Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé Veriut
Drejtoria pér stabilitet financiar dhe politika makroprudenciale

RAPORTI I STABILITETIT FINANCIAR NE REPUBLIKEN E MAQEDONISE SE VERIUT
PER VITIN 2021

Gusht, 2022



i “\‘(L Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

PERMBAJTJA
2= {21 U 9
I. MIEDISI NDERKOMBETAR DHE I BRENDSHEM .....ccccouus susserssnssanssnssassanssnssanssnnss 14
1.1. Mjedisi makroekonomik NA&rkOmMbDELar .uuesussssssnssssnssssmsssnmsssnssnmsssnssssnsssnnsssnnsnnnnsnns 13
1.2.  Mjedisi makroekonomik i brendSh&m ..uueeussessssssssssssssssssmsmsssssmsmssmsmsnssmsnsssnnsnsnnssnns 21
1.2.1.  Tregu finanCiar.....cccccciiiiieviniienin e e
1.3. Tregu i patundshmérive (objektet banesore dhe afariste)......c.ccscsrrensrransnnas 37
1.3.1. Tregu i objekteve banesore.......cccicuiiiiiiiiiiiiir i 38
1.3.2  Tregu i objekteve afariSte ... e e 44
1.4. Sektori  familjet " ..o 54
1.4.1. Mjetet financiare né sektorin “familje” ... 57
1.4.2  Borxhi i sektorit “familJe”........ocuuiiiiiii s 59
1.5. Sektorii korporatave.......ccorcrrrmrmammarmsmnsrsrssrsssnsmsssssssssassssssssassassssassasnassasnnsss 67
1.5.1.  Borxhi i sektorit t& KOrporatave.......c.o.cueeiiiiiiiiii e 71
II. SISTEMI DHE TREGU FINANCIAR I BRENDSHEM.............cccoouiieriiriiiesieene 82
2.1. Karakteristikat strukturore dhe pérgendrimi i sistemit financia...............c... 82
2.2. Lidhja ndérsektoriale, kanalet e infektimit dhe ndikimi i tyre mbi stabilitetin
L1 = 11 LT T 87
2.3. Institucionet depozitare.......cicumrimmmrmsmnesmnsramnesmnsss srssssssssssassssssssssnssnnsnansss 92
2.3.1  BanKat.....ooioiiiiii 91
G T (U {0 o = PP 103
2.4. Sigurimi pensional i financuar nga kapitali .........cccormminmenmeinmennene.. 105
2.5. Sektori i SIQUMMEVE .....ccormeimrmsimmssmmessmmssmmssmmnssmnesmmsssmnnssmnsssmasssnsssnsssnnsssnnssnns 116
2.6. Lizingu fINANCIAr ..iieuimeimesmmesmsssmasmmesmssssssnssmsssmsssnssnssss sessnassnnssnsssassnnsnnnsnnssnnsss 117
2.7. ShoQErité fINANCIAre ...iieuvresresrrasrnssrassrasmssrasssssmsssnasss sessnassnnssnsssassnnsnnnsnnssnnsss 130
2.8. Fondet e hapura investuese ......ccurremrmsmmesmmssmasmsssnasmssmsssssssssssssssassnssnnssnsnnnsss 133
L R o 0 5 [ . ) PR 140



( I\{L Rap
Lista e gra

Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr
Grafikoni nr

orti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

fikoneve dhe tabelave

. 1 Rritja €konomIKe .......ieeniiei e 14
. 2 Kontributet né rritjen reale vjetore t& PBB-S& né EUrOzZOné............cooevvevnnnnnnens 15
. 3 Norma e iNflaCionit ......ccvuiiii e 16
. 4 Indekset e luhatshmérisé sé tregjeve té bonove dhe aksioneve...........c.c.ceun.ee. 17
. 5 Kthimet e obligacioneve shtetérore té SHBA-sé€ dhe Eurozonés..........c..c.ccuuunens 17
. 6 Lévizjet e indeksit té bursés sé aksSioneve..........cvviviiiiiiiiiinici e 17
. 7 Norma e interesit té bankave gendrore udhéheqgése..........ccovvviiiiiiiiniiiniicnnnn, 18
. 8 Ecuria e ciftit valutor euro/dollaré t& SHBA-SE..........cccevieiniiieininieiieeereseaneens 18
. 9 Deficiti buhxetor, EUrOZONa ......c.iiuiiiiii 19
. 10 Borxhi ShtetEror, EUr0ZONA ....cuuvvuiieiiiiriiriei it eans 19

Grafikoni nr. 11 Borxhi privat i sektorit jofinanciar (sektori i korporatave dhe familjeve),

eurozona

Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.

projeksioni

Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
Grafikoni nr.
normeés sé interesit né tregun ndérbankar

....................................................................................................................... 20
12 Norma e kredive jofunksionale e bankave né eurozonén .............ceeeevevniniennnn. 21
133 Rritja reale @ PBB.........oiiiieiie e e 22
13b Struktura té PBB sipas KOMPENtEVE ..........cccceiieiiiiieee e 22
13v Kontributi i veprimtarive té caktuara drejt rritjes reale vjetore té PBB............ 22
13g Rritja reale e PBB-sé e realizuar dhe e parashikuar...........ccoceeviviiiniiinnennn. 22

14a Inflacioni i brendshém dhe inflacioni efektiv i huaj, normat vjetore té rritjes dhe

...................................................................................................................... 23
14b Komponenti i ndryshueshém (ushgimi dhe energjia) dhe afatgjaté i inflacionit
...................................................................................................................... 23
15a Dinamika e saldos buxhetore primare dhe totale .........cccoovveiiniiiiiiininnenn, 24
15b Struktura e financimit té saldos totale buxhetore..........cccoovvvviiiiiiiiiininiiennnn, 24
16a Dinamika dhe struktura e totalit t& borxhit publik............ccoviiiiiiiiiiiiie. 25
16b Dinamika dhe struktura e borxhit té geverisé gendrore, sipas rezidencés...... 25
16v Struktura e borxhit t&€ brendshém té geverisé gendrore.........ccocevevviniiennnennn. 25
17 Llogaria rriedhése dhe komponentét bazé.............cooevviiiiiiiniiii e 26
18 Llogaria financiare dhe komponentét bazé ............cvveiiiiiiiiiiin e, 26
18 Rezervat valutore bruto, bilancet dhe pjesémarrja né PBB...........ccccccuvvennneenn. 26
18a Treguesit e mjaftueshmérisé sé rezervave valutore..........ccoevveviivniiiinnineennnn. 26
19 Struktura e borxhit té jashtem .......c..oiviiii i, 28

20 Aftésia paguese, si tregues i borxhit té jashtémError! Bookmark not defined.
20a Likuiditeti, si tregues i borxhit té jashtém
21 I Treguesit e réndésisé relevante né tregun ndérbankar dhe qarkullimi total i

Grafikoni nr. 22 Dinamika e normave té SKIBOR, dinamika e diferencave midis normave SKIBOR
dhe EURIBOR pér afatizimin e zgjedhura, primet afatizuese té pérftuara nga normat SKIBOR dhe
kurbat e kthimit t&€ normave té SKIBOR
Grafikoni nr. 23 Karakteristikat e tregut primar té€ bonove té thesarit té emetuara nga Banka
Popullore dhe normave té interesit njéditore né tregun e brendshém dhe ndérbankar né BE

Grafikoni nr. 24 Struktura e letrave me vleré shtetérore té sapoemetuara né tregun primar sipas
afatizimit dhe sipas denominimit valutor té letrave né vleré
Grafikoni nr. 25 Kthimet deri né afatizim né tregun primar té letrave me vleré shtetérore dhe
kthimet e e ponderuara deri né afatizim né letrat me vleré té tregtuara né tregun pérmes sportelit

Grafikoni nr. 26 Lévizja e indeksit té tregut vendas né kapital dhe ndryshimi i saj vjetor



; :\(L Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Grafikoni nr. 27 Treguesit e pérzgjedhur pér vlerésimin e komponentéve gé pérbéjné indeksin e
tregut vendas té kapitalit — treguesi i ¢gmimit / vlera kontabiliste e aksionit, treguesi i cmimit / té

ardhurat nga shitjet pér aksion dhe treguesi i ¢gmimit / fitimi pér aksion ..........cccceeviieniiiienn. 37
Grafikoni nr. 28 Norma e ndryshimit t& gmimeve té banesés ..........cccccevveervieeecvreeecceee e 39
Grafikoni nr. 29 Norma e ndryshimit t& ¢mimeve té banesave sipas vendeve evropiane té
9= )1 | 11 = TP 40
Grafikoni nr. 30 Shpenzimet né ndértimtari norma vjetore e ndryshimit n€ % .......ccccceevunnnene. 40
Grafikoni nr. 31 Vlera e ndértesave banesore té pérfunduara dhe ¢mimi sa kushtojné....... 40
Grafikoni nr. 32 Oferat @ banesave t& reja..........ov e e 41
Grafikoni nr. 33 Statusi i ndértimeve té banesave dhe lejeve pér ndértim.........cccevvvvniiiinnnnennn. 41
Grafikoni nr. 34 Lévizja e koeficientit t& absorbimit............ccoeeiiiiiiiiiiiii e, 41
Grafikoni nr. 35 Lévizja e treguesit t& gmimit/té€ ardhurave........ccccoovviiiiiiiiicice s 42
Grafikoni nr. 36 Krahasim i treguesit t€ ¢cmimit/té ardhurave sipas vendet té pérzgjedhura
Y o= TN 42
Grafikoni nr. 37 Shuma totale e hapésirave afariste té tregtuara dhe gmimet mesatare........... 44
Grafikoni nr. 38 Lejet e Iéshuara pér ndértim té ndértesave jobanesore.........cccoeevvivnierinnnenn, 45
Grafikoni nr. 39 Normat vjetore té ndryshimit té& gmimeve té pérzgjedhura té indeksit ............ 45
Grafikoni nr. 40 Indeksi i gmimeve t& DaneSaVve ...........oveiiiiiiieniiiii e e 46
Grafikoni nr. 41 Harta e migrimeve té brendshme né periudhén 2000-2021 ........ccccvvevrennneenn 46
Grafikoni nr. 42 Té ardhurat e disponueshme dhe ¢mimet e konsumimit..........ccoeeveviiiiinnnenn. 47
Grafikoni nr. 43 Kreditét banesor dhe kreditet totale té familjeve .........cccoviieiiiiiiiiiiiiiinenns 48
Grafikoni nr. 44 Kreditet banesore té sapomiratuara dhe norma e interesit ...........ccoeevvevnnnnn. 48
Grafikoni nr. 45 Struktura e banesave té pérfunduara sipas regjioneve dhe llojit té€ investitoréve
....................................................................................................................................... 49
Grafikoni nr. 46 Kreditet né sektorin e ndértimtarisé dhe veprimtarité e ndérlidhura ............... 50
Grafikoni nr. 47 Kpeautu KOH rpagexXeH CeKTOP M MOBP3aHN AEJHOCTM vuvuvvvrrnrernnssernnssennnseenns 50
Grafikoni nr. 48 Té ardhurat e disponueshme, konsumi personal dhe norma e kursimit té sektorit
B = 100115 PP PPRPTN 55

Grafikoni nr. 49 Norma vjetore e ndryshimit té komponeteve té hyrjeve dhe daljeve dhe kontributi
i komponentit t& hyrjeve dhe daljeve né rritjen e té ardhurave té disponueshme

....................................................................................................................................... 56
Grafikoni nr. 50 Mjetet financiare té familjeve dhe ndryshimet vjetore té komponentéve té

(=1 (=L = TR 58
Grafikoni nr. 51 Struktura e borxhit té familjeve dhe ndryshimi vjetor i borxhit té familjeve ....59
Grafikoni nr. 52 Treguesit e madhésisé relative té borxhit té familjeve dhe treguesit e rrezigeve

dhe cenueshmérisé té borxhit té familjeve.........ccoovr e 60
Grafikoni nr. 53 Treguesit e aftésisé pér shlyerjen e borxhit t& familjeve........cccccovvvevnniiiiennnn. 60
Grafikoni nr. 54 3 Borxhi i familjeve te bankat vendase sipas llojit té produktit kreditor dhe
0 {2 1 AV 1= o PPt 61
Grafikoni nr. 55 Pjesémarrja e borxhit té familjeve ndaj bankave né té ardhurat e disponueshme,
NE DAzZa tE NANYSNIME.....e e s r s e e e e aa e ean 62
Grafikoni nr. 56 Borxhi mesatar sipas familjeve dhe struktura e borxhit té familjeve, sipas lartési
SE t€ ArdNUIAVE MUJOIE .. ciuiiiii et e et e e s e s e s e e e e s e ra e s e ra e s e ra e s eaaneeenas 62

Grafikoni nr. 57 Treguesit e cilésisé sé kreditove familjare


file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716487
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716487
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716488
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716488
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716488
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716488
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716489
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716489
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716490
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716490
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716491
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716491
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716492
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716492
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716493
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716493
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716494
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716494
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716495
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716495
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716496
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716496

; :\(L Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

1240

Grafikoni nr. 58 Struktura afatizuese e borxhit té familjeve dhe afatizimi mesatar i ponderuar i
kredive té reja té miratuara pér familjet dhe sipas produkteve té caktuara kreditore .......... 64

Grafikoni nr. 59 Struktura e borxhit té familjeve sipas produkteve té caktuara kreditore, sipas llojit
té normés sé interesit dhe normés mesatare té interesit té totalit dhe té kredisé sé re té& miratuar

pér familjet, sipas llojit t&€ produktit t& KrediSE ........cuuviiiiiiiiiiiii 65
Grafikoni nr. 60 Struktura valutore e borxhit té€ familjeve ndaj bankave, sipas produkteve té
(o | U = T =0 1 PP PPPP PP 66
Grafikoni nr. 61 Té ardhurat, shpenzimet dhe fitimet e sektorit té korporatave.......c....cceuvveeee. 68
Grafikoni nr. 62 Té ardhurat nga shitja sipas veprimtarive ........cccccviiiiiiiiciicscr v 69
Grafikoni nr. 63 Treguesit e produktivitetit t€ punés dhe pér réndésiné e té punésuarve dhe
pagave né sektorin e korporatés pér tregun brendshém té punés ...........coovviiiiiiiiiiienicennen, 70
Grafikoni nr. 64 Treguesit e stabilitetit financiar té sektorit té korporatave vendase ................ 71
Grafikoni nr. 65 Treguesit e pérzgjedhur pér efikasitetit operativ té sektorit té korporatés....... 72
Grafikoni nr. 66 Treguesit e pérzgjedhur pér borxhin e sektorit té korporatave.............coeeneee. 73
Grafikoni nr. 67 Réndésia relative dhe ndryshimi vjetor té sapothemeluara, bllokuara, personave
juridiké té shuar dhe personat juridik me llogari té bllokuara ..........cccoovvviiiiiiiiiiiees 74

Grafikoni nr. 68 Borxhi i sektorit té& korporatés, kontributi né rritjen vjetore té borxhit total té
sektorit té korporatés sipas llojit té kreditorit dhe strukturés sé borxhit té sektorit té€ korporatés
S0 1= 3 (o) Lo (=N = 1o | T 75
Grafikoni nr. 69 Borxhi i jashtém neto i sektorit té korporatave, norma e interesit e prejardhur e
borxhit té jashtém dhe kontributi né rritjen vjetore té borxhit té sektorit té korporatave ndaj

jorezidentéve sipas fatizimit dhe KreditoréVe ... e 77
Grafikoni nr. 70 Shpenzimet pér interesat e sektorit té korporatave dhe normat e nxjerrur e
interesit té& borxhit té sektorit t& Korporatave........ccooivviiiiii i 78

Grafikoni nr. 71 Normat mesatare té interesit pér totalin e kredive pér sektorin e korporatave nga
bankat vendase dhe diferenca e normave mesatare té interesit mbi normat kryesore té interesit

6= 0= 0] c= | PSPPI 80
Grafikoni nr. 72 Pozicioni neto valutor né sektorin e korporatave.........ccccceovveeeviiiieennineeeeennn, 81
Grafikoni nr. 73 Rritja e mbledhur absolute té mjeteve né segmente té veganta té sistemit
financiar n€ pesé vitet € fUNdit........cc.iiini i 83
Grafikoni nr. 74 Rritja e mbledhur procentuale té€ mjeteve né segmente té vecanta té sistemit
financiar n€ pesé vitet € fUNdit........c..oiini i 83
Grafikoni nr. 75 Krahsim né mes normés sé ndryshimit té& mjeteve né sistemin financiar né vitin
2020 ANE 2021...... et e b e e b e et e et e e beeeaeeebeeareeenres 84
Grafikoni nr. 76 Pjesémarrja e mjeteve né sistemin financiar né PBB, sipas vendeve té caktuara
....................................................................................................................................... 84
Grafikoni nr. 77 Indeksi i Herfindalit dhe treguesit e RQ5 pér mjetet totale né segmented e
caktuara té sistemit fiNANCIAN .....vevue i 85
Grafikoni nr. 78 Pjesémarrja e depozitave te bankat té segmenteve té caktuara financiare
jobankare né aktiven € tyre totale ... oo ieee e 87
Grafikoni nr. 79 Pjesémarrja e depozitave totale nga segmenti financiar jobankar né detyrimet
totale té bankave dhe sistemit banka..........coivuiiiiiiiiiii s 87
Grafikoni nr. 80 Struktura e investimeve e bankave né instrumentet vetanake, né filiale dhe
shoqérit e lidhura, sipas llojit t& personit vendas juridiké............cccocvveiviee e, 90
Grafikoni nr. 81 Treguesit e aftésisé paguese dhe mjaftueshmérisé sé sistemit bankar ....... 92
Grafikoni nr. 82 Treguesit e likuiditetit té sistemit bankar ........cccoooeviiiiiiiiiii e, 92
Grafikoni nr. 83 Treguesit pér likuiditet, sipas valutave-denaréve dhe valutave................ 93


file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716497
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716497
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716498
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716498
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716498
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716498
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716499
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716499

