pér disa muaj, ku me ¢'rast X
tregon pér sa kohé (né muaj) pérfundon kontrata dhe Y-X tregon né ¢faré maturimi t€ SKIBOR (né muaj) i
referohet SKIBOR (p.sh. FRA (9x12) tregon FRA té SKIBOR pér 3 muaj (e marré si 12-9), qé zgjidhet pér 9
muaj (X = 9)).

Llogaritjet e normave té interest (pér periudhén e caktuar) jané né pérputhje me zbatimin e numrit standard té
ditéve kalendarike né muaj dhe parashikohet 360 dité né vit (né angl. aktuale/360), qé zbatohet pér
pérllogaritjien e SKIBOR (pér thjeshtim, gjaté pérllogaritjes éshté marré gé ¢do muaj ka 30 dité dmth. aktuale =
30). Kurbat implicite foréard fillojné me normat spot pér cdo maturitet t& pérshtatshém, pasuar nga normat e
llogaritura implicite pér gdo maturim. Normat implicite s€éap pér SKIBOR jané normat gé mund, pa mundési pér
arbitrazh, té lidhen séap transakcione té norms sé interest né mes dy paléve, me njé daté té ardhshme té
dorézimit té séap transaksionit dhe shlyerjet e ardhshme periodike té pagesave té interesit. Njéra palé
pérgjegjése do té paguajé njé normé fikse - norma e llogaritur séap, |évizja e sé cilés éshté treguar né grafikon,
kurse pala tjetér do té paguaj SKIBOR si njé normé interesi variabile referuese né té cilén éshté lidhur séap
transaksioni.
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9.2.Tregu primar

Instrumentet themelore financiare qé emetohen né tregun primar té
Republikés sé Maqedonisé jané letrat me vleré afatshkurtra té Bankés popullore
(bonot e thesarit - té disponueshme vetém pér bankat) dhe letrat me vileré
shtetérore (bonot shtetérore dhe obligacionet e vazhdueshme dhe strukturore
té shtetit) qé jané né dispozicion pér komunitetin mé té gjeré té investimeve.
Institucionet financiare dhe subjektet ekonomike jo-shtetérore pothuajse nuk i
pérdorin tregjet financiare si njé burim i mundshém pér financimin e
aktiviteteve té tyre, prandaj edhe léshimi i obligacioneve dhe aksioneve jo
shtetérore éshté shumé i rrallé dhe i rastésishém (98.5% nga vlerae
pérgjithshmee realizuar nga emetimi i letrave me vleré afatgjate bien né letra
me vieré afatgjate shtetérore). Né vitin 2017, investitorét kryesoré né Iéshimin
e letrave me vleré shtetérore jané bankat vendore dhe fondet pensionale. Pér
kété arsye, lévizjet e tregut primar kané implikime té médha né realizimin e
kétyre segmenteve institucionale té sistemit financiar. Gjaté vitit 2017,
marrédhénia mes shumés sé ofruar dhe asaj té kérkuar té instrumenteve té
tregut primar né pérgjithési ishte e balancuar. Osicilime pak mé té theksuara
né drejtim té lévizjessé ofertés dhe kérkesés sé instrumenteve té tregut primar
kishte né gjysmén e paré té vitit 2017, dhe né muajt e paré té vitit 2018, kur
oferta e letrave me vleré shtetérore ishtezvogéluar, duke pasur parasysh
emetimin e méparshém té eurobonove né tregjet ndérkombétare

Bonot e thesarit jané
instrumenti mé i réndésishém i tregut
primar té parasé né Republikén e
Maqedonisé. Gjatévitit 2017, shuma e
realizuar nga bonot e thesarit né nivel vjetor
arriti né 322.130 milioné denaré (njé rritje

Grafik nr.94

Pjesémarrja e shumés sé realizuar té
instrumenteve individuale né tregun primar
té PBB-sé

né pérgindje

oo pér 17.9%?**krahasuar me vitin paraprak)
% A dhe pérfshiu 84.3% té€ shumés sé
804 pérgjithshme té realizuar té tregut primar té

70 4
60

50 | = gradual té pritjeve t& popullsisé t& shprehura
40 1 népérmjet mungesés sé tendencave
> negative tek baza e depozitave té bankave,
10 63 si dhe népérmjet lévizjeve té favorshme né,
04 tregun e kémbimit valutor, né fillim té vitit

o o o e o 2017, Banka popullore uli normén e interesit
né bonot e thesarit pér gjithésej 0.5 piké
Burimi: BPRM-sé. pérgindje dhe até né dy raste (né janar nga

3.75% né 3.5% dhe né shkurt né 3.25%)%*.

Magedonisé. Né kushtet e stabilizimit

m Bonot e thesarit m Bonot shtetérore Obligacionet shtetérore

22 periudha e shkurtér e maturitetit t& bonove té thesarit
kontribuon pér njé shumé mé té madhe kumulative té
bonove té thesarit té realizuara.

23 N& kushtet e stabilizimit t& métejshém t& besimit dhe
pritshmérive té subjekteve ekonomike, té& dukshme
népérmjet lévizjeve té favorshme né tregun valutor dhe
rritjes graduale té rritjes sé depozitave pa praniné e
pabarazive t&€ médha gjaté arritjes né ekonominé vendore, né
mars té vitit 2018 Banka popullore uli normén e interesit té
bonove té thesarit nga 3.25% né 3.00%, pérderisa shuma e
ofruar e bonove té thesarit mbetet edhe mé tej e
pandryshuar (25 miliardé denaré€).
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Grafik nr.95

Marrédhénia ndérmijet ofertés dhe kérkesés
sé instrumenteve individuale né tregun
primar (né angl. bit-to-cover ratio), né
muaj
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Burimi: BPRM-sé.