. VL Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Grafikoni nr. 84 Hendeku agregat midis hyrjeve dhe daljeve té dakorduara, pérfshiré shumén
agregate té fondeve té pangarkuara dhe stabilitetin e pritur té depozitave, sipas periudhés

sé mbetur deri né kohé pér pagesé, me gjendje té datés 31.12.2021 .......cceveiriirrrrnnnnninnnn 94

Grafikoni nr. 85 Pjesémarrja e jofunksional né totalin e kredive dhe mbulimi i kredive jofunksionale
ME KOFTIGJim T8 VIEIES. ... .ceeieei i e e s s s e r e e s ea s e a e e s s en s e nneernannn 95
Grafikoni nr. 86 Pjesémarrja e té siguruarve né totalin e kredive dhe treguesit pér raportin né
mes shumés sé siguruar dhe vlerés sé vlerésuar té sigurimit..........cceeeriiiiiiiiiiii s 95
Grafikoni nr. 87 Pjesémarrja e kredive té rikonstruktuara né kredité e rregullta totale dhe mbulimi
i tyre me KOrrigjim t8 VIEIES ........oi it r s e 96

Grafikoni nr. 88 U Ekspozimi i sistemit bankar ndaj rrezikut indirekt té kredisé, nga kredité me
komponenté valutore dhe kredité me normé interesi té ndryshueshme dhe té pérshtatshme...96
Grafikoni nr. 89 U Ekspozimi i sistemit bankar ndaj rrezikut valutor dhe rrezikut t& ndryshimeve

té normave té interesit né portofolin e aktiviteteve bankare..........cccoovvviiiiiiiiiici, 97
Grafikoni nr. 90 Treguesit e pérzgjedhur té perfitueShMErISE ........ccvuviiiriiiiiiiiieii e, 97
Grafikoni nr. 91 Nivelet e realizuara dhe té projektuara té pjesémarrjes sé jofunksionaleve né
totalin e kredive pér personat jofinanciar dhe norma e kthimit té aktiveve mesatare ............ 101
Grafikoni nr. 92 Nivelet e realizuara dhe té parashikuara té raportit t&€ mjaftueshmérisé sé kapitalit
dhe nivelet e realizuara dhe té parashikuara té treguesve té pérzgjedhur té likuiditetit.......... 101
Grafikoni nr. 93 Treguesit e aftésisé paguese té€ kursimoreve...........ccocovvriieieenie e 103
Grafikoni nr. 94 Treguesit e likuiditetit t& KursSimoreve.......ccooviiiiiiiiiii v 103
Grafikoni nr. 95 Norma e jofunksionaleve né totalin e kredive dhe mbulimi i kredive me korrigjim
LU= T 0 =P 104
Grafikoni nr. 96 Treguesit e pérzgjedhur té profitabiliteitt ...........ccccooveeeiieieii 104
Grafikoni nr. 97 Norma vjetore e rritjes sé mjeteve né fondet pensionale private dhe struktura e
rritjes absolute e neto-mjeteve té fondeve pensionale privare.........ccevvveeviiieieeeeniieceeeennn. 105
Grafikoni nr. 98 Struktura e mijeteve sipas klasés sé mjeteve té fondeve té pensionale
detyrueshme dhe VUIINELAre.......ocu i ea e een 107
Grafikoni nr. 99 Dinamika normés nominale dhe reale vjetore dhe shtatévjecare té kthimit té
fONAEVE PENSIONGAIE .....uieiiie e ran 109

Grafikoni nr. 100 Dinamika e luhatshmérisé (ndryshueshmérisé) historike té hyrjeve té fondeve
private pensionale vendase, e llogaritur duke pérdorur njé mesatare té thjeshté pér njé periudhé
prej 84 muajsh dhe duke pérdorur njé mesatare |évizése té ponderuar né ményré eksponenciale
pér njé periudhé prej 84 muajsh, e reduktuar né nivelin Vjetor ........ccoeeviiiiiiiicin e, 110
Grafikoni nr. 101 Shpérndarja e kthimit sipas klasave té caktaura té mjeteve Shpérndarja e kthimit
té klasave individuale té mjeteve sipas komponentéve pérkatés qé kontribuojné né formimin e tij,
pérkatésisht portofolit té instrumenteve financiare pronésore dhe portofolit té€ instrumenteve
1= T 1o F= T TR (= o o] {3 1| R 111
Grafikoni nr. 102 Normat efektive té interesit pér instrumentet financiare té borxhit, sipas valutés
dhe sipas fondeve té vecanta pensionale, pér ato qé maten sipas vlerés sé furnizuar amortizuese
dhe pér ato gé maten sipas vlerés objektive ........oouuiiiiiiiii s 113
Grafikoni nr. 103 Struktura e mjeteve té fondeve pensionale sipas rrezikut té kredisé (majtas)
dhe shpérndarja e mjeteve té fondeve pensionale gé mbartin ekspozim ndaj rrezikut té kredisé
sipas rejtingut kreditor t&€ emetuesit t€ iNnStrumenteve .........covviviiiiiii i 114
Grafikoni nr. 104 Ekspozimi ndaj rrezikut valutor té fondeve té pensionit té detyrueshém dhe
({8 L L= = T Y=g T F= PSPPI 115
Grafikoni nr. 105 Normat vjetore e ndryshimit dhe kontributi né rritjen vjetore té aktivave (larté)
dhe PBB (poshté) té sektorit t€ SIQUIMEVE........iiiiiiii i 116
Grafikoni nr. 106 Premité brutor té policave sipas klasés sé sigurimit jo-jetésor dhe jetés...... 118


file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716530
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716530
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716531
file:///C:/Users/viktorijaat/Desktop/ФСР%202021-Споен-Финален.docx%23_Toc111716531

; :\(L Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

1240

Grafikoni nr. 107 Treguesit e profitabilitetit té€ sektorit vendas té sigurimeve..........ccceevevnnnnns 119
Grafikoni nr. 108 Koeficientét tekniké té sektorit vendas té sigurimeve ..........cceeevvivniiiinnnnnns 119
Grafikoni nr. 109 Struktura e shpenzimeve administrative dhe shpenzimeve té zbatimit té sigurimit
dhe shpenzimet e provizionit té sigurimit jo-jetésore dhe sigurimit jetésor ..........ccccceeveeeee. 121
Grafikoni nr. 110 Investimet e mjeteve né rezervat matematikore dhe teknike .............ce....e 122
Grafikoni nr. 111 Norma e mbulimit té nivelit té nevojshém té margjinés sé aftésisé paguese dhe
rezervat teknike Né ShOQENtE € SIQUIMEVE.......ccouuuiiiiiiie et 123
Grafikoni nr. 112 Pjesémarrja e kapitalit dhe rezervave né aktivat totale..........ccccooevueirennnnns 125

Grafikoni nr. 113 Pjesémarrja e hendegeve né mes mjeteve dhe detyrimeve financiare né mjetet
totale financiare, sipas bllogeve té caktuar té afatizimit, sipas afatizimit t& mbetur té kontraktuar

Grafikoni nr. 114 Pjesémarrja né vlerén e kontratave aktive té lizingut me klientét e papaguar pér
mé shumé se 90 dité nga data e caktuar, né vlerén totale té kontratave aktive té lizingut. ....126
Grafikoni nr. 115 Pjesémarrja e vlerave té kontratave té ndérprera pér lizing né vitin aktual né

vlerén e kontratave aktive té lizingut né fund té vitit t€ kaluar ..........cccceeviiiiiiiiiieiiiieeen, 127
Grafikoni nr. 116 Pjesémarrja e hendekut né mes mjeteve dhe detyrimeve financiare me
komponent valitre né kapitalin dhe rezervat ..o s 127
Grafikoni nr. 117 Treguesit e pérzgjedhur té pérfitueShmeErisé ............ccocevivevieiieccie e s 128
Grafikoni nr. 118 Pjesémarrja e kapitalit dhe rezervave né aktiven totale.........ccccevevuiiiennnnns 130

Grafikoni nr. 119 Pjesémarrja e hendekut midis mjeteve dhe detyrimeve financiare né totalin e
mjeteve financiare, sipas bllogeve té vecanta afatizuese, sipas afatizimit t&€ mbetur té kontraktuar
..................................................................................................................................... 130
Grafikoni nr. 120 Pjesémarrja e kérkesave sipas kontratave active me klienté, té cilat nuk jané té
paguara mé shumé se 90 dité né ¢faré do baze, duke llogaritur nga dita e arritjes pér pagesé, né

KEIKESAt tOtAlE ... . eee e 131
Grafikoni nr. 121 Pjesémarrja e hendekut né mes mijeteve financiare dhe detyrimet me
komponent valutore né kapitalin dhe rezervat ..o, 132
Grafikoni nr. 122 Treguesit e zgjedhur pér profitabilitet ..., 132

Grafikoni nr. 123 Normat vjetore té kthimit né fondet investituese ..........ccoevviiiiiiiiiiiinins 134
Grafikoni nr. 124 Struktura e pronés né fondet e hapura investituese, sipas shtetit té€ orgjinisé sé
|Eshueseit té instrumentit dhe sipas shtetit té tregtimit té instrumentit ...........cccoceeiiiiennnnnnn. 135
Grafikoni nr. 125 Struktura e neto-flukseve né bazl té transaksioneve me dokumente pér aksionet
..................................................................................................................................... 135
Grafikoni nr. 126 Struktura pronésore té dokumenteve pér aksionet............cocevvieiieirnninnnens 136
Grafikoni nr. 127 Struktura e pronés sé€ fondeve té hapura investuese sipas strategjisé sé
INVESEIMIL T8 fONAEVE ....eui i aa e raa s 136
Grafikoni nr. 128 Struktura e pronés sé fondeve té hapura investuese, sipas llojit té instrumentit
..................................................................................................................................... 137
Grafikoni nr. 129 Raporti i incidenteve né sektorin financiar dhe sektoré té tjeré dhe sasia e
humbjeve mesatare pér incident (né miliona dollaré) né periudhén 2002 - 2019........c........... 140
Grafikoni nr. 130 Shpeshtésia e llojeve té ndryshme té incidenteve té sigurisé dhe humbjet gé
AL LS T F= IR U )= = | PP 141
Grafikoni nr. 131 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas viteve.........cceeevvevnnnnns 145
Grafikoni nr. 132 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas veprimtarive:............... 147
Grafikoni nr. 133 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas madhésisé: ................. 150
Grafikoni nr. 134 Paga-bruto mesatare mujore pér punétor dhe numri mesatar i té punésuarve,
sipas grupeve té subjekteve, gJaté VItEVE .......cuuuviiiiii i 151



; :\(L Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Grafikoni nr. 135 Paga-bruto mesatare mujore pér punétor dhe numri mesatar i té punésuarve,

sipas veprimtarive, gjaté ViteVe ......cv i 152
Grafikoni nr. 136 Treguesit pér mbulim té shpenzimeve pér financim, sipas viteve............... 153

Tabela nr. 1 Treguesit baz€ pér arritje t€ bankave né eurozonén...........cccevveveiiviiiceneennneennn, 20

Tabela nr. 2 Treguesit statistikor pér tregtimin sekondar té tregut vendas institucionalizuar té
=] ] = ) PP 36
Tabela nr. 3 Vlerésimi i cenueshmérisé sé tregut té patundshmérive .........cccceeviiiiiiiiiiiiiins 51
Tabela nr. 4 2 Analizé dinamike e cenueshmérisé sé tregut té patundshmérive né Magedoniné e
Y= PN 53
Tabela nr. 5 Struktura dhe ndryshimet e komponeteve té caktuara té huamarrjes sé sektorit té
KOrPOratave VENAASE ....c..uiiiiieiiiieeiie e eer e e e s e s s e s e s s e e e s s e e ran s s e e rnn s e s eernnnssanees 76
Tabela nr. 6 Struktura e mjeteve totale né sektorin financiar té Republikés s& Magedonisé sé
KL< LU PN 82
Tabela nr. 7 Struktura pronésore e institucioneve té caktuara financiare........c...cccoeevvevnieeennnn. 86

Tabela nr. 8 Skenaret bazike dhe té pafavorshme makroekonomike pér zbatimin e stres-testit 99
Tabela nr. 9 Shpérndarje té normés sé kthimit t& mjeteve né fondet private pensionale, sipas

KIQSEVE T8 MJELEVE . cueiie i s a e aaas 110
Tabela nr. 10 Normat e kthimit té pjeséve mé té réndésishme té instrumenteve financiare né té
cilat investojné fondet private penSIONAIE...........ccveiiviiiiiii i 112



. VL Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Rezyme

Gjaté vitit 2021, karakteristik kryesore e mjedisit ndérkombétar dhe atij té
brendshém ishte rimékémbja graduale ekonomike nga pandemia, qé vitin e kaluar la
pasoja serioze shéndetésore dhe ekonomike pér vendet né kornizé botérore. Lévizje té
tilla kontribuuan pozitivisht né punén e sektorit t&€ brendshém financiar dhe pér ruajtjen e
stabilitetit financiar. Megjithaté, gé nga fillimi i vitit 2022, me rritjen e tensioneve gjeopolitike dhe
me shpérthimin e luftés né Ukrainé, perspektivat pozitive pér rimékémbjen ekonomike jané
pérkegésuar ndjeshém, gjé qé shqgetéson vecanérisht vendet evropiane pér shkak té aférsisé sé
tyre gjeografike dhe lidhjes ekonomiko-financiare me zonat e konfliktit. Kushtet e reja né
ményré té dukshém i pérkegésuan rreziget e inflacionit, me presione tashmé té pranishme mbi
¢mimet nga gjysma e dyté e vitit 2021, pér shkak té crregullimeve té tregjeve té energjisé dhe
produkteve bazé dhe ndalimeve né zinxhirét e furnizimit global nén ndikimin e pandemisé. Bankat
gendrore iu pérgjigjén presioneve inflacioniste me normalizimin e politikés monetare, e cila u
reflektua né pritjet e tregjeve financiare globale, té cilat tashmé tregojné pér njé shtréngim té
kushteve té financimit, pas ruajtjes afatgjaté té normave té uléta té interesit. E gjithé kjo né
ményré té dukshém e ndryshon mjedisin pér sektorin financiar té brendshém dhe krijon sfidat
pér stabilitet financiar, e cila né ményré té suksesshme éshté mbajtur gjaté téré periudhés
pandemike.

Kriza né Ukrainé nuk ka ndikime té drejtpérdrejta né sektorin financiar té brendshém,
gé rezulton pér shkak té lidhjeve mjaft té uléta financiare me Rusiné dhe Ukrainén, ndérsa faktoré
plotésuese éshté edhe mungesa e kapitalit nga kéto dy vende né sektorin financiar té brendshém.
Pasojat e krizés deri mé tani jané transmetuar kryesisht né ekonominé vendase
népérmjet lévizjeve té tregut global té energjisé dhe produkteve bazé, gjé qé krijon
presion mbi inflacionin e brendshém, ndérsa ndikime té caktuara jané ndjeré edhe
pérmes kanalit té pritjeve. Menjéheré pas shpérthimit té konfliktit, pasiguria u rrit ndjeshém,
e cila shkaktoi reagime te njé pjesé e popullsisé me rritje té kérkesés pér valuté, sjellje e shpeshté
né kushte krize. Gjithashtu, u intensifikuan spekulimet e pabaza pér stabilitetin e denarit, té cilat
krijuan presione afatshkurtra né tregun valutor dhe né bazén e depozitave té bankave, té cilat u
tejkaluan shpeijt falé reagimit té shpejté dhe té vendosur té Bankés Popullore. Banka Popullore
ishte gjithmoné e pranishme né tregun valutor me plotésimin e ofertave té valutave, ndérsa u
miratuar masa té synuara pérmes ndryshime né instrumentit té rezervés té detyrueshme né
drejtim té ndarjes sé métejshme té raporteve té rezervés sé detyrueshme nga aspekti valutor pér
shkak té kursimeve stimuluese né valuté vendase. Stabiliteti i kursit valutor u mbajt né ményré
té suksesshme, edhe njéheré duke e vértetuar pércaktimin e forté té Bankés Popullore pér
zbatimin e rrjedhshém té strategjisé sé kursit valutor fiks, pér té cilén garantues éshté niveli
pérkatés i rezervave valutore. Njéherit né kushte té rritjes globale t& cmimeve gé u transferuan
mbi ekonominé vendase pérmes ¢mimeve té importit, né mars 2022 Banka Popullore filloi me
ngritjen graduale té normés sé interesit baz€, duke kontribuar pér getésimin e pritjeve iflacioniste
dhe mirémbaijtjen e stabilitetit afatmesém té ¢cmimeve.