Me kété, norma e intereste bonove té
thesarit u normalizua dhe u rivendos né
nivelin e ngjarjeve para prillit (nga viti 2016)
dhe turbullirave né tregun e depozitave dhe
té kémbimit valutor té kushtézuar nga
pagéndrueshméria politike. Ndryshimet né
lartésiné e normés sé interesit té bonove té
thesarit ishin té shogéruara edhe me disa
heré rritje né lartésiné e shumés sé ofruar té
bonove té thesarit né fillim té vitit me rritjen
e potencialit t& likuiditetit t& bankave®*.
Megjithaté, si rrjedhojé e zvogélimit té
potencialit té likuiditetit t& bankave kah mesi
i vitit (si rezultat i financimit té intensifikuar
té shtetit né tregun e brendshém, si dhe
ndérhyrjeve té Bank&s popullore pér
sigurimin e valutés sé bankave), Banka
popullore béri rregullimin e lartésisé sé
shumés sé ofruar té€ bonove té thesarit
népérmijet uljes sé saj pér gjithésej 5.000

milioné denaré&®®,

Gjaté vitit 2017, emetimet e reja té
letrave me vleré shtetérore né pjesén mé té
madhe, né pérputhje me kérkesén, ishin me
maturim mé té gjaté??, Késhtu qé, shuma e
pérgjithshme e bonove shtetérore té sapo
emetuara (né shumén prej 39, 077 milioné
denaré) ishte mé e ulét pér 11,913 milioné
denaré, ose 23.4% krahasuar me Vvitin
paraprak. Me kété, né bazé vjetore edhe
investimet e bankave né bonot shtetérore
ishin mé té uléta (pér 3,308 milioné denaré
ose 13.7 %). Struktura e pérgjithshme e

bonove shtetérore é&shté pothuajse e
pandryshuar dhe né té pjesémarrjen
kryesore e kané bonot me maturitet

227

dymbédhjetémujor né valutén vendore*.
Ankandet e bonove shtetérore kryhen
pérmes njé tenderi (ofert€) né shuma me

24 N@ janar té vitit 2017, nga 23,000 milioné denaré né
25,000 milioné denaré, dhe né mars 2017 deri né 30,000
milioné denaré.

25 Né& korrik t& vitit 2017, nga 30,000 milioné denaré né
27,500 milioné denaré, dhe né gusht té vitit 2017, pér 2,500
milioné denaré shtesé, ose 25,000 milioné denaré. Né muajt
e paré té vitit 2018, shuma e ofruar e bonove té thesarit
mbeti e njéjté (25,000 milioné denaré).

26 Mé& shumé detaje mbi strukturén e maturitetit t& letrave
me vleré shtetérore jepen né raportin vjetor t€ Bankés
popullore pér vitin 2017, pjesa 3.3. Financat publike
http://é&é&.nbrm.mk/ns-neésarticle-godisen-izvestaj-za-2017-
godina.nspx.

227 Gjithésej bono shtetérore t& emetuara ishin kryesisht né
valutén vendore (89.3%).
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norma fikse té interesit, shuma e té cilave
pércaktohet nga emetuesi dhe gé gjaté vitit
2017 varionte né interval nga 1.45% né
2.2%, varésisht nga maturimi dhe pérbérési
i valutés sé bonove shtetérore té ofruara.

Gjaté vitit 2017, emetuesi mé aktiv i letrave me vleré afatgjaté ishte shteti, me
emetimin e obligacioneve shtetérore pér shkak té sigurimit té burimeve té financimit té
nevojave buxhetore té shtetit dhe pér géllimet e administrimit té borxhit publik. Letrat me
vleré afatgjata té emetuara ishin thuajse térésishtpérbéheshin nga obligacione shtetérore
me maturime té ndryshme (dy, tre, pesé dhe pesémbédhjeté vijet), dhe tradicionalisht,
ishin t& emetuara edhe obligacione té& denacionalizimit®®. Shuma e pérgjithsme e
emetimeve té reja té obligacioneve shtetérore gjaté vitit 2017 ishte mé shumé se dyfishi
krahasuar me vitin paraprak®*’dhe arriti 3.3% nga PBB (pér krahasim, 1.5% né vitin 2016).
Gjendja e gjithésej obligacioneve shtetérore té emetuara vazhdimisht pérfagéson 32.3%
nga gjithésej borxhi shtetéror mé 31.12.2017, pérkatésisht 81.3% té borxhit t&€ brendshém
té geverisé gendrore®®.

Gjaté vitit 2017, pothuajse nukkishte zhvillime té réndésishme né tregun e kapitalit
primar né segmentin e emetimit té letrave me vleré jo-shtetérore,duke pasur parasysh se
jané emetuar letra me vleré té pronésisé (aksione) né shumé prej vetém 249 milioné
denaré (kundrejt 1,111 milioné denaré né vitin 2016 vit), edhe até kryesisht t& emetuara
nga bankat. Me kété, madje edhe pjesémarrja e vogél e emetimit té letrave me vleré té
pronésisé (aksione) né PBB dyfish u zvogélua (né vetém 0.04%). NEé vitin 2017, pér heré
té paré pas njé periudhe té gjaté, ishte emetuar njé obligacion korporativ (me

karakteristika té njé instrumenti kapital, si pjesé e kapitalit shtesé pér nevojat e

mjaftueshmérisé sé kapitalit) pér blerésit e njohur nga ana e njé banké*!,

28 Obligacionet e denacionalizimit jané letra me vleré té cilat emérohen né emér, té shprehura né euro dhe jané té
pakufizuara né transferim. Obligacioneve u pérllogaritet njé normé interesi prej 2% né vit, dhe vlera nominale dhe interesi
paguhen pér njé periudhé 10 vjegare. Obligacionet e denacionalizimit nga emetimi i gjashtémbédhjeté jané emetuar mé
28.12.2017, né shumé té pérgjithshme prej 8 milioné eurosh né kundérvleré né denaré.