Perspektiva e pérkeqésuar pér ekonominé globale dhe mbi té gjitha pér ekonominé
evropiane, si rezultat i krizés ruso-ukrainase, krijon gjithashtu rreziqe pér aktivitetin
e brendshme ekonomike, e cila né vitin 2021 u rimékémb dhe u rrit me 4%.
Rimékémbja ekonomike éshté mbéshtetur nga rihapja e ekonomive dhe lehtésimi i masave
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mbrojtése si rezultat i imunizimit té popullsisé dhe pérmirésimit té kérkesés sé huaj, si edhe nga
mbéshtetja e forté pér politikat pér tejkalimin e pasojave té€ pandemisé. Pozita e jashtme e
ekonomisé ishte relativisht e géndrueshme gjaté vitit dhe lejoi pér rritje té métejshme né rezervat
e valutore té huaj, ndérsa borxhi i sektorit privat (familjet dhe sektori i korporatave) u mbajt né
njé nivel relativisht té géndrueshém si pjesémarrje né prodhimin bruto té brendshém

Brenda sektorit té korporatave, lévizjet gjaté vitit ishin né drejtim té normalizimit té
funksionimit pas njé goditjeje té forté pandemike, e cila shihet népérmjet rritjes sé
shitjeve dhe pérmirésimit té profitabilitetit. Veprimtarité mé té prekura, té tilla si
veprimtarité e hotelerisé, u rikuperuan gjithashtu, té cilat pavarésisht arritjes sé rritjes mé té larté
té shitjeve, megjithaté nuk arritén té ktheheshin né rrugén e punés fitimprurés. Rikuperimi éshté
gjithashtu mé i ngadalshém né mikrosubjekte, té cilat mbeten grupi mé i prekshém i subjekteve
me ekspozimin mé té larté ndaj rrezigeve té funksionimit. Borxhi i sektorit té korporatave u rrit
né vitin 2021, por borxhi i tij i matur népérmijet pjesémarrjes sé PBB-sé éshté i géndrueshém dhe
nén pragun e vulnerabilitetit. Sektori jo-rezident mbetet trusti kryesor i sektorit té& korporatave
vendase dhe borxhi ndaj bankave vendase éshté rritur. Njé pjesé e réndésishme e borxhit té
kompanive éshté me njé komponent valutore dhe norma té ndryshueshme interesi, gé thekson
ekspozimin ndaj rrezikut valutor, i cili éshté i kufizuar pér shkak té strategjisé sé synimit té kursit
valutor dhe rrezikut té interesit, i cili vecanérisht merr réndési né kushtet aktuale té ndryshimit té
ciklit t& normés sé interesit.

Tregu i patundshmérive éshté treguar rezistent ndaj ndikimeve té pavolitshme té
pandemisé. Volumi i transaksioneve té patundshmérive né vitin 2021 ka tejkaluar ndjeshém
nivelin parapandemik dhe rritja e ¢gmimeve té banesave éshté pérshpejtuar dhe éshté mbi
pérgindje mesatare té gjaté dhe trendit afatgjaté. Rritja e gmimeve té banesave né njé pjesé
pasqyron faktorét né anén e ofertés, ashtu si¢ u rritén shpenzimet e materialit ndértimor dhe
efektet e pandemisé mbi ofertén e banesave né vitin paraprak. Né té njéjtén kohé, vazhdon rritja
solide té kredive banesore, si njé nga burimet pér financimin e transaksioneve me
patundshmérité, qé kontribuon né mbajtjen e kérkesés sé kétij segmenti tregu.

Viti i dyté radhazi té rritjes sé kredive banesore shpjegon pothuajse gjysmén e rritjes
sé borxhit total té familjeve, i cili né vitin 2021 vazhdoi té rritet me njé normé té
pérshpejtuar té rritjes, e cila megjithaté ishte mé e ulét nga rritja nominale e PBB-sé.
Treguesit e pozités sé aftésisé paguese dhe likuiditetit té familjeve tani pér tani tregojné njé
dobési relativisht té kufizuar sistematike té kétij sektori. Megjithaté, borxhi po rritet me njé normé
mé té larté se rritja e té ardhurave té disponueshme, qé ka filluar té preké disa nga treguesit e
aftésisé pér té paguar borxhin. Rritja e borxhit té familjeve, e cila éshté mé sé shumti né afat mé
té gjaté, rrit pasiguriné rreth pafatésisékreditore té klientéve, vecanérisht né kushtet aktuale té
rritjes sé inflacionit dhe rritjes sé pritur té normés sé interesit.

Sektori bankar i ka pérballuar miré rreziget e pandemisé dhe éshté gati t'u pérgjigjet
sfidave gé mund té dalin nga konflikti ruso-ukrainas. Kjo éshté kryesisht pér shkak té
likuiditetit tradicionalisht té larté dhe kapitalizimit té& pérshtatshém té sektorit bankar vendas, nga
té cilat jané té réndésishme shtresat e mbrojtjes sé kapitalit, té cilat i kané ndértuar nga bankat
né periudhén e méparshme duke forcuar rregullativén vendase. Portofoli i kredisé éshté i
shéndetshém dhe norma e kredive jofunksionale pérmirésohet krahasuar me periudhén para
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pandemisé. Rritja e kredisé éshté pérshpejtuar, mbéshtetur nga rritja e depozitave dhe ka gené
pothuajse njélloj e drejtuar si ndaj familjeve ashtu edhe ndaj sektorit té€ korporatave.
Pérfitueshméria éshté pérmirésuar, qé éshté njé burim i réndésishém i brendshém i kapitalit té ri
dhe shtytési kryesor i pérmirésimit té aftésisé paguese né sektorit bankar vendas. Rreziku i kredisé
mbetet rreziku mé i réndésishém ndaj té cilit éshté i ekspozuar sektori bankar vendas dhe
menaxhimi i tij éshté vecanérisht i réndésishém né kontekstin aktual té pasigurisé sé larté nga
mjedisi, gjé qé krijon rrezige té humbjeve té papritura té kredisé né bilancet e bankave. Né kushte
té tilla, ndérsa si pérgjigje té rritjeve té filluara té rrezigeve sistematike né segmente té caktuara,
né korrik 2022 Banka Popullore miratoi vendim pér futjen e normés sé shtresés mbrojtés
kundérciklike té kapitalit pér ekspozimin e bankave né Republikén e Magedonisé sé Veriut né
lartési prej 0,5% qé do té fillon té zbatohet nga 1 gusht 2023. Futja e normés sé shtresés sé
mbrojtjes kundérciklike e kapitalit éshté parandaluese dhe forcon mé tej forcén e kapitalit té
bankave vendase, e cila éshté né bazén e rezistencés sé sektorit bankar ndaj rrezigeve, si njé
pjesé shtesé né forcimin e métejshém té stabilitetit financiar.

Rezistenca e sektorit bankar konfirmohet gjithashtu nga stres- testet e rregullta qé
tregojné se bankat jané rezistente ndaj goditjeve té€ mundshme. Sipas rezultateve té
stres-testit, norma e mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar do té mbetej mbi minimumin
ligjor prej 8% dhe né njé skenar hipotetik makroekonomik né pérkeqésim me stagflacionin e
supozuar né 2022 me njé rimékémbje té ngadalté né ekonomi né vitin tjetér. Rezistenca e treguar
e sektorit bankar ndaj tronditjeve té simuluara tregon se kapitali né dispozicion té sistemit siguron
kapacitet dhe hapésiré té mjaftueshme pér té absorbuar me sukses humbjet e mundshme dhe
pér té ruajtur stabilitetin e funksionimit edhe né periudhén e ardhshme.

Sigurimet private pensionale té financuara nga kapitali vazhduan té rritin fondet e
grumbulluara dhe té pérmirésojné rendimentet e investimeve gjaté vitit 2021, por rendimentet
reale u ulén gjaté njé periudhe shtaté-vjecare. Né strukturén e fondeve té pensioneve vazhdojné
té mbizotérojné investimet né instrumentet financiare té& borxhit dhe ekspozimi ndaj rrezigeve
thekson réndésiné e rrezikut té kreditit dhe rrezikun e ndryshimit té& gmimeve té instrumenteve
pronésore té huaj. Sfidat e fondeve pensionale né periudhén e ardhshme lidhen me pérshpejtimin
e inflacionit, e cila mund té pasgyrohet mbi kthimin real nga investimet né afat té shkurté, né
kushte kur éshté e mundur persionet mbi nhormén nominale té kthimit pér shkak té rritjes sé
ndryshueshmérisé né tregun financiar global, pas fillimit té krizés ruso-ukrainase. Nga ana tjetér,
ndryshimi i ciklit t& normés sé interesit éshté njé faktor pozitiv rreziku pér investimet e reja né
instrumentet me kthim fiks.

Né vitin 2021, sektori i sigurimeve u shérua nga tronditja e pandemisé dhe arriti rritjen e
aktivitetit, duke ruajtur njé aftési paguese té larté, e cila éshté bazé pér stabilitetin e saj. Edhe
gjaté vitit 2021, shogérité e sigurimeve mbajtén njé pérgasje investimi relativisht konservatore,
me njé pjesémarrje udhéhegése té investimeve vendase né instrumente likuide dhe me mé pak
risk, gjé qé éshté njé bazé e miré pér ruajtjen e aftésisé paguese té tyre, vecanérisht né situatén
aktuale té pasigurisé dhe luhatshmérisé sé larté tregut financiar té huaj. Sektori i sigurimeve
éshté i ekspozuar ndaj ndikimeve t€ mundshme indirekte nga kriza ruso-ukrainase lidhur me
rritjen e ¢mimeve dhe pérkeqgésimin e performancés ekonomike qé mund té transferohen né
sektorin e sigurimeve népérmijet rritjes sé shpenzimeve té démeve dhe pérkeqgésimit té
mundshém té disponueshmérisé sé sigurimeve, né rast se rreziget vazhdojné gjaté njé periudhe
mé té gjaté kohe. Kjo do té rriste presionin mbi pérfitueshmériné e sektorit té sigurimeve, i cili
po pérkegésohet mé 2021, kryesisht né segmentin e sigurimeve jo-jetésore. Dhe né lidhje me
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sektorin e sigurimeve, njé faktor pozitiv rreziku Eshté ndryshimi né ciklin e normés sé interesit, i
cili mund té rrisé kthimin e investimeve dhe té kontribuojé né pérfitueshmériné e sektorit té
sigurimeve.

Institucione té tjera financiare (kursimoret, shogéri e lizingut, fonde investimi dhe
shoqéri financiare) vazhdojné té kené njé sasi té vogél aktiviteti dhe tani pér tani kané njé
réndési shumé té kufizuar si burim i rrezikut sistematik pér stabilitetin financiar.

Sfidat pér sektorin financiar té brendshém né periudhén e ardhshme rrjedhin
kryesisht nga rritja e pagéndrueshmérisé gjeopolitike dhe rrezigeve shoqgéruese pér
inflacionin dhe aktivitetin ekonomik, té cilat mund té transferohen né funksionimin e
institucioneve financiare kryesisht népérmjet pérkegésimit té aftésisé kreditore té familjeve dhe
sektorin e korporatave. Shtrirja dhe probabiliteti i realizimit té kétyre rrezigeve do té varet nga
zhvillimi i luftés né Ukrainé dhe nga pasojat ekonomike t€ lidhura me to. Rruga né rritje dhe
shumé e luhatshme e ¢cmimeve globale té mallrave, mbi té gjitha né tregun e energjisé, krijon
paparashikueshméri dhe rrit shpenzimet pér kompanité, té cilat, nése vazhdojné edhe né
periudhén e ardhshme, mund té pérkegésojné efikasitetin operativ dhe aftésiné pér té shlyer
borxhin. Rritja e gmimeve reflektohet né té ardhurat reale té familjeve, me efekte t& mundshme
né aftésiné pér té shlyer kredité ekzistuese dhe hapésirén pér huamarrije té reja né periudhén e
ardhshme. Borxhi total i familjeve éshté ende i moderuar, gjé gé kufizon né njé masé rreziget
sistematike gé rrjedhin nga ky sektor. Por rritja e huamarrijes, e cila éshté kryesisht né formén e
kredive banesore té miratuara pér afate mé té gjata, rrit ekspozimin e sektorit ndaj rrezigeve,
vecanérisht né kushtet aktuale té rritjes sé inflacionit dhe rritjes sé pritshme té normave té
interesit. Rritja e kreditimit banesore éshté njé nga burimet e financimit té kérkesés sé
patundshmérive, né kushtet kur rritja e gmimeve té banesave éshté pérshpejtuar, nén ndikimin
e faktoréve né kahun e ofertés. Lévizjet né tregun e patundshmérive nuk nénkuptojné njé
dobésim té mundshém té kérkesés dhe presion né rénie té ¢gmimeve népérmjet kétij kanali,
megjithése ka rreziqe pér shkak té mjedisit té pasigurt. N& rast té njé kthese t& mundshme mé
té mprehté té ciklit, jané té mundshme efekte né likuiditetin e patundshmérisé té hipotekuara né
banka, té cilat né fund mund té& cojné né realizimin e rrezikut té kredisé. Eshté e réndésishme
qé bankat jané té kapitalizuara né ményré pérkatése, me aftési té absorbimit té
rrezigeve, ndérsa me miratimin e masave makropruducente né fushén e shtresés
mbrojtése té kundérciklit té kapitalit, né ményré plotésuese pérforcohet rezistencat
ndaj goditjeve. Banka Popullore edhe né periudhén e ardhshme mbetet e pérgatitur
pér ndérmarrjen e masave pérkatése nése vleréson se éshté e nevojshme té mbahet
stabilitetit né sektorin bankar, si dhe stabilitetit i pérgjithshém financiar.

Edhe né periudhén e ardhshme do té vazhdohet me koordinimin e métejshém té
ndjekjes sé gjendjes dhe vilerésimit té rrezigeve né sektorin financiar pérmes
Komisionit pér stabilitet financiar, roli i té cilés forcohet né ményré shtuese me
miratimin e Ligjit pér stabilitet financiar korrik 2022. Me miratimin e kétij ligji, né ményré
juridike barazohet dhe institucionalizohet Komisioni pér stabilitet financiar, si trup
ndérinstitucional pér ndjekjen e zbatimit té politikave markoprodunte né Republikén e Magedonisé
sé Veriut dhe pér dhe pér koordinimin e aktiviteteve né identifikimin dhe monitorimin e rrezigeve
sistematike né segmentet individuale té sistemit financiar g¢ mund té ndikojné né segmentet
individuale dhe sistemin financiar né térési kur merren masa makroprudenciale dhe né pérgatitjen
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dhe menaxhimin e njé krize financiare. Qéllimi i Komisionit éshté té kontribuojé né ruajtjen e
stabilitetit financiar né vend. Risi e réndésishme éshté se Ligji parasheh mandat té organeve
kompetente pér ndérmarrjen e masave makroprudenciale, me cka formalizohet mandati i
makroprudutentit né Bankén Popullore né fushéveprimin e sektorit bankar dhe kompetencat tjera
té pércaktuara me Ligj.

Né afat mé té gjaté, si dhe né kornizé globale, edhe sektori financiar vendas éshté
gjithashtu i ekspozuar ndaj dobésive strukturore qé lidhen me ndryshimet klimatike
dhe siguriné digjitale, té cilat mund té ndikojné né menaxhimin e rrezikut dhe pérfundimisht
né pérfitimin e institucioneve financiare. Duke e njohur réndésiné e rrezigeve gé lidhen me
ndryshimet klimatike, Banka Popullore ka pércaktuar financat e gjelbra si synim strategjik dhe i
éshté afruar rrjetit ndérkombétar té financave té gjelbra té bankave gendrore. Gjithcka filloi me
aktivitetet e mbledhjes sé té dhénave pér financimin e gjelbér, né fillim té vitit 2022 éshté kryer
njé anketé midis bankave tregtare mbi rreziget e ndryshimeve klimatike. Rezultatet e anketés
treguan se bankat vendase jané té vetédijshme pér rreziget gé lidhen me ndryshimet klimatike,
por menaxhimi i kétyre rrezigeve, té shikuara né térési, éshté né njé nivel fillestar, ashtu gé jané
té nevojshme udhézime nga rregullatori. Né kété drejtim, aktivitetet e Bankés Popullore né kété
fushé né periudhén e ardhshme do té synojné mbledhjen e té dhénave mé té detajuara pér
analizén e rrezigeve té ndryshimeve klimatike pér sistemin bankar dhe hartimin e udhézimeve pér
bankat pér financat e gjelbra, si planifikimi i stres-testit té rezistencés sé sistemit bankar té
ndryshimeve klimatike. Pandemia ka forcuar mé tej trendin e rritjes sé digjitalizimit t& ekonomive
dhe mbi té gjitha té shérbimeve financiare, gjé qé rrit rreziget e sulmeve nga hapésira digjitale
dhe éshté arsyeja e forcimit té sigurisé digjitale. Banka Popullore monitoron me kujdes aktivitetet
gé kané té béjné me démtimet direkte dhe indirekte nga sulmet e organizuara kompjuterike né
hapésirén digjitale dhe né pérputhje me kompetencat ligjore, vazhdimisht ndérmerr aktivitete pér
forcimin e géndrueshmérisé sé sistemit bankar dhe parandalimin e mundésisé sé realizimit té
kétyre rrezigeve. Pér shkak té pérforcimit té gasjes sé specializuar dhe koordinimin e aktiviteteve
mbikéqyrése né fushén e sigurisé sé sistemit té informacionit, si dhe duke ndjekur trendin dhe
praktikat e mira té€ bankave té tjera gendrore té BE-sé, Banka Kombétare né dhjetor 2021
themeloi njé seksion té vecanté organizativ pér mbikéqgyrjen e sistemet e informacionit. Té dhénat
nga sektori financiar vendas tregojné se situata éshté stabile, me kércénime té herépashershme
nga hapésira digjitale, me déme té paréndésishme financiare materiale. Né periudhén e
ardhshme, Banka Popullore do té vazhdojé té monitorojé né ményré aktive trendet né kornizat
rajonale dhe globale dhe té reagojé né ményré parandaluese pér té& minimizuar rreziget pér
siguriné digjitale né sistemin financiar.