29 \lera e pérgjithshme e emetimeve té reja té letrave me vleré afatgjaté té realizuar né vitin 2017 arriti né 21,293 milioné
denaré, njé rritje prej 10,334 milioné denaré ose 94.3% krahasuar me vitin paraprak.

230 Né borxhin e pérgjithshém shtetéror éshté pérfshiré edhe borxhi i qeverisé gendrore, fondet publike dhe komunale, dhe
nuk éshté i pérfshiré borxhi i Bankés popullore. Burimi i t& dhénave mbi borxhin e pérgjithshém shtetéror dhe mbi borxhin e
brendshén té geverisé gendrore éshté Ministria e financave.

231 Bghet fjalé pér emetimin e paré t& 1,000 obligacioneve me njé vleré nominale individuale prej 1,000 eurosh dhe njé vleré
té pérgjithshme prej 1,000.000 eurosh. Obligacioni gé emetohet éshté afatgjaté me njé pérfitim kamator (kupon) né formé jo
té materializuar, jokonvertibile, emérohet né emér dhe éshté e pakufizuar né trasferim. Emetimi i obligacioneve béhet pér
géllime té rritjes sé kapitalit dhe mjeteve vetanake té Shogérisé, pérmirésimit té profitabilitetit, zgjerimit té portofolios sé
shérbimeve gé ofrohen, si dhe pér investimet né IT - zgjidhje pér krijimin e platformave digjitale pér shérbimet e internetit
né banké.
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Grafik nr.96
Lartésia e normés sé interesit né tregun primar té bonove shtetérore té pércaktuara nga

emetuesi, né denaré (majtas) dhe me klauzolén e kémbimit valuator (djathtas)
né pérgindje
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Burimi: BPRM-sé.

9.3. Tregtimi sekondar me letrat me vleré (tregjet pérmes sportelit)

Veprimtaria e subjekteve ekonomike né tregun sekondar té letrave me
vleré (tregu perms sportelit) éshté i motivuar kryesisht nga nevoja pér
menaxhimin e likuiditetit té tyre. Né vitin 2017, qarkullimi i kétij segmenti té
tregut vazhdoi me njé trend rrités (rritje pér 2.3 miliardé denaré ose 21.8%),
por edhe mé tej éshté me njé véllim relativisht modest (2.1% e PBB-sé).Rritja
mé e madhe, e cila né té njéjtén kohé ishte nxitési i rritjes sé pérgjithshme té qarkullimit té
realizuar nga tregétimi sekondar i letrave me vleré (tregjet perms sportelit), realizoi
garkullimin né transaksionet ndérbankare repo, qé éshté pothuajse njézet heré mé i larté
se viti paraprak®. Pra, interesi né rritje i bankave pér t& pérdorur mjete pérmes tregut té
depozitave té siguruara (tregut repo) né vitin 2017 kryesisht shpjegohet nga nevoja pér té
kompensuar mungesat e pérkohshme té likuiditetit me kosto mé té ulét. Tregtimi me bonot
e thesarit gjithashtu ishte relativisht e larté, duke pasur parasysh faktin se bankat né
ankandet e bonove té thesarit morén pjesé me shuma maksimalisht té specifikuara, dhe
mé voné gjaté periudhés sé rezervave té detyrueshme u financuan pérmes shitjes
pérfundimtare té bonove té thesarit né banka tjera.Megjithaté, pér dallim nga dy vitet
parprake, kur lévizjet pozitive té tregjeve permes sportelit né pjesén mé té madhe
rezultuan kryesisht nga rritja e tregétimit me bonot e thesarit, né 2017 tregtimi sekondar
me letrat me vleré afatshkurtér (bonot e thesarit dhe bonot shtetérore) rané ndjeshém.
Edhe niveli shumé i ulét i raportit midis shumés sé tregtuar té letrave me vleré afatshkurtér
né tregjet perms sportelit dhe PBB-sé pérséri u zvogélua (nga 1.5% né vitin 2016, né 1.0%
né vitin 2017), gé tregon njé aktivitet ende té ulét né tregun sekondar. Né kundérshtim me
lvizjet né rénie né tregun sekondar té letrave me vleré afatshkurtra (véllimi mé i ulét i
tregtimit me bonot e thesarit né gjashté vitet e fundit), né vitin 2017, tregtimi sekondar me
letra me vleré afatgjate (obligacionet shtetérore) dukshém u rrit dhe arrit nivelin mé té
larté historik té 1,396 milioné denaré. Megjithaté, raporti mes shumés sé tregtuar té letrave
me vleré afatgjaté né tregjet permes sportelit dhe PBB-sé mbeti pothuajse e njéjté dhe
mbeti né nivelin e katér viteve té fundit (0.2%).