I. MIEDISI NDERKOMBETAR DHE I BRENDSHEM
1.1. Mjedisi makroekonomik ndérkombétaré

Gjaté vitit 2021, ndryshimet né mjedisin ndérkombétar ishin njé shenjé e
rimékémbjes ekonomike nga pandemia, e cila ishte me njé ritém mé té shpejté
krahasuar me krizat e méparshme. Kontributi pér arritje té tilla kané masat
stimultative né véllim qé i ndérmorén politikébérésit si pérgjigje e pandemisé, e cila,
sé bashku me lehtésimin e masave parandaluese shéndetésore dhe procesin e
imunizimit té popullsisé, i mundésoi ekonomisé globale té arrijé rritje, e cila
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vlerésohet si mé e larté né dyzet vitet e fundit'. Pérveg kohézgjatjes sé gjaté té
pandemisé, sfidat kryesore pér rimékémbjen ekonomike erdhén nga zinxhirét e
ndérpreré globalé té furnizimit dhe rritja e gmimeve té produkteve bazé né tregjet
botérore, té cilat filluan té béhen gjithnjé e mé té réndésishme nga gjysma e dyté e
vitit. Qé nga fillimi i vitit 2022, ekonomia globale éshté pérballur me njé tjetér
tronditje té forté dhe té papritur té njé natyre joekonomike, qé éshté pushtimi
ushtarak i Rusisé né Ukraing, i ndjekur nga vendosja e sanksioneve té ashpra
ekonomike kundér Rusisé nga vendet peréndimore, ndérprerja e dérgesave té gazit
pér Evropa, zinxhirét e ndérpreré té furnizimit, shfaqja e valéve té reja té COVID-19.
Kéto ngjarje nxorén né pah rreziqet pér stabilitetin financiar global, té dukshme
népérmjet dhe mé tej borxheve té larta dhe likuiditetit, mospérputhjeve té
afatizimeve dhe valutave né bilancet e subjekteve ekonomike. Né kushte té vazhdimit
té inflacionit, e nxitur né ményré plotésuese nga konflikti ruso-ukrainas, bankat
gendrore né ekonomité e zhvilluara kané filluar té shtréngojné gradualisht politikén
monetare. Kapitali solid dhe pozitat e likuiditetit té&€ bankave té eurozonés kané rritur
rezistencén e shokut krahasuar me krizén globale ekonomike, por ato akoma jané té
eksponuar né rreziget né raport té pérfitueshmérisé pér shkak té mundésive pér
humbje kreditore.

Né vitin 2021, ekonomia globale gradualisht u rimékémb pas njé goditje té forté
pandemike, mbéshtetur nga masat stimuluese nga politikébérésit, duke liruar mé tej
masat parandaluese shéndetésore dhe procesin e imunizimit té popullsisé. Aktiviteti
ekonomik u rrit me 6,1% né nivel global né vitin 2021. Madje, rimékémbja e ekonomive ishte me
dinamika té ndryshme midis vendeve té vecanta, e cila kryesisht paraqgitet nga shpejtésia e procesit
té imunizimit dhe madhésia e paketave stimuluese. Rimékémbja ekonomike ishte e pasuar edhe
me sfidat lidhur me nevojén pér riaktivizimin heré pas here té masave mbrojtjese shéndetésore,
né kushte té parqitjeve té llojeve té reja té korona virusit. Lévizje té tilla globale shkaktuan
ndérprerje né zinxhirét e furnizimit, gjé qé ¢oi né njé rikuperim mé té ngadalshém té prodhimit
industrial dhe njé rritje té€ gmimeve té produkteve primare né tregjet botérore, kryesisht té naftés
dhe produkteve ushgimore, ndérsa né muaijt e fundit té vitit né njé rritje té ndjeshme té ¢mimit té
energjisé elektrike dhe gazit.

Grafikoni nr. 1 Rritja ekonomike
Rritja reale vjetore e PBB-sé, né pérgindje

Ka té béjé pér periudhén nga kur ka filluar publikimi i t& dhénave té rritjes globale nga Té dhénat e FMN (World Economic Outlook
Database) nga viti 1980.
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Né fillim té vitit 2022, né kushte

6,1 5,7 5,4 . " e C

6 Y ° ° Yo tg all<oma té pranisé sé pgndemlse Sé
3 ° virusit COVID-19, ekonomia globale u
. pérballur me njé tjetér tronditje té forté
dhe té papritur té njé natyre

3 e ° ° joekonomike, Q& é&shté pushtimi
6 34 ° 46 ushtarak i Rusisé né Ukraing, i ndjekur
9 6,4 ’ nga vendosja e sanksioneve té ashpra
SENN8FR88FYREERA ekonomike kundér Rusis€ nga vendet
NN NSNS NN SN peréndimore. Kéto ndodhi quan né
Bota SHBA Burozona | Gjermania rritjen e métejshém té formé té gmimeve
Projeksioni korrik 2022 ® Realizimi t€ produkteve primare, keqé€simi i
piképamjeve ekonomike dhe ulja e

Burimi: FNM besimit té pérgjithshém té rrezigeve pér

recesi té mundshme globale. Vlerésimet e fundit jané né drejtim té njé ngadalésim té ndjeshém té
rritjes globale, e cila pritet té jeté pérkatésisht 3,2 dhe 2,92 né vitin 2022 dhe 2023. Projeksionet
e rritjes globale shogérohen nga pasiguri ekstreme dhe kryesisht rrezige negative pér rritjen, té
lidhura kryesisht me zhvillimin e métejshém té pandemisé dhe pasojat ekonomike té zhvillimeve
midis Rusisé dhe Ukrainés, gjé qé nxjerr né pah rreziget pér stabilitetin financiar dhe ekonomité
né térési.
Ekonomia e Eurozonés arriti rritje pas njé rénie té thellé prej 6,4% né vitin 2020 si
Grafikoni nr. 2 Kontributet né rritjen reale vjetore t& pasojé e krizés shéndetésore dhe

PBB-sé né Eurozoné ekonomike té shkaktuar nga pandemia
né perqindje te vierésuar  coyp-19,  aktiviteti  ekonomik  né

10 5,4 10 Eurozoné arriti rritje prej 5,4% né vitin
e & 12 2021. Shikuar nga struktura e PBB-s¢,
0 * o rritia vjen pothuajse né ményré té
5 . 5 barabarté nga té gjithé pérbérésit e saj.
10 6,4 10 Né kornizé té Eurozonés, Gjermania, Si
2022 2023 ekonomia mé e madhe né BE dhe vendi

2017 2018 2019 2020 2021 Projeksioni me pjesémarrjen mé té madhe né
Konsumi personal Konsumi publik Investimet shkémbimin tregtar té jaShtém3 e
Exsporti neto o PBBja (né %, d.s) Republikés sé Magedonisé sé Veriut, ka

arritur rritje prej 2,8% né vitin 2021,
kundrejt rénies prej 4,6% né vitin
paraprak. Kjo arritje, me njé bazé té ulét krahasuese, éshté rezultat i rritjes sé aktivitetit ekonomik
né kushtet e relaksimit té masave mbrojtése shéndetésore si rezultat i imunizimit masiv, si dhe
stimulimit t& métejshém té politikés monetare dhe fiskale. Duke marré parasysh réndésiné e
Gjermanisé, si njé nga shtytésit e ekonomisé evropiane, kjo situaté solli njéfaré optimizmi,
pérfshiré edhe pér ekonomité me tregti té konsiderueshme me kété vend, sic éshté ajo e
Magedonisé. Pérvec Gjermanisé, rritje té aktivitetit ekonomik éshté vérejtur né té gjitha vendet

Burimi: Eurostati

2 Burimi: Piképamjet ekonomike botérore, korrik 2022.
3 Pjesémarrja e tregtisé sé jashtme té Republikés s&é Magedonisé sé Veriut me Gjermaniné né PBB pér vitin 2021 éshté 35,9% e PBB-
sé dhe éshté rritur né krahasim me pjesémarrjen né vitin 2020 (33,2% e PBB-sé).
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anétare. Piképamjet pér periudhén e ardhshme tregojné pér njé rikuperim té métejshém
ekonomik, por me dinamiké mé té ngadalshém. Pritjet jané gé ekonomia né Eurozoné né vitin
2022 dhe 2023 té vazhdojé té rritet, por me ritme mé té ngadalshém, me normé vjetore
pérkatésisht 2,6% dhe 1,2%*.

Grafikoni nr. 3 Norma e inflacionit Norma mesatare e inflacionit
pérqindja vietore, né pérgindje né eurozoné u pérshpejtua né
10 53 ményré té dukshém dhe né vitin 2021

: ishte mesatarisht 2,6% (0,3% né vitin
8 5,7 2020).Pérshpejtimi i rritjes sé ¢gmimeve
6 4773 éshté ndikuar kryesisht nga lévizja e
4 ¢mimeve botérore té produkteve bazé,
5 3,9 veganérisht ushgimeve dhe energjisé.
. 2,6 Presionet e ¢mimeve jané Kkryesisht

pasojé e faktoréve nga ana e ofertés, pra
jané rezultat i ndryshimeve té ¢cmimeve
né tregjet globale, té cilat shogérohen
me ndérprerje né tregun e energjisé dhe
ndérprerje né zinxhirét e furnizimit
global. Pasiguria rreth ndryshimeve t& ¢mimeve éshté ende e pranishme dhe jashtézakonisht e
theksuar. Né kushtet e rritjes sé gmimeve té ushgimeve dhe energjisé dhe pritjeve pér rritje té
métejshme, norma e inflacionit né Eurozoné pér vitin 2022 pritet té arrijé né nivelin mesatarisht
7,3%, ndérsa né vitin 2023 niveli mesatar do té stabilizohet né 3,9%>.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

npoexuuja
Ceer EBpo3oHa

Burimi: FNM.

Lévizjet né tregjet financiare ndérkombétare gjaté vitit ishin nén ndikim té
pritjeve té investitoréve pér njé rimékémbje solide té ekonomisé globale. Masat
stimuluese té politikobérésve pér té mbéshtetur ekonomité dhe mbarévajtjen e procesit té
imunizimit t& popullsisé ndikuan pozitivisht né pritjet e investitoréve. Né kushte té tilla, kthimet e
obligacioneve shtetérore té SHBA-sé u rritén ndjeshém me bazé vjetore, kthimet e obligacioneve
mé té sigurta shtetérore té Eurozonés ndogén kété trend, por mé té moderuara, ndérkohé gé
¢mimet e aksioneve arritén normé dyshifrore rritjeje, duke arritur majat historike. Né fillim té vitit
2022, nku FED filloi té shtréngonte politikén monetare né pérgjigje té rritjes sé inflacionit dhe
pritjeve inflacioniste, si dhe rritjes sé rrezigeve gjeopolitike, kthimet e obligacioneve shtetérore té
SHBA-sé dhe Eurozonés shénuan lévizje né ngritje.

4 Burimi: PikEpamjet ekonomike botéror, korrik 2022.
5 Burimi: Pikémpaja ekonomik botéror, korrik 2022.
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Burimi: Shérbimi i publikimit té informacionit ndérkombétar né dispozicion elektronik.

Vérejtje: Indeksi MOVE (MOVE-Merrill Lynch Option Volatility Estimate) tregon pagéndrueshmériné e nénkuptuar
té obligacioneve shtetérore amerikane pér periudhén e ardhshme tridhjetéditore. Ajo llogaritet si mesatare e
ponderuar e obligacioneve me afatizim té ndryshme, me pérfagésimin mé té larté té obligacioneve shtetérore
dhjetévjecare. Indeksi VIKS (Volatility Index) &shté pérpiluar bazuar né pagéndrueshmériné e nénkuptuar té
opsioneve né indeksin CiP 500. Rruga né rénie e indekseve tregon njé ulje té pagéndrueshmérisé sé kushteve té

tregtimit

Grafikoni nr. 6 Lévizjet e indeksit t& bursés sé

aksioneve
né piké indeksi
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Burimi: ~ Shérbimi i publikimit té& informacionit

ndérkombétar né dispozicion elektronik.

Lévizje rritése jané vérejtur né
bursat né SHBA-né dhe né Eurozoné.
Masat stimuluese té politikébérésve siguruan
funksionimin normal té tregjeve financiare, ku
vlera e indekseve té bursés edhe gjaté vitit
2021 ka shfaqur prirje rritése. Lévizjet e
indekseve té bursés kané njé ndikim té
caktuar né aktivet e institucioneve financiare
vendase, té cilat investojné né tregjet e huaja.
Te fondet pensionale, pjesa e vendosjeve né
aksione té huaja dhe aksione né fondet e
investimeve té huaja né totalin e aktiveve té
fondeve pensionale éshté 28,9% (pér fondet
e pensionit té detyrueshém) dhe 28,4% (pér
fondet e pensioneve vullnetare)®. Te fondet
investuese, pjesémarrja e instrumenteve

pronésore té huaj né totalin e aktiveve éshté 31.3%’. Te bankat dhe shogérité e sigurimit, kjo
pjesémarrje éshté e paréndésishme, ashtu qé ekspozimi i drejtpérdrejté ndaj ndryshimeve té
¢gmimeve né kéto tregje pér kéto institucione financiare éshté shumé i kufizuar. Né fillim té vitit

6 Rezultati financiar i fondeve té pensioneve nga zotérimi dhe administrimi i instrumenteve té huaja pronésore pér vitin 2021
rezulton pozitiv. Mé shumé detaje mund té gjenden né pjesén e fondet pensionale té kétij raporti.

"Rritja mé e madhe e normave vijetore té kthimeve né vitin 2021 vérehet te fondet gé investojné né instrumente pronésore, ku
l8vizja ciklike e normave té kthimit &shté mé e theksuar. Késhtu, norma vjetore e kthimit pér kéto fonde mé 31.12.2021 éshté thellé
né zonén pozitive, duke u rritur nga -2,6% né fund té vitit 2020, né 20,1% mé daté 31.12.2021. Analizuar né bazé té agreguar,
norma vjetore e kthimit té té gjitha fondeve té investimit u rrit né nivelin 9.6% né fund té vitit 2021 (nga 0.2% né 31.12.2020).
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2022, si rezultat i rritjes sé pasigurisé lidhur me pasojat ekonomike té konfliktit ushtarak né
Ukrainé, indekset e bursave né SHBA-né dhe Eurozoné pané njé lévizje té ndjeshme né rénie.

Grafikoni 6p. 7 Norma e interesit té bankave Bankat

gendrore udhéhegése gendrore  té

vendeve té zhvilluara filluan me njé
3 shtréngim gradual té politikés
monetare. Hapat e paré né kété drejtim
pérfshinin uljen e portofolit té letrave me
1 vleré né bilancet e bankave gendrore dhe
paralajmérimet pér ndérprerjen e disa
0 programeve pér blerjen e letrave me vleré
né fund té vitit 2021, gjé qé ndikoi né uljen
1 graduale té likuiditetit té& sistemit. Cikli i
2017 2018 2019 2020 2021 2022 e . el s
shtréngimit té  politikés  monetare
BQE FED népérmjet rritjes sé normave té interesit
Banka e Anglisé Banka e Japonisé filloi né dhjetor 2021, kur Banka e
Anglisé béri njé rregullim né rritje té
normés bazé té interesit (nga 0,10% né
0,25%). Deri né fund té korrikut 2022, Banka e Anglisé né disa raste ka rritur mé tej normén
referente té interesit deri né nivelin prej 1,25%. Né mars 2022, FED, pér heré té paré pas njé
periudhe té gjaté, rriti diapazonin e normave té interesit nga 0,00%-0,25% né 0,25%-0,50%.
Deri né fund té korrikut 2022, vazhduan disa rritje plotésuese té diapazonit deri né nivel prej
2,00%-2,50%. Né pérgjigje té inflacionit té vazhduar, té nxitur mé tej nga konflikti ruso-ukrainas,
né korrik 2022 , BQE rriti tre normat bazé té interesit me 0,5 piké pérgindjeje (norma e depozitave
njéditore, norma kryesore e operacioneve pér rifinancim dhe norma e interesit pér kredité
njéditore). Banka e Japonisé mbaijti té pandryshuar normén referente té interesit (-0.1%)

2

Burimi: internet —faget e bankave gendrore.

Grafikoni nr. 8 Ecuria e iftit valutor euro/dollaré L Vler_a e dollarit té SHBA:se Vaz.!"d_c?'
t& SHBA-s& té rritet né raport me euron. Né fund té vitit
2021, vlera e dollarit té SHBA-sé ishte mé e
larté pér 8%, né bazé vjetore (cifti i valutés
euro/dollar té& SHBA-sé ishte 1,1326). Tendenca
e forcimit té vlerés sé dollarit t¢ SHBA-sé né

1.30
1.25

1.20

1.15 raport me euron u forcua veganérisht né
1.10 gjysmén e paré té vitit 2022, e ndikuar né
1.05 masén mé té madhe nga shtréngimi mé i
1.00 shpejté i politikés monetare nga FED né raport

= = g g 8 8 me BQE-né, dhe nga rritia e interesit té

investitoréve pér dollarin e SHBA-sé, né kushtet
e pasigurisé sé larté dhe rrezigeve té spikatura
gjeopolitike (konflikti ushtarak ruso-ukrainas). Né kontekstin e brendshém, duke pasur parasysh
politikén e mbaijtjes sé njé kursi fiks nominal té denarit né raport me euron dhe pérfagésimin mé
té madh té euros né mesin e valutave té huaja né bilancet e bankave, ndryshimet né ciftin valutor
euro/dollaré i SHBA-sé nuk kané ndikim té réndésishém né strukturén valutore té bilanceve té
bankave té Magedonisé.

Burimi: Eurostati
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Rimékémbja e pérshpejtuar e aktivitetit ekonomik ¢oi né njé uljet té ndjeshém
té deficitit buxhetor né pothuajse té gjitha vendet brenda Eurozonés, gjé qé u
reflektua mé pas né pozicionet e borxhit. Arritjet e pérmirésuara né deficitin buxhetor
shpjegohen né masén mé té madhe me veprimin e stabilizuesve automatiké dhe pérmirésimin e
té ardhurave buxhetore, pavarésisht vazhdimit t&€ masave stimuluese lidhur me pandeminé né
vende té caktuara. Deficiti buxhetor né nivel té eurozonés pér vitin 2021 éshté 4,7% e PBB-sé
dhe éshté ulur né bazé vjetore (7,1% e PBB-sé né vitin 2020). Borxhi i geverisé né eurozoné
vlerésohet né 97,4% té PBB-sé né fund té 2021 (99,2% e PBB-sé né vitin 2020), parashikohet té
bjeré mé tej gjaté dy viteve té ardhshme, né njé nivel prej 92,7% té PBB-sé né vitin 20238,
Megjithaté, shtréngimi i kushteve té financimit, né kushtet e pasigurisé sé larté rreth zhvillimit té
ngjarjeve gé lidhen me konfliktin ruso-ukrainas, rrit rreziget pér géndrueshmériné e financave
publike brenda Eurozonés, té cilat, né kushtet e niveleve té larta té& borxhit publik gé e thekson
cenueshmériné fiskale.