232 garkullimi i realizuar i transaksioneve ndérbankare repo né vitin 2017 arriti shumén prej 5 miliardé denaré (pér krahasim,
garkullimi i realizuar né vitin 2016 ishte 272 milioné denaré).
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Grafik nr.97
Shuma tregtare e letrave me vleré e tregjeve permes sportelit (majtas) dhe pjesémarrja né
PBB (djathtas)

né million denaré (majstas) dhe né pérgindje (djathtas)
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Burimi: BPRM-sé.

Gjaté vitit 2017, duke pasur parasysh
pozicionin e @géndrueshém té likuiditetit,
bankat nuk shfrytézuan mjete nga Banka
popullore népérmjet operacioneve repo pér
krijimin e likuiditetit né sistemin bankar.
Pavarésisht |évizjeve pozitive né aktivitetin e
tregut permes sportelit, ky segment tregu
ende karakterizohet nga njé aktivitet i
pamjaftueshém, gé né krahasim me
potencialin e tij, kryesisht i referohet
likuiditetit té larté né sistemin bankar, si dhe
dhénia e pérparésisé instrumenteve té tjera
gjaté menaxhimit me likuiditetin.

9.4. Tregtimi sekondar i segmenteve té institucionalizuara

Qarkullimi i realizuar nga tregtimi sekondar i tregut té Maqedonisé né
vitin 2017 shénoi rritje, por nuk ishte emjaftueshme pér njé ngritje té theksuar
té rolit té tregut té kapitalit sekondar né Republikén e Maqedonisé, krahasuar
me segmentet tjera té sistemit financiar. Réndésia e tregtimit sekondar me
letrat me vileré afatgjate né sistemin e pérgjithshém financiar, e matur pérmes
pjesémarrjes sé qarkullimit nga tregtia klasike e Bursés né PBB, akoma éshté
shumeé e ulét, dhe arrin né 0.5%. Ky segment i tregut vazhdon té karakterizohet
me njé oferté modeste té alternativave té investimit dhe me likuiditet té ulét,
gjithashtuvérehet njé interes i dobét i publikut mé té gjeré té investimeve
vendore, si dhe té investitoréve té huaj institucionalé. Né vitin 2017, pérkundér
stagnimit ekonomik dhe pasojave té theksuara té krizés sé zgjatur politike né ekonominé
vendore, qarkullimi i tregutté kapitalit sekondar nga tregtimi klasik (aksioneve dhe
obligacioneve)®u rrit dhe arriti né 2, 908 milioné denaré, gé éshté njé rritje prej 575
milioné denaré , ose pér 24.7% krahasuar me vitin paraprak.Kjo éshté pér shkak té rritjes

233 Qarkullimi i realizuar né tregtiné klasike nuk pérfshin bllok transaksionet, garkullimin e realizuar né ankandet e aksioneve
publike dhe ofertat publike té letrave me vleré.
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sé tregtimit me aksione, ndérkohé gé pérséri garkullimi vjetor me obligacione shénoi rrénie
pér té dytin vit radhazi. Rritja e garkullimit té Bursés kishte ndikim té theksuar edhe mbi
lévizjet e indekseve (treguesve) té Bursés®?, Késhtu qé, né ditén e fundit té tregtimit né
vitin 2017 (28.12.2017), indeksi i Bursés MBI-10°** né Magedoni ishte 2,538.86 piké
indeksi, gé do té thoté njé rritje prej 18.9% krahasuar me vlerén e indeksit té arritur né
ditén e fundit té tregtimit té vitit 2016 (29.12.2016, 2,134.91 piké indeksi).Né kété
ményré, indeksi i Bursés MBI-10 gjaté vitit 2017 nuk tregoi luhatshméri t& madhe
dhe kryesisht u zhvendos né kuadér té vlerés sé saj mesatare. Interesi i
investitoréve té huaj pér té investuar né letrat me vleré té Republikés sé
Magedonisé ishte ende mé i ulét se interesi i tyre pér shitje, késhtu qé
tradicionalisht, té vetmit blerés neto té letrave me vleré, e me kété edhe investitor
kryesor afatgjaté i tregutté kapitalit né Republikén e Magedonisé ende jané
subjekte juridike vendase®®, blerja neto e té ciléve né vitin 2017 ishte pothuajse dy
heré mé e larté né krahasim me vitin paraprak.

Grafik nr.98
Kapitalizimi i tregut t&€ Shogérive gqé kuotojné né tregun zyrtar té Bursés (majtas) dhe

pjesémarrja e saj né PBB (djathtas)
né millioné denaré dhe né pérqgindje
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Burimi: Fagja e internetit e Bursés sé Magedonisé dhe llogaritjeve té BPRM-sé.
Shénim: Né tregun e pérgjithshém té kapitalizimit pérfshihen aksionet gé kuotohen né tregun zyrtar, aksionet e
tregut té Shogérisé aksionare me obligime té veganta pér raportim dhe aksionet e kuotuara né tregun zyrtar.

Né vitin 2017, vazhdoi trendi i
pjesémarrjes sé kapitalizimit té tregut té
letrave me vleré té kuotuarané tregun zyrtar
té Bursés Magedonase né PBB.Kapitalizimi i
tregut té aksioneve té Shoqgérive qé
kuotojné né Bursén e Magedonisé mé 31
dhjetor 2017 arriti né 132,942 milioné

234 Metodologjité pér llogaritjen e indekseve individuale dhe informacionet mbi strukturén e tyre jané né dispozicion né fagen
e internetit té Bursés sé Magedonisé AD Skopje - &8&.mse.mk

25 Mg 15.12.2017 éshté béré njé rishikim i rregullt i indeksit MBI-10. Indeksi MBI-10 pérbéhet nga aksionet e zakonshme té
10 Shogérive gé kuotojné né Bursé, sikurse: "Alkaloid" SHA Shkup, "Stopanska Banka" SHA Shkup, "Granit" SHA
Shkup,"Komercialna Banka" SHA Shkup, "Makpetrol" SHA Shkup, "Stopanska Banka" SHA Manastir, Makedonski Telekom SHA
Shkup, "Makedonijaturist” SHA Shkup, "NLB Bank" SHA Shkup dhe "Ohridska banka" SHA Shkup.

2¥Mé shumé detaje mbi véllimin dhe ndryshimin vjetor t& garkullimit t& bursés né tregtiné klasike,
pjesén e tij né produktin e brendshém bruto, strukturén e garkullimit total té bursés sipas llojit té
investitoréve, si dhe treguesit pér pérgendrimin né tregun sekondar té kapitalit né Republikén e
Magedonisé né shtojcat e bashkangjitura né kété raport.

118



Grafik nr.99
Treguesit e qarkullimit té letrave me vleré

né tregtiné klasike
né pérqgindje
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Burimi: Fagja e internetit e Bursés sé Magedonisé
dhe llogaritjeve t& BPRM-sé.

Shénim: Devijimet mé té médha té indeksit té
garkullimit té obligacioneve té kuotuara né tregun
zyrtar nga mesatarja e lévizjes dymbédhjeté mujore
kané té& béné me muajt kur emetoheshin
obligacionet e denacionalizimit nga emetimet e
veganta.

denaré, qé éshté pér 20,628 milioné denaré
mé shumé&, ose 18.4% krahasuar me té
njéjtén periudhé té vitit paraprak. Né té
kundért, kapitalizimi tregtar i
obligacioneve u ulén né bazé vjetore
(pér 21.3%), kryesisht pér shkak té faktit
se obligacionet e denacionalizimit jané
obligacione gé amortizohen (d.m.th. né
baza té rregullta vjetore ofrohet pér
pagesé 10% nga principalit i tyre).

Gjaté vitit 2017, vlera e treguesve
té gqarkullimit té aksioneve dhe
obligacioneve té kuotuara né tregun
zyrtar té Bursés né pérgjithési
|éviztebrenda mesatares sé& |évizjes
dymbédhjeté mujore.Megijithaté, vlera e
kétyre treguesve éshté né njé nivel
relativisht té ulét, me cka konfirmohet
likuiditetii kufizuar i tregut té kapitalit
sekondar té Magedonisé (gé nga ana e
tij e pamundéson shitjen e shpejté dhe
té lehté té letrave me vleré), e g€ nga
ana tjetér, éshté njé faktor kufizues né
lidhje me aktivitetet e disa prej shtépive
brokere?*’té& tregut, né mungesé té
alternativave investuese mjaft atraktive.

2 Gjaté vitit 2017 numri i shtépive brokere edhe
mé tej éshté i pandryshuar. Né vitin 2017,
shtépité brokere treguan humbje né shumé prej
0.4 milioné denaré, gé é&shté njé reduktim i
ndjeshém né aspektin e humbjeve té realizuara
né vitin 2016 (27 milioné denaré). Mjetet e
pérgjithshme té shtépive brokere u rritén (né
fund té vitit 2017 arritén shumén prej 121
milioné denaré), dhe mé e madhe éshté shuma e
kapitalit dhe rezervave té shtépive brokere (pér 6
milioné denaré, né bazé vjetore). Té ardhurat e
pérgjithshme té realizuara jané mé té uléta pér 7
milioné denaré, né krahasim me té ardhurat e
realizuara né vitin 2016.
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Grafik nr.100

Mesatarja vjetore e diferencés midis blerjes sé fundit dhe ¢mimit té shitjes (né angl. bid-
ask spread) (majtas) dhe norma e qarkullimit (né angl. turnover ratio) (djathtas) té
aksioneve gé jané pjesé e indeksit MBI-10, té obligacioneve gé kuotojné né tregun zyrtar
dhe aksioneve té emetuara nga bankat gé kuotojné né tregun zyrtar
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qé jané pjesé e indeksit  listuar né tregun oficial qé jané emetuar nga
MBW-10 bankat, qé jané té listuara
né tregun oficial

2015 —2016 2017 *2015 -2016 2017

Burim: Fagja e internetit e Bursés sé Magedonisé dhe llogaritjet € PBRM-sé.

Shénim: Mesataret vjetore té vecanta té diferencés (intervalit) mes blerjes sé fundit dhe ¢mimit shités merren
nga mesatarja e ponderuar pér MBI - 10 (si ponder shfrytézohet pjesémarrja e garkullimitté ¢do aksioni né
garkullimin e pérgjithshémme aksione), mesatarja e ponderuar pér té gjithé obligacionet (si ponder
shfrytézohet pjesémarrja e garkullimit t&€ ¢do obligacioni né qarkullimin e pérgjithshém me obligacionet) dhe
mesatarja e ponderuar pér té gjitha aksionet e emetuara nga bankat (si ponder shfrytézohet pjesémarrja e
garkullimitté ¢do aksioni né garkullimin e pérgjithshémme aksione),pér datat pér té cilat ka kuotime té
pérshtatshme.