Grafikoni nr. 9 Deficiti buxhetor, eurozona Grafikoni nr. 10 Borxhi shtetéror*, eurozona
si pérqgindje e PBB-sé
si pérgindje e PBB-sé
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Projeksioni
= Borxhi shtetéror, eurozona
Pragu i borxhit shtetéror, eurozona

Deficiti buxhetor, eurozona
Pragu i defidtit buxhetor, eurozona

Vérejtje: Pragu prej 3% té nivelit té deficitit buxhetor né PBB dhe pragu prej 60% té nivelit té borxhit shtetéror né
PBB éshté sipas Paktit pér stabilitet dhe rritje.

*Borxhi shtetéror (angl. General government debt).

Burimi: Komisioni Evropian, Parashikimet Ekonomike, Pranveré 2022.

Borxhi i sektorit privat ka réné mesatarisht, por éshté ende i larté. Borxhi i
sektorit té korporatave né té gjithé Eurozonén ka réné né 80% té PBB-sé né vitin 2021, nga
81.8% e PBB-sé né vitin e kaluar. Rénie né bazé vjetore éshté vérejtur edhe né borxhin e
familjeve, i cili ka zbritur né nivelin 60,1% té PBB-sé né vitin 2021. Megjithaté, pozicionet e borxhit
té sektorit té korporatave dhe familjeve mbeten mé té larta se nivelet para pandemisé dhe
pérfagésojné njé burim té réndésishém cenueshmérie dhe njé sfidé kyce pér stabilitetin financiar
né periudhén e ardhshme, vecanérisht duke marré parasysh zhvillimet nga fillimi i vitit 2022.

8 Komisioni Evropian, Parashikimet Ekonomike, Pranveré 2022.
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Grafikoni nr. 11 Borxhi privat i sektorit jofinanciar (sektori i korporatave dhe familjeve)*, eurozona
né pérgindje té PBB-sé
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* Borxhi privat i sektorit jofinanciar (angl. Private non-financial sector debt).
Burimi: BQE.

Sektori bankar né Eurozoné vazhdoi me mbéshtetje solide kreditore dhe forcoi
rezistencén ndaj goditjeve. Bankat e Eurozonés edhe gjaté vitit 2021 vazhduan né ményré té
papenguar té ofrojné mbéshtetje kreditore pér sektorin real, e cila u mundésua nga pozicionet
solide té kapitalit dhe likuiditetit. Kontribut kané edhe masat e marra nga geveritarét né pérgjigje
té pandemisé, té cilat lejuan njé faré fleksibiliteti nga piképamja rregullatore, me synimin pér té
zbutur efektet negative té krizés né bilancet e kétyre institucioneve. Norma e mjaftueshmérisé sé
bankave né Eurozoné né vitin 2021 ka mbetur né nivelin e njé viti mé paré dhe arrin né 19,5%.
Raporti rregullator i mbulimit té likuiditetit pér bankat né Eurozoné (angl. Liquidity coverage ratio
- LCR) ka realizuar rritje né fund té vitit 2021 dhe iste 173,4%. Kthimi nga kapitali dhe kthimi i
aktiveve né vitin 2021 (pérkatésisht 6,7% dhe 0,4%, ) u pérmirésuan dhe u kthyen né nivelet
para pandemisé. Megjithaté, né kushtet e njé mijedisi jashtézakonisht té pasigurt gé¢ mund té
ndikojé né aftésiné kreditore té familjeve dhe sektorit té korporatave, sigurimi i pérfitueshmérisé
sé géndrueshme mbetet njé nga sfidat kryesore pér bankat e Eurozonés me rrezige té€ mundshme
pér stabilitetin financiar.

Tabela nr. 3 Treguesit bazé pér arritje té bankave né eurozonén

T4.2018 T4.2019 T4.2020 T4.2021

Efikasiteti i kostos 65,9% 65,8% 66,0% 64,3%

Profitabiliteti POE 6,2% 5,2% 1,5% 6,7%
POA 0,4% 0,4% 0,1% 0,4%

Kualiteti i aktivit Mbulimi i kredive me probleme 45,2% 44,0% 43,3% 42,9%
Shkalla e kredive me probleme 3,8% 3,2% 2,6% 2,1%

Aftésia paguese 18,0% 18,6% 19,5% 19,5%

.. . Kapttali bazé 15,6% 16,1% 17,0% 16,8%
Pérshtatshméria Kagitali bazé i rregult 14,4%|  14,9%|  156%|  15,5%
Detyrim 5,3% 5,6% 6,0% 6,0%

Likuiditeti Shkala e likuiditetit 145,0%)|  146,0%| 171,8%|  173,4%
Financimi Kredité/ Depozitat 118,7% 116% 106,7% 104,4%

* Efikasiteti shpenzues (angl. Cost to income).

Burimi: BQE.
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Norma e kredive jofunksionale né eurozonén ka vazhduar té ulet edhe né fund té vitit
2021 ishte 2,1% e cila paraget nivelin mé té ulét gé nga viti 2008 e kéndej. Kontributi né kété
drejtim té uljes sé normés sé kredive jofunksionale dhe pérmirésimin e aktivave té bankave
evropiane éshté ndérmarrja e masave qgeveritare té cilat mundésuan lehtésim dhe shlyerjeve
rregullatoréve pér pagesave té kredive nga ana e sektorit privat. Megjithaté, rreziget e theksuara
pér cilésiné e portofolit té€ kredisé né periudhén e ardhshme, gé mund té krijojné presione edhe
mbi pérfitueshmériné e bankave evropiane.

Grafikoni nr. 12 Norma e kredive jofunksionale e bankave né eurozonén
né pérgindje
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Vérejtje: Né grafikoni Eshté paraqitur viera mé e ulét dhe mé e larté e treguesit pér té gjitha bankat né Eurozoné dhe
vlera mesatare e treguesit pér sistemin bankar né Eurozoné
Burimi: BQE

1.2. Mjedisi makroekonomik i brendshém®

Gjaté vitit 2021, ekonomia e brendshme filloi té rimékémbet pas goditjeve té
forta té pandemisé né vitin e kaluar, i cili u mbéshtet nga lehtésimi i masave kufizuese
dhe rikuperimi i kérkesés sé huaj, si dhe mbéshtetja e forté e politikave pér tejkalimin
e pasojave nga kriza Rritja ishte e pérhapur né shumicén e sektoréve ekonomiké,
duke treguar njé rikuperim gjithépérfshirés té sektorit real, duke pérfshiré aktivitetet
mé té prekura té sektorit té shérbimeve, té cilét shénuan rritjen mé té larté.
Megjithaté, sfidat e reja nga fillimi i vitit 2022 lidhur me tensionet gjeopolitike dhe
luftén né Ukrainé ulén optimizmin ekonomik dhe pérkeqésuan pritshmérité né plan
global, gjé qé mund té ndikojé negativisht né ekonominé vendase. Theksohen
vecanérisht rreziget qé lidhen me grregullimet e tregjeve té ushqimit dhe energjisé,
té cilat jané shtytési kryesor i inflacionit si fenomen global dhe qé transmetohen né
ekonominé vendase népérmjet cmimeve té importit. Ndryshimi né ciklin e normave
té interesit éshté njé tjetér faktor i mundshém ndikimi né stabilitetin financiar né
periudhén e ardhshme me njé rritje t&€ mundshme té shpenzimit té huamarrjes.

9 Mé shumé informacione pér mjedisin makroekonomik jané t& dhéna né Raportin vjetor té& Bankés Popullore pér vitin 2021.
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Gjaté vitit 2021, ekonomia vendase u rikuperua nga pasojat e krizés shéndetésore
dhe arriti rritje reale vjetore té PBB-sé prej 4%. Kérkesa e brendshme, mbi té gjitha
konsumi dhe investimet personale, jané faktorét gé nxitén rritjen, né kushtet e njé mjedisi mé té
favorshém, njé stimul té forté fiskal pér lehtésimin e efekteve té krizés dhe menaxhimin e
métejshém té njé politike té lirshme monetare. Nga ana tjetér, neto-eksportet patén njé kontribut
negativ né PBB, ndérkohé gé importet u pérshpejtuan, vecanérisht né tremujorin e fundit,
pjesérisht nén presionin e krizés energjetike. E analizuar sipas aktivitetit, rritja éshté nxitur nga
shérbimet (tregtia, transporti, turizmi), té cilat ishin ndér mé té prekurat nga kriza shéndetésore.
Mes ndérprerjeve té vazhdueshme né zinxhirét e furnizimit dhe rritjes sé c¢mimeve té
ripromaterialeve, industria pati njé kontribut neutral né rritje né vitin 2021, ndérkohé qé ndértimi
shénoi sérish rénie.

Grafikoni nr. 13 Rritja reale e PBB Grafikoni nr. 14 Struktura té PBB sipas
né pérqgindje kompentéve
kontributet, né piké pérgindje
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* PBB, rritja reale vjetore, né %

Grafikoni nr. 15 Kontributi i veprimtarive té Grafikoni nr. 16 Rritja reale e PBB-sé e
caktuara drejt rritjes reale vjetore té PBB realizuar dhe e parashikuar
né pérgindje dhe né piké pérgindje Né pérgindje
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m Tregt, transport dhe komunikadion dhe hotelieri PBB, rritja reale vjetore, né % = Projeksioni prill 2022

@ PBB, rritia reale vietore, né % (shkalla e diatht&)
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave dhe Banka Popullore pér projeksionet e PBB-sé.

Vérejtje: Té dhénat e PBB pér vitin 2020 jané té méparshme, ndérsa té vitit 2021 jané té vlerésuara.

Nga fillimi i vitit 2022, pérkeqgésimi i mjedisit global pér shkak té luftés né Ukrainé
krijon pasiguri pér perspektivat ekonomike té Evropés, dhe népérmjet saj, edhe pér
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ekonominé e brendshme. Cikli mé i ri i prillitl® i projeksioneve makroekonomike té Bankés
Popullore vleréson njé rikuperim mé té ngadalté té ekonomisé né vitet 2022 - 2023 (pérkatésisht
rritie prej 2,9% dhe 3,6% né vitin 2022 dhe 2023), por megjithaté tejkalimi i nivelit té para
pandemisé gjaté vitit 2022. Rreziget jané gartazi né kahun e poshtém, gjé gé nénvizon rreziget
pér stabilitetin financiar g¢ mund té pérhapen né sektorin financiar népérmijet pérkegésimit té
aftésisé kreditore té popullsisé dhe sektorit té korporatave. Né kété kontekst, Eshté vecanérisht
e réndésishme gé institucionet financiare té vazhdojné menaxhimin e kujdesshém té rrezikut né
ményré gé té ruajné stabilitetin e sektorit financiar.

Grafikoni nr. 17 Inflacioni i brendshém dhe Grafikoni nr. 18 Komponenti i ndryshueshém
inflacioni efektiv i huaj, normat vjetore té (ushgimi dhe energjia) dhe afatgjaté i

rritjes dhe projeksioni inflacionit
né pérgindje kontributet vjetore, né piké pérgindje
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Projeksioni Energjia, kontributi né p.p.
#— Inflacioni, ndryshimi vietor, né % Ushqimi, kontributi né p.p.
Inflacioni i huaj efektiv, né % *— Inflacioni, ndryshimi vijetor, né %

Burimi: ESHS, Eurostati dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore.

Gjaté vitit 2021, norma e inflacionit u pérshpejtua mesatarisht, por mbeti né njé nivel
relativisht té ulét dhe mesatarisht 3,2% (1,2% né vitin 2020). Rritja e nivelit té
pérgjithshém té ¢mimeve né vitin 2021 u nxit kryesisht nga faktorét e ofertés, kryesisht u
ndérprené zinxhirét e furnizimit qé shkaktuan rritjen e gmimeve té produkteve primare né tregjet
botérore, té cilat u kaluan né ekonominé vendase pérmes ¢mimeve té importit. Ndikim kané pasur
edhe faktorét e brendshém, pérkatésisht efektet transferuese té ndryshimeve administrative dhe
rregullatore nga viti paraprak!!, té cilat kané kontribuar né rritjen e komponentit energjetik té
inflacionit. Analizuar sipas dinamikés, rritja e ¢mimeve u pérshpejtua nga gjysma e dyté dhe
vecanérisht né fund té vitit, prandaj né dhjetor 2021 Qeveria miratoi Vendimin pér pércaktimin e
¢mimeve mé té larta té produkteve ushgimore bazé né shitje me shumicé dhe pakicé'?, e cila
mbeti né fugi gjaté gjysmés sé paré té vitit 2022. Inflacioni bazé u rrit mesatarisht dhe né vitin
2021 dhe arriti mesatarisht 2,4%.

10 Projeksionet mé té fundit té& Bankés Popullore sipas ciklit té prillit jané publikuar né Raportin tremujor, maj 2022.

1 Me vendim té& Komisionit Rregullator pér Energjetiké (KRE), duke filluar nga data 1.8.2020, gmimi i energjisé elektrike &shté rritur
pér 7,4%, po ashtu, me vendim té KRE, duke filluar nga data 1 korrik 2021, éshté rritur gmimi i energjisé elektrike nga 12,4% (pa
TVSH), por me uljen e normés sé TVSH-sé (nga 18% né 5%), ¢mimi i energjisé elektrike me TVSH mbetet i pandryshuar. Mé shumé
informacion mund té gjeni né ueb fagen e KRE, www.erc.org.mk.

12Mé 4 dhjetor 2021, Qeveria e RMV mori vendim pér ngrirjen e gmimeve té bukés, shegerit, miellit, vajit té lulediellit pér ushqim,
quméshtit, mishit té freskét dhe produkteve té mishit, djathit dhe gjizés né nivelin e 1 dhjetorit. Mé 14 dhjetor, lista e produkteve u
zgjerua pér gmimet e orizit, vezéve dhe makaronave. Vendimi pér ngrirjen e gmimeve té produkteve ushgimore bazé nga fillimi i
dhjetorit ishte i pérkohshém dhe fillimisht i vlefshém deri mé 31 janar 2022, por mé pas u shty deri mé 28 shkurt 2022. Pér shkak té
ményrés sé regjistrimit t& gmimeve nga ESHS (né mes té ¢do muaji), ky vendim nuk ka pasur efekt té ploté gjaté regjistrimit té
¢mimeve pér dhjetor 2021 (https://vlada.mk/node/27162; https://vlada.mk/node/27234 wn https://vlada.mk/node/27591).
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Lufta né Ukrainé thekson rreziget e inflacionit té vazhduar né kornizé globale, i cili,
pér shkak té varésisé sé larté té importit té ekonomisé vendase, transmetohet né
¢mimet e brendshme. Né kéto kushte, me projeksionet e fundit makroekonomike té Bankés
Popullore nga cikli i prillit, norma e inflacionit né vitin 2022 pritet té jeté mesatarisht 8,8%, e cila
do té pasohej nga stabilizimi me njé normé té pritur inflacioni né vitin 2023 prej 3%. Megjithaté,
rreziget e inflacionit jané kryesisht negative, qé éshté njé burim i mundshém cenueshmérie pér
familjet dhe géndrueshmériné e borxhit té tyre, veganérisht duke pasur parasysh se mé shumé
se gjysma e konsumit lidhet me ushqgimin dhe energjiné. Shpenzime mé té larta jané gjithashtu
faktoré rreziku pér funksionimin e sektorit té korporatés, té cilét mund té pérkegésojné arritjet
dhe té démtojné aftésiné pér té shlyer rregullisht borxhin.

Grafikoni nr. 19 Dinamika e saldos buxhetore Grafikoni nr. 20 Struktura e financimit té saldos
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Burimi: Ministria e financave dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore.
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Né kushte té rimékémbjes ekonomike nga kriza, buxheti i vitit 2021 uli né pérputhje
me rrethanat shpenzimet né lidhje me pandeminé, por vazhdoi té mbéshtesé
ekonominé pérmes masave té dedikuara. Rritja e shpenzimeve buxhetore éshté ngadalésuar
dhe pothuajse pérgjysmuar né bazé vjetore. Nga ana tjetér, pas rénies sé€ njé viti mé paré nén
ndikimin e pandemisé, té ardhurat buxhetore shénuan njé rritje té forté, e cila ishte kryesisht si
pasojé e rritjes sé té ardhurave tatimore si pasojé e rimékémbjes sé aktivitetit ekonomik. Né kéto
kushte, deficiti buxhetor u ngushtua né vitin 2021 dhe arriti né 5,4% té PBB-sé&, pas thellimit té
ndjeshém prej 8,1% té PBB-sé né vitin 2020. Bilanci primar buxhetor!'® ndogi té njéjtin trend dhe
u ul né 4,1% té PBB-sé né vitin 2021, kundrejt 7% té PBB-sé né vitin 2020. Financimi i deficitit
buxhetor né vitin 2021 éshté realizuar mé sé shumti népérmjet huamarrjes sé jashtme!* té shtetit
dhe rritje ka shénuar edhe borxhi i brendshém, népérmjet emetimeve té reja té letrave me vleré

3 Bilanci primar buxhetor nuk pérfshin shlyerjet e detyrimeve korente né bazé té kredive (interesit). Ky tregues fiskal konsiderohet
mé i pérshtatshém sepse nuk pérmban shpenzime fiskale me efekt né borxhin publik lidhur me zbatimin e politikés fiskale né periudhén
e kaluar.