9.5. Tregu i kémbimit valuator (devizor)

Né vitin 2017, lévizjet né tregun e kémbimit valutor ishin relativisht
té favorshme dhe Banka popullore ndérhyri pér té tejkaluar
mospérputhjen e pérkohshme midis ofertés dhe kérkesés pér valuté té
huaj. Qarkullimi i pérgjithshém né tregun e kémbimit valutor?*®né vitin
2017 arriti né 8.3 miliardé euro, qé éshté mbi 80% e PBB-sé dhe
krahasuar me vitin paraprak shénoi rritje pér 8.5%. Késhtu qé, tregu i
kémbimit valutor ende éshté segmenti mé i réndésishém si pér tregjet
financiare vendore, ashtu edhe pér ekonominé né térési.Né kushtet e
stabilizimit té vazhdueshém té pritjeve té subjekteve ekonomike dhe vlerésimeve pozitive
pér stabilitetin e bazave ekonomike me pasiguri té reduktuar né lidhje me situatén politike
né vend, ndryshimet né tregun e kémbimit valutor né vitin 2017 nuk devijuan shumé nga
dinamika e zakonshme sezonale. Késhtu qé, pér té ruajtur stabilitetin e kursit t& denarit
ndaj euros’, Banka popullore né maj dhe gershor té vitit 2017 ndérhyri né tregun e
kémbimit valutor duke shitur valuté té huaj dhe i siguroi bankat me likuiditetin e nevojshém

238 Qarkullimi i pérgjithshém né tregun valutor pérfshin transaksionet e bankave me ndérmarrjet dhe

individét dhe transaksionet ndérbankare, duke pérfshiré ndérhyrjet neto té Bankés popullore me
bankat gé mbéshtesin.

239 Né vitin 2017, kursi nominal i kémbimit t& denarit kundrejt euros ishte mesatarisht 61.57 denaré
pér njé euro (vetém 0.02 denaré mé pak se viti paraprak). Né té njéjtén kohé, pér njé dollaré
amerikan ishin té nevojshém 1.04 denaré mé pak, pér njé paund britanik ishin té nevojshme 5.19
denaré mé pak dhe pér njé frang zvicrane ishin té& nevojshme 1.05 denaré mé pak, né krahasim me
vitin 2016.
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valutor né shumé prej 49.1 milioné euro (qé pérfagéson 2.1% té shumés mesatare té
rezervave valutore pérgjaté vitit 2017), ndérkohé gé duke filluar nga muaji gusht i vitit
2017, né tregun e kémbimit valutor u vérejtén zhvillime té favorshme gé mundésuan
pérmirésimin e likuiditetit té kémbimit valutor té bankave dhe ndérhyrjet e Bankés
popullore pér blerjen e tepricés sé kémbimit valutor, qé e tejkaloi sasiné e shitjeve té
realizuara né gjysmén e paré té vitit.

Grafiku nr.101

Qarkullimi i pérgjithshém dhe pjesémarrja e garkullimit e tregut valuator né PBB (maijtas)
dhe ndérhyrjet neto té tregut valuator nga ana e Bankés popullore dhe pjesémarrja e tyre
né PBB (djathtas)

né million denaré dhe né pérgindje
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mmmm Qarkullimi i pérgjithshém né tregun valutor (boshti majtas)
= Intervenimet neto né tregun valutor nga ana e Bankés popullore (boshti
= Norma vjetore e ndryshimit t& qarkullimit t& pérgjithshém né tregun valutor majtas)
(boshti djathtas) - Pjesémarrja e intervenimeve neto té tregun valutor né PBB (boshti djathtas)
Pjesémarrja e garkullimit t& prégjithshém té tregut valutor né PBB (boshti

diathtas)
Burimi: BPRM-sé.
Shénim: Me neto ndérhyrjet e tregut valuator nga ana e BPRM-sé pérfshihen transaksionet e BPRM-sé€ me
pérkrahésit e bankave.

Me kété, népérmjet transaksioneve me bankat mbéshtetése, Banka popullore né
bazé vjetore realizoi blerjen mé té larté neto té€ monedhés sé huaj né pesé vitet e fundit né
shuméprej 65.6 milioné eurosh, gé pérfagéson 2.7% té rezervave mesatare té valutés sé
huajpérgjaté vitit (pér krahasim né vitin 2016, Banka popullore realizoi njé blerje neto né
tregun valutor né lartési prej 0.7% nga rezervat mesatare té valutés sé huaj pér vitin
2016).

Strategjia e zgjedhur monetare pér ruajtjen stabél té kursit kémbimi kontribuon
edhe pér njé diferencé relativisht té ulét midis kursit té blerjes dhe shitjes (né ang. Bid- ask
spred) té tregut té kémbimit valutor dhe té tregut té brendshém té kémbimit valutor pér
euro. Né té kundért, né raport me monedhat tjera mé té réndésishme vérehen diferenca
(pérhapje) domethénése, qé té udhézon né njé likuiditet mé modest (pér tregun e
kémbimeve valutore). Diferenca (pérhapja) mesatare e tregut té kémbimit valutor (jo né
kesh) éshté mé i ulét se pérhapja mesatare e tregut té€ kémbimit valutor (pér efektiv) né
intervalin 1.1 deri né 1.8 piké pérgindjeje, né varési té valutés, qé né té vérteté éshté
tregues i marzhit (diferencés) shtesé gé bankat e inkorporojné né gmimet e valutave pér té
mbuluar kostot pér trajtimin e parave té gatshme.
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Grafik nr.102
Shtrirja ndérmjet kursit té shitjes dhe blerjes té tregut t& kémbimit (valuator) dhe tregut

valuator té bankave né Republikén e Magedonisé
né pika bazike
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Burimi: BPRM dhe faget e internetit t&€ bankave.

Shénim: Gjaté llogaritjes sé diferencés ndérmjet kursit té shitjes dhe blerjes té tregut té kémbimit (valuator),
jané marré té dhénat e shpallura publike té té gjitha bankave né Republikén e Magedonisé, pérveg bankés
Magedonase pér mbéshtetjen e zhvillimit, pérderisa né tregun valuator vetém mbéshtetésit e bankave.
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Shtojca nr.1 Sondazh mbi perceptimet e bankave pér rreziget gjaté
operacioneve té tyre

Ky sondazh synon té sigurojé informacione mbi perceptimet e
bankave pér burimet kryesore té rrezigeve me té cilat ballafaqohen né
operacionet e tyre, pra rreziget gé ata i konsiderojné té réndésishme
dhe aktuale. Sondazhi pérfshin pesé grupe té rrezikut, dhe até rreziget gé vijné
nga: mjedisi makroekonomik, tregjet financiare, sektori bankar, strategjia e bankés
apo e grupit bankar dhe ndryshimet né kuadrin rregullator.Pér mé tepér, me
sondazhin ju kérkohet bankave pér té rénditur né ményré té duhur rreziget me té
cilat jané pérballur né vitin 2017 né bazé€ té réndésisé sé tyre, si dhe pér té
shprehur pritjet e tyre pér vitin e ardhshém kalendarik. Bankat e vlerésojné nivelin
e réndésisé sé secilit prej pesé grupeve té rrezigeve né intervalin nga 1 deri né 5
(1 do té thoté se ai grup i rrezigeve ka pak réndési pér bankén, ndérkohé gé 5 do
té thoté se se grupi i rrezigeve éshté jashtézakonisht i réndésishém pér bankén),
ndérsa pritjet shprehen népérmjet njé vierésimi kualitativ pér drejtimin e rrezikut
(rritése - "+1" rénie - "-1" ose e pandryshuar - "0").

Mé poshté jané dhéné rezultatet e sondazhit té kryer né fillim te vitit 2018.

I. Bankat i theksojné rreziget qé dalin nga mjedisi makroekonomik
si rrezige me réndési dhe ndikim mé té madh né pér operacionet.

Rangimi i nivelit (majtas) dhe pritshmérité (djathtas) pér rreziget qé rrjedhin ngamjedisi
makroekonomik
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* Si ponder pér llogaritjen e vlerésimit mesatar t& ponderuar, merret pjesémarrja e aktives sé bankave né totalin e aktives
né nivel té€ sistemit bankar.

Né bazé té pérgjigjeve tésondazhit, rreziget e mjedisit makroekonomik kané
relativisht potencialin mé té madh pér ndikim negativ mbi bankat. Né kushte té
pasigurisé sézgjatur e shkaktuar nga faktoré jo-ekonomik (e shprehur kryesisht né
gjysmén e paré té vitit 2017), bankat i theksuan rreziget gé rrjedhin nga politika
fiskale dhe géndrueshmériné e pozicionit té jashtém.

Situata e brendshme politike mbetet njé nga faktorét kryesoré qé nénvizohet
se ende ka njé ndikim té theksuar dhe kontribuon né pasiguriné e investitoréve té
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huaj, si dhe né rezultatet e jofavorshme té industrisé.Pérve¢ ndikimit negativ té
krizés politike, sipas bankave, fakti gé rritja ekonomike e realizuar né vitin 2017
ishte shumé mé e ulét se ajo e parashikuar fillimisht si rezultat i té gjitha
rrethanave né té cilat veproi ekonomia kombétare.

Né vitin 2018, bankat presin té€ zvogélojné ndikimin e rrezigeve té natyrés
makroekonomike, ku sipas tyre kontribut té réndésishém kané mungesa e
presioneve té inflacionit dhe presioneve té tregut valutor, ripagimi né kohé i
detyrimeve té jashtme té shtetit, si dhe ndaj bankave, rritja e parashikuar pozitive e
ekonomisé pér vitin 2018 dhe té ngjashme.

II. Bankat i vlerésuan rreziget gé rrjedhin nga ndryshimet né
kuadrin rregullator si grup i dyté rreziqesh pér sa i pérket réndésisé.

Rangimi i nivelit (majtas) dhe pritshmérité (djathtas) pér rreziget gé rrjedhin nga
ndryshimet né kuadrin rregullator
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* Si ponder pér llogaritjen e vlerésimit mesatar té ponderuar, merret pjesémarrja e aktives sé bankave né totalin e aktives
né nivel t€ sistemit bankar.

Réndésia e kétij grupi té rrezikut, sipas bankave, rrjedhin nga zbatimi i
ndryshimeve rregullatore té zbatuara gé nga vitit 2017 né fushén e kapitalit t&€ nevojshém,
gé ishin né pérputhje me kérkesat e Basel 3. Pérkatésisht, kéto ndryshime rregullative
kérkojné gé bankat té mbajné tregues té larté té aftésisé paguese (likuiditetit) dhe jané té
shogéruar me nevojén pér kosto shtesé pér zbatimin e operacioneve dhe ndryshimetve né
sistemet e informacionit té bankave.

Né té ardhmen, bankat presin zvogélim té réndésisé té kétij grupi té
rrezigeve, pavarésisht nga pritjet e njé ndryshimi né aktet nénligjore qé kané té
béjné me administrimin e rrezikut té kredisé, kryesisht né pérputhje me Standardin
ndérkombétar té raportimit financiar SNRF 9 (IFRS 9).