4 Huamarrja e shtetit né tregun e huaj éshté mé sé shumti si pasojé e eurobondit té teté t& emetuar né fillim t& marsit né vlerén 700
milioné euro me afatizim 7 vjet dhe normé interesi 1,625% dhe térhegjes sé késtit té dyté té& ndihmés makrofinanciare nga Bashkimi
Evropian, né fillim té muajit gershor né shumén prej 80 milioné euro (nga 160 milioné euro gjithsej ndihma makrofinanciare e
Bashkimit Europian pér tejkalimin e krizés sé shkaktuar nga koronavirusi), si dhe pérdorimin e té drejtave speciale té térhegjes (DST)
pér financimin e shpenzimeve buxhetore dhe shlyerjen e borxhit t& Republikés s& Magedonisé sé Veriut, té cilat Fondi Monetar
Ndérkombétar (FMN) ia dha shtetit mé 23 gusht 2021, né shuma prej rreth 161 milioné euro. Né té njéjtén kohé&, né korrik 2021,
shteti ka béré pagesén e eurobondit t& emetuar né vitin 2014 né vierén 500 milioné euro.
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shtetérore!®. Borxhi publik u rrit né ményré nominale me njé normé afér rritjes sé PBB-sé

nominale, gjé gé kontribuoi né ruajtjen e njé pjese relativisht t&€ géndrueshme té borxhit publik
né PBB prej 60,8% né vitin 2021 (61% né vitin 2020).

Grafikoni nr. 21 Dinamika dhe struktura e totalit té& borxhit publik
né pérgindje sipas PBB-sé
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Grafikoni nr. 22b Dinamika dhe struktura e Grafikoni nr. 23v Struktura e borxhit té
borxhit té geverisé gendrore, sipas rezidencés brendshém té geverisé gendrore
né pérqindje sipas PBB-sé né pérqindje sipas PBB-sé
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Burimi: Ministria e financave dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore.

Ruaijtja e stabilitetit fiskal dhe géndrueshméria e borxhit publik jané té réndésishme pér ruajtjen
e stabilitetit financiar duke pasur parasysh ekspozimin e larté gé institucionet financiare vendase
kané ndaj tregut té letrave me vleré shtetérore. Né kété kontekst, né planin afatmesém éshté i
réndésishém konsolidimi fiskal, i cili do té kontribuojé né rindértimin e hapésirés fiskale, duke
vazhduar njékohésisht me reformat strukturore gé duhet té ulin cenueshmériné e ekonomisé dhe
té rrisin potencialin pér rritje. Strategjia fiskale e Ministrisé sé Financave!® parashikon njé
konsolidim fiskal té shkallézuar né periudhén afatmesme, me njé deficit buxhetor té zvogéluar né
pérqgindje té PBB-s&, i cili pritet té ulet nén 3% té PBB-sé né pesé vitet e ardhshme. Sipas
Strategjisé sé menaxhimit té& borxhit publik!’, , si rezultati i pasojave té krizés, borxhi publik
parashikohet té rritet mesatarisht deri né vitin 2024 mbi kufirin maksimal té pércaktuar me

15 Nevojat e shtuara pér financimin e buxhetit né vitin 2021 pjesérisht u siguruan pérmes tregut primar vendor té letrave me vleré
shtetérore, ku gjendja e letrave me vleré té& emetuara u rrit pér 18.444 milioné denaré dhe né fund té vitit arriti né 146.309 milioné
denaré. Emetimet e reja té letrave me vleré shtetérore ishin né pjesén mé t& madhe me njé afatizim mé té gjaté se afatizimi i letrave
me vleré gé ishin pér pagesé, gjé gé ndikoi né rritjen e afatizimit mesatar té letrave me vleré shtetérore té emetuara, dhe rrjedhimisht
né thellimin e kétij segmenti t& tregu financiar, si dhe pér rritjen e pjesémarrjes sé obligacioneve shtetérore né strukturén e letrave
me vleré. Ndryshime té favorshme u vuné re edhe né strukturén valutore, gjé gé vihet re pérmes rritjes sé portofolit té letrave me
vleré shtetéore né valuté vendase.

16 Strategjia fiskale e Republikés sé& Magedonisé sé Veriut pér 2023 - 2025 (me perspektivé deri né 2027), maj 2022.

7 Strategjia pér menaxhimin e borxhit publik t& Republikés sé Magedonisé sé Veriut pér 2022 - 2024 (me perspektivé deri né vitin
2026), maj 2021.
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Strategjiné (prej 60% té PBB-sé). Mé pas, né periudhén nga viti 2024, népérmjet masave té
konsolidimit fiskal, pritet njé ulje e nivelit té borxhit dhe kthimi i tij né kornizén e pércaktuar prej
60% té PBB-sé.

Pozicioni i jashtém i ekonomisé ka gené i géndrueshém gjaté vitit dhe ka mundésuar
rritjen e métejshme té rezervave valutore. Deficiti i llogarisé rrijedhése té bilancit té
pagesave mbeti né nivele té géndrueshme dhe arriti né 3,5% té PBB-sé. Analizuar sipas
komponentéve, deficiti tregtar u rrit me rritje mé té larté té importeve se sa rritjes sé eksporteve
té mallrave, kryesisht si rezultat i rritjes sé ¢gmimeve té produkteve primare né tregjet botérore,
vecanérisht i shprehur né burimet e energjisé. Nga ana tjetér, lehtésimi i masave kufizuese pér
lévizijen e liré dhe té papenguar ndérkufitare té popullsisé kontribuoi né normalizimin e
transfertave private dhe né rritjen e flukseve hyrése né neto té riblerura efektive né tregun
kémbimor.

Grafikoni nr. 24 Llogaria rrjedhése dhe Grafikoni nr. 25 Llogaria financiare dhe

komponentét bazé komponentét bazé
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Burimi: Banka Popullore.

Né llogariné financiare té bilancit t&€ pagesave ka pasur hyrje neto né masén 4,1% té PBB-sé, té
cilat siguruan financim té ploté té deficitit né llogariné rriedhése dhe rritje té rezervave valutore.
Lévizje té favorshme té llogarisé financiare jané vérejtur pothuajse né té gjithé komponentét, dhe
kontributin mé té madh e kané investimet e huaja direkte, té cilat né vitin 2021 arrijné né 3,7%
té PBB-sé, gé paraget njé rritje té ndjeshme prej 2,3 p.p. krahasuar me vitin paraprak. Kontribut
pozitiv né flukset financiare né vitin 2021 kané dhéné edhe arritjet né portofolin e investimeve,
té cilat vijné si pasojé e huamarrjes sé shtetit jashté vendit né bazé té letrave me vieré té
emetuara té borxhit8, hyrjeve né kredité tregtare, si dhe hyrjeve nga shpérndarjet e reja té sé
drejtave speciale té térhegjes (DST) nga Fondi Monetar Ndérkombétar?®.

Grafikoni nr. 26 Rezervat valutore bruto, Grafikoni nr. 27 Treguesit e mjaftueshmérisé

bilancet dhe pjesémarrja né PBB sé rezervave valutore
gjendja, né miliona euro né pérgindje

18 Né mars té vitit 2021 u emetua eurobondi i teté i R. s& Magedonisé sé Veriut né vlerén 700 milioné euro me afatizim shtatévjecar
dhe me interes historikisht mé té ulét prej 1,625%, fondet e té cilit mé sé shumti u pérdorén né korrik 2021 pér shlyerjen e eurobondit
té I&shuar né vitin 2014.

19 Né gusht té vitit 2021, Fondi Monetar Ndérkombétar i dha R. s&é Magedonisé sé Veriut 134.5 milioné té reja té drejta speciale té
térhegjes me vleré rreth 162 milioné euro.
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Burimi: Banka Popullore.
Vérejtje: Sipas rregullit Grinspanit-Guidotit, éshté e nevojshme qgé vendi té ruajé mbulimin e ploté té borxhit
afatshkurtér (maturimi i mbetur) me rezerva valutore.

Rezervat valutore u rritén né vitin 2021 dhe vazhduan té mbahen né njé nivel
adekuat, gjé qé i jep mbéshtetje stabilitetit té kursit valutor. Né kushte té tilla,
Banka Popullore ka reaguar duke zbutur mé tej politikén monetare, , ku né mars 2021
ka ulur mé tej normén bazé té interesit nga 1,5% né nivelin mé té ulét historik prej 1,25%. Me
kété vazhdoi té kontribuojé né ruajtjen e kushteve té favorshme financiare dhe ruajtjen e
métejshme té ciklit kreditor, si njé faktor i réndésishém pér mbéshtetjen e ekonomisé né
kushtet e kohézgjatjes s€ pandemisé. Né tregun valutor, Banka Popullore ndérhyn me neto-
shitjen e valutave pér ruajtjen e ekuilibrit ndérmjet ofertés dhe kérkesés pér valuté. Ndérhyrjet
ishin dukshém mé té vogla né krahasim me vitin 2020 dhe ishin té pérgendruar kryesisht né
tremujorin e fundit té vitit, kur rritja e gmimeve u pérshpejtua dhe u shfagén efektet e para té
krizés energjetike. Né kushtet e presioneve té zgjatura té ¢mimeve nén ndikimin e rritjes
afatgjaté dhe mé té forté té€ cmimeve té importit, ndérhyrjet e Bankés Popullore né gjysmén e
paré té vitit 2022 ishin né drejtim té neto-shitjeve té valutave. Procesi i normalizimit gradual té
politikés monetare vazhdoi pérmes ndryshimeve né normén bazé té interesit, e cila u rrit disa
heré nga 1,25% né mars 2022 né 2.5% né korrik 2022. Rritje kané pésuar edhe normat e
interesit pér depozitat njéditore dhe shtatéditore. Me pérdorimin e té gjitha instrumentet né
dispozicion, Banka Popullore punon pér stabilizimin e pritjeve inflacioniste dhe ruajtjen e
stabilitetit afatmesém té ¢mimeve. Gjithashtu, ndryshime jané béré edhe né pércaktimin e
instrumentit té rezervés sé detyrueshme me rritjen e normés sé rezervés sé detyrueshme pér
detyrimet né valuté (nga 15% né 18%) dhe uljen e normés sé rezervés sé detyrueshme pér
detyrimet né denaré (nga 8% né 5%). Me kéto masa té synuara pritet té ndikohet né
denarizimin e bilanceve té bankave dhe rritjen e kursimeve né valuté vendore, gé do té arrihej
pérmes ndryshimeve né politikén e interesit té bankave né drejtim té ofrimit t& normave
relativisht mé té favorshme té interesit pér depozitat né denaré.
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Grafikoni nr. 28 Struktura e borxhit té jashtém
né pérgindje sipas PBB-sé
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Burimi: Banka Popullore.
Vérejtje: Bruto borxhi i jashtém nuk pérfshin detyrimet e bankés gendrore té bazuara né repo-kontratat.

Bruto borxhi i jashtém?? u ul minimalisht né vitin 2021 dhe arriti né 80,2% té& PBB-
s&, gé vjen si pasojé e uljes sé borxhit té sektorit publik dhe atij té€ geverisé gendrore (pér shkak
té shlyerjes sé eurobondit) dhe ndérmarrjet publike (zhvlerésimi né bazé té kredive afatgjata).
Nga ana tjetér, borxhi i sektorit privat shénoi rritje, e cila kryesisht vjen si rezultat i rritjes sé
borxhit ndérkompani, ndérsa ulja e kolateralit né sektorét e tjeré. Huamarrja ndérkompani ende
zé& rreth njé té katértén e totalit t& bruto borxhi i jashtém, ndérsa kredité tregtare gjithashtu kané
njé peshé solide (rreth 10%), e cila kontribuon né uljen e cenueshmérisé sé ekonomisé ndaj
rrezikut té€ borxhit té jashtém potencialisht shumé té larté, duke gené se kéto dy kategori
pérfagésojné forma relativisht mé fleksibél dhe mé pak té rrezikshme té borxhit.

20 Té dhénat pér bruto borxhin e jashtém nuk pérfshihen detyrimet e bankés gendrore né bazé té repo-kontratave.
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Té dhénat pér aftésiné paguese dhe likuiditetin e borxhit té jashtém vazhdojné té tregojné pér
njé borxh té jashtém relativisht té€ moderuar té ekonomisé sé brendshme. Treguesi pér
pjesémarrjen e bruto borxhit té jashtém né PBB éshté ende i vetmi tregues qgé e klasifikon
ekonominé e brendshme né grupin e vendeve me borxh té larté, ndérsa té gjithé treguesit e tjeré
tregojné pér borxh té ulét.

Grafikoni nr. 29 Aftésia paguese, si tregues i Grafikoni nr. 30 Likuiditeti, si tregues i
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Burimi: Banka Popullore.

*Kriteri i borxhit t&€ moderuar éshté marré sipas metodologjisé sé Bankés Botérore pér pérgatitjen e treguesve té borxhit, gé nénkupton
pérdorimin e mesatareve lévizése trevjecare té PBB-sé dhe eksportin e mallrave dhe shérbimeve dhe flukset e tjera hyrése, si emérues
né llogaritja e treguesve.

Kriteri pér borxhe té€ moderuara:

Shlyerja e interesit/eksportit t& mallrave dhe shérbimeve dhe flukse té tjera hyrése: 12-20%

Shlyerja e borxhit/eksporti i mallrave dhe shérbimeve dhe flukse té tjera hyrése: 18-30%

Bruto borxhi i jashtém / PBB: 30-50%

Bruto borxhi i jashtém/eksporti i mallrave dhe shérbimeve dhe flukse té tjera hyrése: 165-275%

Rezervat valutore/borxhi afatshkurtér me maturim té€ mbetur: 1; Eshté e nevojshme qé vendi t& ruajé mbulimin e ploté t& borxhit
afatshkurtér (maturiteti i mbetur) me rezerva valutore.
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1.2.1. Tregu financiar

Tregjet e brendshme financiare ruajtén réndésiné e tyre modeste pér sistemin
financiar edhe gjaté vitit 2021, e me kété edhe stabilitetit financiar. Qarkullimi né tregun
ndérbankar té depozitave té pasigurta né vitin 2021 u rrit (pér 34,3% né bazé vjetore) dhe ishte
né 8,93 miliardé denaré, por ende ka pjesémarrje shumé té ulét prodhimin bruto té brendshém?!.
Kjo pjesémarrje né vitet e fundit éshté ruajtur né nivelin rreth 1%. Réndésia e garkullimit pér
veté bankat éshté po ag modeste, me njé pjesémarrje prej 1,5% té aktiveve té tyre. Kjo pér
shkak té nivelit té larté té likuiditetit té mbaijtur tradicionalisht nga bankat vendase, té cilat kané
vetém nevoja té vogla dhe té rastésishme pér huamarrje né tregun ndérbankar. Nga fillimi i
vitit 2022, né kushtet e sfidave té shtuara pér bankat si pasojé e mjedisit té pasigurt,
éshté rritur réndésia e tregut ndérbankar pér menaxhimin e likuiditetit té bankave
vendase. Njé pjesé e nevojave pér mjete likuide kompensohej nga bankat né tregun ndérbankar
té depozitave té pasigurta, si dhe tregtohej edhe né segmentin e tregut té repove. Qarkullimi i
dy segmenteve té tregut u rrit ndjeshém dhe né gjashté muaijt e paré té vitit 2022 arriti né rreth
33 miliardé denaré, mé sé shumti si rezultat i transaksioneve me afatizim deri né shtaté dité,
pérkatésisht pér tejkalimin e nevojave afatshkurtra pér likuiditet. Népérmjet menaxhimit aktiv té
likuiditetit, bankat tejkaluan me sukses sfidat dhe ruajtén njé pozicion té& géndrueshém dhe solid
té likuiditetit, i cili Eshté njé nga shtyllat e stabilitetit té sistemit bankar né térési.

Grafikoni nr. 31 Treguesit e réndésisé relevante né tregun ndérbankar (majtas) dhe garkullimi
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Burimi: Banka Popullore.

Normat e interesit ndérbankar né tregun e depozitave kané mbetur né nivele té
qéndrueshme dhe té uléta gjaté gjithé vitit 2021. Né kushtet e uljes sé normés bazé té
interesit t&€ Bankés Popullore (norma e interesit pér bonot e thesarit) né mars 2021 pér 0,25 piké
pérgindjeje, ndryshimet né normat treguese té interesit pér tregtimin me depozitat ndérbankare
SKIBOR ishin té paréndésishme, me trend té uljes sé vogél gjaté vitit, paragjithash né periudha
mé té gjata. Kjo kontribuoi né njé ngushtim té lehté té primeve me afat té nénkuptuar. Norma e

21 N& segmentin e tregut repo né vitin 2021 éshté realizuar njé repo transaksion me letra me vleré shtetérore né vleré prej 140
milioné denaré me normé interesi prej 2,1%, gé vjen pas njé periudhe dyvjegare t& mungesés sé transaksioneve né kété segment
té tregut.
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interesit pér transaksionet ndérbankare té kryera né vitin 2021 ka mbetur né njé nivel relativisht
té ulét dhe né baza mujore varion nga 0,8% né 1,11%. Né vitin 2021, kéto norma interesi
pérfshinin njé premi mesatare pér rrezikun kreditor, té shprehur pérmes diferencés mbi normat
e interesit pér depozitat né dispozicion té Bankés Popullore njéditore dhe deri né shtaté dité, prej
0,9 dhe 0,7 piké pérgindjeje. Normat e interesit né tregun ndérbankar né eurozoné (EURIBOR)
gjaté vitit 2021 kané mbetur né zonén e vlerave negative pa ndryshime té€ médha gjaté gjithé
vitit. Né kéto kushte, diferenca ndérmjet kuotimeve treguese té normave té interesit ndérbankar
né denaré (SKIBOR) dhe normave té interesit ndérbankar né Eurozoné (EURIBOR) éshté mbajtur
né nivel relativisht té géndrueshém gjaté gjithé vitit.

Grafikoni nr. 32 Dinamika e normave té SKIBOR (lart, majtas), dinamika e diferencave midis
normave SKIBOR dhe EURIBOR pér afatizimin e zgjedhura (lart, djathtas), primet afatizuese té
pérftuara nga normat SKIBOR (poshté, majtas) dhe kurbat e kthimit t& normave té SKIBOR
(poshté, djathtas)
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Burimi: Banka Popullore dhe Banka Qendrore Evropiane

Né kushtet e mbajtjes sé nivelit té larté té likuiditetit né sektorin bankar, gjaté nisjes
sé rimékémbjes ekonomike nga pandemia, Banka Popullore gjaté vitit 2021 ka ruajtur
nivelin e ofertés sé bonove té thesarit prej 10 miliardé denaré. Kérkesa pér bonet e
thesarit nga bankat gjaté vitit éshté ruajtur né nivelin e shumés sé ofruar. Q& nga fillimi i vitit
2022, pérballé sfidave né rritje nga mjedisi, vecanérisht pas shpérthimit té luftés ruso-ukrainase,
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bankat kané menaxhuar likuiditetin duke rregulluar kérkesén pér bonet e thesarit. Né disa nga
ankandet e bonove té thesarit t€ mbajtura né gjysmén e paré té vitit, kérkesa ka gené mé e ulét
se oferta e bonove té thesarit, e cila ka mbetur e pandryshuar. Si njé pérgjigje parandaluese ndaj
pritieve gjithnjé e mé té larta té inflacionit, duke filluar nga prilli 2022, Banka Popullore rriti
normén bazé té interesit né disa raste, e cila métej mund té ¢ojé né njé lévizje né rritje té
kérkesés.

Grafikoni nr. 33 Karakteristikat e tregut primar té bonove té thesarit t& emetuara nga Banka
Popullore (majtas) dhe normave té interesit njéditore né tregun e brendshém dhe ndérbankar né
BE (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore dhe Banka Qendrore Evropiane

Vérejtje: Mé 3 janar 2022, €STR zévendésoi zyrtarisht normén e interesit EONIA. Kjo normé e re e interesit mat shpezimet e
huadhénies sé pasiguruar nga bankat né tregjet me shumicé té Eurozonés, té pércaktuara né bazé té transaksioneve njéditore.
Administratori i €STR éshté BQE dhe kjo normé u publikua pér heré té paré mé 2.10.2019. Né periudhén 2.10.2019 deri mé 3.1.2022,
€STR dhe EONIA jané publikuar paralelisht, ku EONIA éshté pércaktuar si €STR+8,5 piké bazé.

Gjaté vitit 2021, né kushtet e njé ngushtimi té€ moderuar té deficitit buxhetor qé uli
nevojat buxhetore pér financim, shteti uli véllimin e letrave me vleré té emetuara
shtetérore. Shuma e pérgjithshme e emetuar e letrave shtetérore me vleré?? né vitin 2021 ishte
56.568 milioné denaré, qé éshté né nivel prej 7,8% té prodhimit bruto té brendshém (9,9% né
vitin 2020) dhe shénoi rénie vjetore prej 13,8%. Duke pasur parasysh se né vitin 2021 letrat me
vleré shtetérore né vleré prej 36.922 milioné denaré kishin afat pér shlyerje, shuma neto e
emetuar e letrave shtetérore né tregun e brendshém né vitin 2021 arriti né 19.634 milioné denaré.
Emisionet e reja té letrave me vleré shtetérore u pérgendruan mé sé shumti né bonet shtetérore,
té cilat ishin térésisht té emetuara me afatizim prej dymbédhjeté muaj dhe zinin mé shumé se
gjysmén e letrave shtetérore té emetuara té reja (pjesémarrje prej 58,4%). Megjithaté,
obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare vazhdojné té kené pjesémarrje mé té larté né
strukturén e afatizimit té letrave me vleré shtetéore (prej 40,1%), e cila éshté né pérputhje me
udhézimet e strategjisé fiskale té Ministrisé sé Financave?* pér emetimin e obligacioneve

22 Analiza i referohet totalit té letrave me vleré shtetérore (t€ vazhdueshme dhe strukturore). Né vitin 2021 ka pasur dy emetime té
reja té obligacioneve strukturore né vlerén 19.5 milioné euro. Gjaté vitit ka arritur emetimi i dhjeté i bonove té shkombétarizimit né
vleré té pérgjithshme prej 11 milioné euro.

23 N& dhjetor té vitit 2021, Ministria e Financave e Republikés sé& Magedonisé sé& Veriut l&shoi Strategjiné e Rishikimit Fiskal pér
2022-2024 (me perspektiva deri né vitin 2026), ku udhézimet pér financimin e deficitit té planifikuar dhe shlyerjet e borxhit jané té
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shtetérore me afatizim mé té gjaté, pér shkak té optimizimit té pagesave té borxhit dhe uljen e
rrezikut té rifinancimit. Gjithashtu, si né vitin paraprak, edhe né vitin 2021 ka pasur sérish njé
rritje té lehté té sasisé sé letrave me vleré shtetérore té& sapoemetuar me klauzolé valutore (rritje
me 27,9% né bazé vjetore), e cila arriti né aférsisht 16% té shumés totale té letrave me vleré
shtetérore té sapoemetuara. Megjithaté, nga kéndvéshtrimi i strukturés valutore, pjesémarrje mé
té madhe e zéné letrat me vleré shtetérore pa klauzé valutore, té cilat pérbéjné 62,0% té totalit
té bilancit té letrave me vleré. Né ankandet e fundit t& mbajtura né tregun primar né vitin 2021,
rendimenti deri né afatizim i bonove dymbédhjeté mujore té denarit ishte 0,7% (0,4% né fund
té vitit 2020), ndérsa pér obligacionet shtetérore varionte nga 2% pér obligacionet shtetérore
dhjetévjecare deri né 2,5% pér obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare.?* Me fillimin e vitit
2022, presioni nga lévizjet e tregjeve ndérkombétare té kapitalit nga njéra ané dhe tendenca e
rritjes sé normés sé interesit té bonove té thesarit nga ana tjetér, shkaktuan njé tendencé rritése
té kthimit deri né afatin pér pagesé té letrave me vleré shtetérore té sapoemetuara. Bonet e
thesarit dymbédhjeté muajshe arritén kthim prej 1,5%, ndérsa obligacionet shtetérore
pesémbédhjetévjecare arritén kthim prej 3,70%.

Grafikoni nr. 34 Struktura e letrave me vleré shtetérore té sapoemetuara né tregun primar sipas
afatizimit (maijtas) dhe sipas denominimit valutor té letrave né vleré (djathas)
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Burimi: Banka Popullore.

Tregtimi sekondar i letrave me vleré shtetérore éshté rritur né vitin 2021, por
pjesémarrja e tij né PBB éshté ende shumé e ulét, gjé qé tregon pér likuiditet té ulét
té kétyre instrumenteve. Rolin kryesor né tregtimin né tregun sekondar e luajné letrat
me vleré pronésore té emetuara nga shoqgérité aksionare vendase, ndérsa tregtimi
éshté i pérgendruar tek investitorét vendas. Ndonése garkullimi me letrat né vleré
shtetérore né vitin 2021 né krahasim me vitin e kaluar éshté rritur pér 45,1%, ai ende arrin né
6.333 milioné denaré, gé éshté né nivel té ulét, prej 0,88% té prodhimit bruto té brendshém
(0,66% né vitin 2020). Né vitin 2021, tregtimi né tregun pérmes shporteleve? ishte i fokusuar
mé sé& shumti né transaksionet e obligacioneve shtetérore, né dallim nga viti i kaluar kur
mbizotéronin transaksionet e bonove té thesarit. Likuiditeti né tregun vendas pérmes sportelit me

pandryshuara, pérkatésisht parashikohet emitimi i obligacione shtetérore me afatizim mé té gjaté, me plotésimin e ofertave pér
instrumentet e reja si: obligacione té gjelbérta, inflacion, obligacione inflacione, projektuese dhe zhvillimore.

24 Kthimet i referohen letrave me vleré shtetérore pa klauzolé valutore.

25 Né bazé té nenit 72 té ligjit pér letrat me vleré, tregtimi sekondar i té gjitha letrave me vleré kryhet népérmjet njé burse té autorizuar
nga Komisioni i Letrave me Vleré, me pérjashtim té blerjes dhe shitjes sé letrave me vleré afatshkurtér dhe obligacioneve shtetérore
(pérveg obligacioneve pér shkombétarizim), si dhe realizimi i marréveshjeve repo, mund té béhet edhe né treg pérmes sporteleve.
Megjithaté, pjesa mé e madhe e garkullimit (rreth 82%) né letrat me vleré shtetérore né vitin 2021 éshté e pérgendruar né tregun
pérmes sportelit, pjesérisht si reflektim i diferencés sé shpenzimeve té tregut té caktuar.
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obligacionet shtetérore edhe né vitin 2021 ishte gjithashtu i pérgendruar kryesisht né segmentin
afatgjaté té kurbés sé kthimit (me afatizim t& mbetur mbi pesé vjet). Megjithaté, lévizja éshté e
dukshme si né segmentin afatshkurtér ashtu edhe né até afatmesém?6, gé éshté né pérputhje me
tendencat né tregjet e letrave me vleré shtetérore né vendet mé té zhvilluara, ku likuiditeti né
tregun sekondar té obligacioneve shtetérore éshté i pérgendruar kryesisht né periudhén e
segmentit afatshkurtér ose afatmesme té kthimit. Né njé véllim modest tregtimi né tregun pérmes
sporteleve, kthimet e obligacioneve shtetérore jané né thelb mé té larta se kthimet e
obligacioneve pérkatése né tregun primar®’.

Grafikoni nr. 35 Kthimet deri né afatizim né tregun primar té letrave me vleré shtetérore (majtas)
dhe kthimet e e ponderuara deri né afatizim né letrat me vleré té tregtuara né tregun pérmes
sportelit (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore.
Vérejtje: Kthimet nga tregu pérmes sportelit merren si njé mesatare e ponderuar e té gjitha transaksioneve né kété
treg gjaté vitit pér segmentin pérkatés té afatizimit, késhtu qé si ponder pérdoret shuma e transaksioneve individuale.

Njésité e sektorit privat rrallé pérdorin tregun e brendshém financiar si njé
mekanizém financimi, megjithése lévizjet pozitive né kété drejtim jané vérejtur né
vitin 2021. Né vitin 2021, éshté rritur numri i letrave té reja né vleré té& emetuara (nga teté né
katérmbédhjeté), si dhe vlera e pérgjithshme e letrave té reja né vleré té emetuara (nga 2.151
milioné denaré né vitin 2020 né 5.181 milioné denaré né vitin 2021). Nga numri i pérgjithshém i
emisioneve, dymbédhjeté ishin oferta private (té dedikuar nga njé blerés i njohur mé paré), dhe
dy ishin oferta publike, njé nga té cilat ishte né aksionet e veta dhe njé né bonet e thesarit?®.
Prandaj, rritja e emetimeve té reja ishte pothuajse térésisht e kushtézuar nga emetimet pér
rikapitalizimin e shogérive aksionare, ndérsa mé pak pér realizimin e funksionit bazé té tregut té
kapitalit, pér té ndérmjetésuar midis njésive private me nevojén pér financim dhe investitoré té
panjohur potencialé. Zhvillimi i métejshém i tregut té kapitalit éshté i réndésishém pér

26 Né vitin 2021, rreth 67% e qgarkullimit total té tregut pérmes sporteleve me obligacionet shtetérore u pérgendrua né segmentet me
afatizim té mbetur prej pesé deri né tridhjeté vjet, né dallim nga viti i méparshém kur garkullimi i kétij segmetit afatgjaté merrte
pjesé me 92%. Qarkullimi i segmentit afatmesém (me afatizim t& mbetur nga dy deri né pesé vjet) né vitin 2021 pérbénte 19,8%
dhe i segmentit afatshkurtér (me afatizim t& mbetur deri né dy vjet) me 13,3% né totalin garkullimit té tregut té obligacioneve
shtetérore pérmes sportelit.

27 Pér ilustrim, né tregun primar né vitin 2021 u emetuan obligacione me afatizim fillestar prej pesémbédhjeté vjet me kthim té
barabarté me interesin e kuponit t& pércaktuar nga emetuesi, pra 2,5% (pérgjaté vitit 2021). Né té kundért, né tregun sekondar, né
bllokun e mbetur té afatizimit nga dhjeté deri né pesémbédhjeté vjet, gé korrespondon me kohézgjatjen, kthimi deri né afatizim pér
transaksionet e lidhura né vitin 2021 ishin aférsisht 3%.

28Shoqéria aksionale pér garkullim té& mallrave dhe shérbimeve né shumicé dhe pakicé mori miratimin pér shitjen e aksioneve té saj
té zakonshme me ané té njé oferte publike pér té rritur kapitalin e nevojshém pér ecuriné e pandérpreré té veprimtarisé sé rregullt
té shogérisé. Bonot e korporatave té emetuara né vitin 2021 u emetuan nga njé kompani brokerimi sigurimesh pér shkak té
pérmirésimit té& potencialit financiar dhe pér arrijten e strategjisé sé planifikuar té rritjes dhe zhvillimit.
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pérmirésimin e mé tej té kornizés rregullatore dhe institucionale relevante pér funksionimin e
tregjeve financiare dhe pérputhjen e tij me rregulloren pérkatése evropiane, si dhe rritjen e
alternativave té investimeve dhe forcimin e edukimit financiar pér kété segment té tregut, qé do
té sigurojé dukshméri dhe konkurrencé mé té madhe né procesin e térhegjes sé investitoréve
potencialé. Njé hap né kété drejtim éshté Strategjia e Zhvillimit té€ Tregut té Kapitalit, e cila u
miratua nga Bordi Drejtues i Tregut té Kapitalit né fund té vitit 2021.%°

Tregtimi sekondar i letrave me vleré né tregun vendas té institucionalizuar té kapitalit
ka vazhduar té rritet dhe né vitin 2021 ku ka shénuar nivelin mé té larté né dhjeté
vitet e fundit. Megjithaté, madhésia e saj relative pér sa i pérket prodhimit bruto té brendshém
éshté modeste 1,8%. Rritja e garkullimit totale vjen kryesisht si pasojé e rritjes sé qarkullimit té
bllok-transaksioneve, e cila pothuajse u trefishua né bazé vjetore. Rritje e ka pasur edhe garkullimi
nga tregtimi i obligacioneve gjaté rikuotimit té obligacioneve strukturore®. Pas rritjes sé larté né
vitin e kaluar, garkullimi i aksioneve ka réné mesatarisht né bazé vjetore, por éshté ende né njé
nivel relativisht té larté, gé éshté pothuajse dyfishi i mesatares pér dhjeté vitet e méparshme.
Rimékémbja e nisur pas pandemisé e ekonomisé, duke ruajtur mé tej normat e uléta té interesit,
jané faktoré gé ndikojné né interesin e investitoréve pér investim né aksione. Qarkullimi i tregut
vendas té kapitalit rezulton kryesisht nga transaksionet tregtare té€ njéanshme me instrumente
financiare konvencionale. Mundési moderne pér tregtim pérmes té a.q. pozicionet e pambuluara
té shitjeve té shkurtra ("short sales" angl.), si dhe instrumentet derivative aktualisht nuk jané té
pranishme. Situata té tilla tregojné nevojén pér té€ pérmirésuar gamén e produkteve dhe
shérbimeve financiare, vecanérisht aktualizimin e instrumenteve financiare té borxhit me njé
komponent mjedisor, social dhe menaxherial (faktorét ESG), té cilat do té rrisin interesin e
investitoréve vendas dhe té huaj dhe do té kontribuojné né zhvillimin e tregut té kapitalit.

2 pérforcimi i aktivitetit té tregut né kapitalin e R. e Magedonisé sé Veriut deri né nivel t& mesatares sé BE-sé pérmes ngritjes sé
nivelit té kapitalizmit té tregut, pérmes likuiditetit & tregut té kapitalit, strukturave t& burimit té financimit té projekteve té& kompanive,
struktura e protofolit investues té investitoréve individual, si dhe edukim financiar éshté qgéllimi i cili E&shté vendosur me Strategjiné e
Zhvillimit té Tregut té Kapitalit. .

30 Gjaté vitit 2021 jané listuar dy obligacione shtetérore (emetimi i néntémbédhjeté i bonove té shkombétarizimit dhe emetimi i njézeté
i bonove té shkombétarizimit) né vlerén totale té té dyja emetimeve prej 19,5 milioné euro. Né vitin 2020 ka munguar kuotimi i rregullt
vjetor i obligacioneve pér shkombétarizim.
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Tabela nr. 4 Treguesit statistikor pér tregtimin sekondar té tregut vendas institucionalizuar té
kapitalit

Té dhénat dhe treguesit 2017 2018 2019 2020 2021

Qarkulimi i pérgjithshém - tregti Kiaske dhe blok 4739 | 10409 | 7.701 | 819  12.854
transaksione (né miliona denaré)

Qarkulimi i pérgjithshém - tregtimi Kiask (né miiona denaré) | 2.908 | 4.889 | 4.178 5.965 6.737

Qarkulimi i pérgjithshém gjaté tregtimit klasik / PBB (né %) 0,5 0,7 0,6 0,9 0,9
Ndryshimi vjetor né garkulimin e pérgjithshém (né %) 56,8 119,6 -26,0 6,4 56,8
Qarkulimi ose tregtimi klasik me aksione (né miiona denaré)| 2.729 2.729 3.819 5.681 5.395

Qarkulimi gjaté tregtimit klasik me obligacione (né miliona

. 179 531 359 284 1.342
denaré)
Q_;rk_l_JII|m| _g_uate ’Eregtlmrt klasik me aksione / Qarkulimi i 57,6 26,2 49,6 69,3 42,0
pérgjithshém (né %)
Qf:ll‘k.l:l"Iml gjate Eregtlmft klasik me obligacione/ Qarkullimi i 3,8 5,1 4,7 3,5 10,4
pérgjithshém (né %)
Qarkulimi mesatar mujor (né miliona denaré) 395 867 642 683 1.071
Numri mesatar mujor i transaksioneve 1.352 1.994 1.573 1.891 1.721
MBI- 10 né datén e fundit té vitit 2.539 3.469 4.649 4.705 6.153
Ndryshimi vjetor i MBI 10, né % 19,0 36,6 34,0 1,2 30,8

Kapitalzimi i tregut té aksioneve té listuara, né fund té vitit
(né miliona denaré)

Kapitalizimi i tregut té€ aksioneve té listuara, PBB (né %) 21,5 24,0 26,3 27,0 30,2

132.942 | 158.773 | 181.279 | 179.009 | 218.251

Kapitalizimi i tregut té té gjitha aksioneve (té€ listuara dhe

me detyrime té veganta pér njoftim) / PBB (né %) 22,1 24,5 26,9 27,6 31,0

Burimi: ,Bursa e Magedonisé" SHA Shkup.