125



III. Rreziget gqé dalin nga sektori bankar jané grupi i treté i
rrezigeve gé lidhen me funksionimin e bankave.

Rangimi i nivelit (majtas) dhe pritshmérité (djathtas) pér rreziget gé rrjedhin nga sektori
bankar
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* Si ponder pér llogaritjen e vlerésimit mesatar té ponderuar, merret pjesémarrja e aktives sé bankave né totalin ¢ aktives
né nivel té sistemit bankar.

Né vitin 2017 bankat, sidomos ato me pjesén mé té madhe té tregut, tregojné
peshé té reduktuar té kétij grupi té rrezigeve, duke pasur parasysh likuiditetin dhe
géndrueshmériné e larté e sistemit bankar, i cili né kushtet e njé mjedisi mé té
géndrueshém makroekonomik do té€ rris aktivitetet e kredititmit dhe depozitimit.
Megjithaté, bankat presin ky grup i rrezigeve té€ rris ndikimin e tyre né punén e tyre
pér shkak té rritjes sé nevojés pér té zhvilluar kapacitetin pér t& menaxhuar mé miré
rrezikun e ndryshimit né normat e interesit (duke léné anésh aplikimin e normave té
interesit njéanésisth té pércaktueshme), vecanérisht né kushtet e prities pér njé
shtréngim té ardhshém gradual té politikés monetare né zonén e euros. Gjithashtu,
bankat presin gasje mé té forta konkurruese nga institucionet financiare jobankare, té
cilat mund té kontribuojné né lehtésimin e standardeve té kreditimit, me ¢ka mund té
ndikohet né cilésiné e portofolios kreditore.

1V. Bankat radhisin rreziget qé rrjedhin nga zhvillimet né
tregjet financiare né pozicionin e katért dhe até sipas réndésisé qé ata
kané né operacione.

Rangimi i nivelit (majtas) dhe pritshmérité (djathtas) pér rreziget gé rrjedhin nga tregjet
financiare
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* Si ponder pér llogaritjen e vlerésimit mesatar té ponderuar, merret pjesémarrja e aktives sé bankave né totalin e aktives

né nivel té sistemit bankar.
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Bankat e vlerésuan grupin e rrezigeve nga tregjet financiare si mé pak té
réndésishém, dhe né vitin 2018 presin gé réndésia e kétij grupi rrezigesh té
zvogélohet. Réndésia mé e vogél e kétij grupi té rrezigeve né raport me grupet e
mé lartépérmendura pasqyron strukturén e thjeshté té sistemit financiar té
magedonisé, drejtimin mbizotérues té bankave drejt bankierisé klasike (grumbullim
i depozitave, huadhénie) dhe tregjet e brendshme financiare té pa zhvilluara.

V.Bankat i vlerésojné rreziqget qé rrjedhin nga strategjia e bankés
ose grupi bankar si rrezige me réndeési té vogél.

Rangimi i nivelit (majtas) dhe pritshmérité (djathtas) pér rreziget gé rrjedhin nga
strategjia e bankés ose grupi bankar
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* Si ponder pér llogaritjen e vlerésimit mesatar té ponderuar, merret pjesémarrja e aktives sé bankave né totalin e aktives
né nivel té€ sistemit bankar.

Ashtu si né vitet e méparshme, bankat vlerésojné se rreziget gé dalin nga
strategjia e bankés apo e grupit bankar kané ndikim mé té vogél né operacionet e
tyre. Megjithaté, né nivel té sistemit bankar, mesatarisht, pritet njé réndési mé e
madhe e kétij grupi rrezigesh né vitin 2018, si rezultat i mundésive té kufizuara pér
futjen e produkteve té reja, bazés sé tepért té klientéve etj.

Zakonisht, né sondazhe jané vendosur edhe disa pyetje shtesé pér temat gé
konsiderohen aktuale dhe té réndésishme. Késhtu, né lidhje me ndryshimet e
paralajméruara né rregullativén pér sa i pérket fushés sé shérbimeve té
pagesave dhe zbatimin e direktivave dhe rregulloreve pérkatése té BE-sé,
bankat presin gé pajtueshméria me rregulloren e re do té kérkojé nevojén pér té
ndryshuar kontratat me klientét né kété fushé duke pasuar me harmonizimin e
sistemit t& informacionit, e cila né fund té fundit do té ¢ojé né kosto shtesé pér bankat.
Pér mé tepér, rritja e konkurrencés né shérbimet e pagesave, népérmjet pérfshirjes sé
mundshme té "lojtaréve té tregut" (institucionet e pagesave), do té kontribuonte
drejtpérsédrejti né reduktimin e ¢cmimeve té kétyre shérbimeve dhe rrjedhimisht né
reduktimin e té ardhurave té bankave nga komisionet. Né pérgjigje té késaj, bankat do
té duhet té rrisin performancén e punés dhe menaxhimin e kostos. Sa i pérket
perceptimeve té bankave lidhur me trendin e futjes sé risive digjitale né financa,
bankat presin rritje té konkurrencés né treg nga dalja e té ashtuquajturave kompanité
"Fintex". Kjo nga njéra ané mund té pérbéjé njé rrezik pér operacionet ekzistuese té
bankave nése bankat nuk jané gati pér kété proces. Megjithaté, hyrja e kompanive té
reja "Fintex" perceptohet gjithashtu si mundési e re pér futjen e shérbimeve shtesé, mé
té mira dhe mé efikase duke ofruar shérbime té reja nga "Fintex".
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