Indeksi i tregut té kapitalit institucional té brendshém (MBI-10) ndoqi njé trend
pozitiv rrités né vitin 2021 dhe u rrit me 30,8% me bazé vjetore. Viera mé e ulét e
indeksit né vitin 2021 u arrit né fillim, ndérsa mé e larta né fund té vitit. Nga piképamja
strukturore, té gjitha stoget qé pérbéjné indeksin kané shénuar rritje né baza vjetore. Ndryshe,
veté pérbérja e indeksit tregon njé nivel mjaft té larté té pérgendrimit té sektorit, duke gené se
pesé nga dhjeté komponentét e tij jané banka, gjé qé né njé faré ményre konfirmon véllimin e
kufizuar té aksioneve likuide gé mund té zgjojé interes té konsiderueshém tek publiku i gjeré
investues.

Kapitalizimi i tregut i aksioneve té listuara né tregun zyrtar té kapitalit ka ardhur duke
u rritur vitet e fundit dhe né vitin 2021 ishte 30,2% e PBB-sé. Gjithashtu, ka vijuar
tendenca e optimizmit dhe rritjes sé€ vlerésimeve té aksioneve, gjé qé mund té vérehet edhe nga
niveli i treguesve financiaré pér shogérité e listuara gé pérbéjné indeksin e tregut vendas té
kapitalit, té cilét jané mé té larté krahasuar me periudhén e disa viteve mé paré. Megjithaté, me
nisjen e konfliktit ushtarak ruso-ukrainas, si dhe tregjet botérore, tregu vendas i kapitalit reagoi
ndaj pasigurisé sé larté népérmjet kufizimeve fillestare nga investitorét dhe disa korrigjimeve né
rénie té cmimeve dhe vlerésimeve té kompanive. Pasiguria pér rrjedhén e luftés dhe pasojat né
ekonominé vendase rrit paparashikueshmériné pér investitorét, gj&é qé mund té ndikojé né
gatishmériné pér té ndérmarré rrezige dhe investime né tregun vendas té kapitalit.
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Grafikoni nr. 36 Lévizja e indeksit té tregut vendas né kapital (majtas) dhe ndryshimi i saj vjetor
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Burimi: ,Bursa e Magedonisé€" SHA Shkup.

Vizibiliteti i dobét ndérkombétar éshté karakteristik pér tregun e brendshém
institucional té kapitalit, i cili mund té shihet pérmes pranisé modeste té investitoréve
té huaj té portofolit, si persona fiziké ashtu edhe investitoré institucionalé. Pér
investitorét e huaj té pranishém né treg ka kohé gé éshté karakteristik trendi i interesimit mé té
madh pér shitje sesa pér blerje té letrave né vleré, duke u shfaqur né rolin e njé shitési neto né
tregun e kapitalit. Ky trend vazhdoi fugishém edhe né vitin 202131, kur pjesémarrja e investitoréve
té huaj arriti pérkatésisht né rreth 3,48% dhe 5,20% né qarkullimin total té blerjeve dhe shitjeve
té tregut té institucionalizuar té kapitalit (né vitin 2020 kéto pjesémarrje arritén pérkatésisht né
14% dhe 20 %.).

Grafikoni nr. 37 Treguesit e pérzgjedhur pér vlerésimin e komponentéve gé pérbéjné indeksin e
tregut vendas té kapitalit — treguesi i gmimit / vlera kontabiliste e aksionit (maijtas), treguesi i
¢mimit / té ardhurat nga shitjet pér aksion (mes) dhe treguesi i ¢mimit / fitimi pér aksion (
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Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té ¢mimeve té publikuara nga "Bursa e Magedonisé€" SHA Shkup,
njoftimet e shogatave individuale té listuara dhe pasqyrat financiare té audituara té shogatave té listuara.
Vérejtje: pér aksionet e emetuara nga bankat, té ardhurat totale té realizuara merren si té ardhura nga shitja.

1.3. Tregu i patundshmérive (objektet banesore dhe afariste)

31 Neto-shitjet té investitoréve té huaj né vitin 2021 ishin 208 milioné denaré€, ndérsa né vitin 2020 ishin 457 milioné denaré.
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Gjaté vitit 2021, gmimet e pasurive té patundshme shénuan njé rritje té pérshpejtuar
qé u intensifikua vecanérisht né tremujorin e katért, ndérsa vérehen edhe aktivitetet
e intensifikuara té tregut, té cilat mund té vérehen népérmjet rritjes sé sipérfaqes sé
tregtuar dhe shumave totale té transaksioneve. Lévizje té tilla jané pjesérisht njé
reflektim i faktoréve nga ana e ofertés, si rritja e shpenzimeve té materialeve té
ndértimore né mes zinxhiréve té furnizimit global té ndérpreré. Oferta me banesa té
reja éshté pérmirésuar né vitin 2021, pas rénies sé numrit té ndértimeve té
pérfunduara né vitin paraprak, né kushtet e shtyrjes sé aktiviteteve ndértimore pér
shkak té pandemisé. Rritje té ndjeshme shénoi edhe numri i lejeve té ndértimit té
dhéna, cka tregon pér rritje té métejshme té ofertés edhe né periudhén e ardhshme,
né kushtet kur edhe numri i banesave té pashitura gjithashtu éshté né rritje. Né té
njéjtén kohé, vazhdon rritja solide e kredisé banesore, si njé nga burimet e financimit
té transaksioneve té pasurive té patundshme, e cila kontribuon né ruajtjen e kérkesés
pér pasuri té patundshme.

Rritja mesatare e gmimeve té pasurive té patundshme né vitet e fundit éshté mbajtur
né pérputhje me rritjen e té ardhurave té disponueshme. Megjithaté, me rritjen e
pérshpejtuar té gmimeve té banesave né fund té vitit 2021, e cila vazhdoi né gjysmén
e paré té vitit 2022, né periudhén e ardhshme éshté e mundur njé devijim né rritje.
Borxhi i popullsisé (i matur népérmjet pjesémarrjes né PBB) éshté i moderuar, por
borxhi po rritet si pjesé né té ardhurat e disponueshme, gjé qé mund té ndikojé né
aftésiné kreditore té familjeve né periudhén e ardhshme. Familjet jané té ndjeshme
ndaj pasigurisé sé larté té shkaktuar nga lufta né Ukrainé, e cila pérkeqéson
perspektivén pér aktivitetin e brendshém ekonomik dhe inflacionin si faktoré qé
ndikojné né aftésiné e familjeve pér shlyerjen e rregullishme té borxhit dhe
kapacitetit pér huamarrje té reja. Megjithaté, pavarésisht pranisé sé kétyre rreziqeve,
ende nuk ka njé akumulim serioz té rrezigeve pér stabilitetin financiar qé do té
rezultonin nga lévizjet né tregun e pasurive té patundshme. Banka Popullore né
periudhén e ardhshme do té vazhdojé té monitorojé me vigjilencé kushtet e tregut té
pasurive té patundshme dhe rreziqget qé lidhen me té, ndérsa éshté e gatshme té
ndérmarré masat e duhura makroprudenciale, nése vleréson se kjo éshté e nevojshme
pér ruajtjen e stabilitetit financiar.

1.3.1. Tregu i objekteve banesore

Tregu i objekteve banesore3? u treguar rezistencé ndaj ndikimeve negativ té
shkaktuar nga pandemia e COVID-19. Cmimet e banesave u rritén né vitin 2020 dhe
kjo rritje vazhdoi me normé té pérshpejtuara gjaté vitit 2021 mes rimékémbjes nga
kriza e koronés. Cmimi i banesave, i matur pérmes indeksit t& cmimeve té banesave, gjaté
vitit 2021 éshté rritur mesatarisht me 6,1% né bazé nominale (2,7% né bazé reale). Rritje mé té
ndjeshme té ¢mimeve ka gené e pranishme gé nga gjashtémujori i dyté i vitit, ku ¢gmimi né

32 Sipas Nomenklaturés sé ndértesave dhe punéve ndértimore, 2015 té Entit Shtetéror té Statistikave, objektet e banimit cilésohen si
“ndértesa banesore” dhe né kété grup bé&jné pjesé: ndértesat me njé banesé; ndértesa me dy ose mé shumé banesa; dhe ndértesat
banesore pér komunitetet.

33 Indeksi i gmimit té banesave llogaritet né baza tremujore nga Banka Popullore me zbatimin e gasjes hedonike (mé shumé né
Davidovska-Stojanova B., Jovanoviq B., Kadievska-Vojnoviq M., Ramadani G., dhe Petrovska M., (2008) "Cmimet e patundshmérive
né Republikén e Magedonisé", Materiale punuese, BPRM.). Pérllogaritja e indeksit béhet né bazé té gmimeve té shpallura nga agjencité
e patundshmérive, ku pérfshihen vetém banesat né territorin e qytetit t&€ Shkupit.
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tremujorin e katért u rrit me njé normé nominale prej 11,2% né bazé vjetore, qé pérfagéson
normén mé té larté té rritjes gé nga periudha e krizés financiare globale.

Paralelisht me rritjen e gmimeve, rritet edhe véllimi i transaksioneve me banesa, i cili
né tre tremujorét e paré té vitit 2021 ka tejkaluar ndjeshém nivelin para pandemisé.

Grafikoni nr. 38 Norma e ndryshimit t& gmimeve té

banesés
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Burimi: Pérllogaritjet té€ Bankés Popullore.

* E pérllogaritur me ndihmén e filerit njéanshém té Hodrik-
Preskotovit dhe A = 400.000, pér periudhén TM1 2012 — TM4
2021

Shuma totale e banesave té shitura né tre
tremujorét e paré té vitit 2021 éshté pér
44,7% mé e larté se e njéjta periudhé e vitit
2019 dhe 33,6% krahasur me vitin 2020.
Lévizje té ngjashme jané vérejtur edhe né
tregtiné e shtépive, ku vlera totale e
objekteve té tregtuara né tre tremujorét e
paré té vitit 2021 éshté mé e larté pér 82,7%
krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit
2019 dhe pér 37,5% krahasuar me vitin
2020. Cmimi mesatar i arritur’* i banesave té
shitura né tre tremujorét e paré té vitit 2021
éshté 44,409 den./m?, ndérsa ¢mimi
mesatar i arritur i shtépive té shitura éshté
7,599 den./m>.

Norma e rritjes sé ¢gmimeve té banesave né
ekonominé vendase éshté disi mé e ulét se
mesatarja e Bashkimit Evropian, e cila éshté
8,3%. Megijithaté, rritia e ¢mimeve né
gjysmén e dyté té vitit Eshté mbi mesataren
afatgjate dhe mbi tendencén afatgjate pér
ekonominé vendase, gé tregon pér rritje té

pérshpejtuar té ¢cmimeve krahasuar me periudhén para pandemisé. Gjithashtu, me lévizjet drejt
fundit té vitit, rritja e gmimeve té pasurive té patundshme fillon té pérshpejtohet mbi rritjen e té
ardhurave té disponueshme, né dallim nga vitet e méparshme kur ato rriteshin me njé normé

aférsisht té ngjashém.

3¢ Cmimi mesatar i arritur parget raportin ndérmjet garkullimit total té arritur né bazé té blerjes dhe shitjes sé pasurive té patundshme

dhe sipérfages totale (né m?).
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Grafikoni nr. 39 Norma e ndryshimit t& ¢mimeve té

banesave sipas vendeve evropiane té pérzgjedhura
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M3Bop: Banka Popullore dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té
dhénave té dorézuara nga Eurostati.
Vérejtje: shkurtesat kané té b&jné: Magedoni (MK), Rumani (RO), Kroaci
(HR), Bullgari (BG), Sllovaki (SK), Poloni (PL), Slloveni (SI), Ceki (CZ) n
Hungari (HU).

Grafikoni nr. 40 Shpenzimet né ndértimtari
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Burimi: Pérllogaritjet né bazé té dhénave té dorézuara nga

Enti Shtetéror i Statistikave.

Tendenca rritése e ¢cmimeve té
banesave né njé pjesé éshté
kushtézuar nga faktoré nga ana e
ofertés, sic jané rritje té
shpenzimeve ndértimore pér
ndértesat e reja banesore. Né
kushtet e ¢'rregullimit té zinxhiréve té
furnizimit global nén ndikimin e
pandemisé, shpezimet e materialeve
né ndértimtari né vitin 2021 shénuan
njé rritje té larté prej 15,8%. U rritén
edhe shpenzimet pér té punésuarit, por
me njé normé mé té moderuar
krahasuar me vitin paraprak (7,9%,
kundrejt 9,2% né vitin paraprak). Gjaté
lvizjeve té tilla, shpenzimet totale né
ndértimtari né vitin 2021 ishin mé té
larta pér 13,1%, ndérsa né dy vitet e
méparshme rritja ishte mesatarisht
rreth 2%. Cmimi i kushtimit té®
banesave té reja pér metér katror né
2021 u rrit dukshém, e cila paragitet
pas rritjes sé larté né vitin e kaluar.

Grafikoni nr. 41 Vlera e ndértesave banesore
té pérfunduara dhe ¢gmimi sa kushtojné
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Burimi: Pérllogaritjet né bazé té dhénave té dorézuara
nga Enti Shtetéror i Statistikave.

Oferta e banesave té reja éshté rritur né vitin 2021, duke pasur parasysh numrin e

banesave té pérfunduara, i

cili

éshté rritur dhe éshté kthyer né nivelet

parapandemike. Kjo rezulton pas uljes sé vitit té kaluar, kur pér shkak té ndikimit té pandemisé
erdhi deri né ndérprerjen e aktiviteteve ndértimore dhe prolongimi i pjesérishém i tyre né

35 Cmimi i kushtimit té& banesave té reja pér metér katror éshté njé tregues i prejardhur, i cili llogaritet si raport i vierés sé ndértesave
té banimit té pérfunduara dhe sipérfages sé banesave té pérfunduara (né m?) gjaté vitit.
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periudhén e ardhshme. Gjithashtu, numri i banesave pér té cilat jané dhéné leje pér ndértim
pothuajse éshté dyfishté e rritur né krahasim me vitin paraprak, e cila éshté tregues pér rritjen e
métejshém té ofertés edhe né periudhén e ardhshme.

Grafikoni nr. 42 Oferat e banesave té reja Grafikoni nr. 43
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dhénave té dorézuara nga Enti Shtetéror i Statistikave
dhe Agjencisé sé Kadastrés sé Patundshmérvie.
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Burimi: Pérllogaritjet e Banké&s Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Agjencia e Kadastrés sé
Patundshmérvie .

Statusi i ndértimeve té banesave dhe lejeve pér
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave dhe pérllogaritjet e
Bankés Popullore né bazé té dhénave té dorézuara nga
Enti Shtetéror i Statistikave.

Né kornizé té ofertés sé banesave té reja
vihet re njé rritje e dukshme e numrit té
banesave té pashitura dhe banesave né
ndértim. Numri mesatar i banesave té
ofruara®® né dy tremujorét e paré té vitit 2021
éshté 22198, nga té cilat vetém 3% i referohen
banesave té reja té shitura. Struktura
dominohet nga banesat né ndértim me njé
pjesémarrje prej 63,0%, e cila zvogélohet
mesatarisht si pasojé e rritjes sé pjesémarrjes
sé banesave té pashitura (33,8% né gjysmén e
paré té 2021, kundrejt 32,8% njé vit mé paré).
Né bazé té koeficientin e absorbimit®, i cili né
gjysmén e paré té vitit éshté mesatarisht 8,7%,
periudha mesatare e shitjes sé banesave té
ndértuara dhe té ofruara éshté 2,9 vjet.

3 Oferta totale e banesave té reja pérbéhet nga numri i ndértesave té reja té shitura, numri i ndértesave té reja té pashitura dhe
numri i objekteve ku ndértimi &shté né vijim. Sipas metodologjisé sé AKP-s&, ndértimet e reja té shitura jané banesat me fleté pronési
nga investitori; ndértimet e reja té pashitura jané banesat me fleté pronési té cilat akoma nuk jané té shitura nga investitori; ndérsa
objektet ku éshté ndértimi éshté né vijim jané banesa gé jané paracaktuar sipas lejes sé ndértimit té investitorit, por ende nuk ka

pérfunduar ndértimi dhe nuk éshté Iéshuar fleté pronési.

37 Koeficienti i absorbimit paraget raportin ndérmjet numrit té ndértesave té reja té shitura dhe banesave né ndértim me numrin total
té banesave té ofruara. Né mungesé té té€ dhénave pér numrin e banesave té shitura né ndértim, pérkatésisht banesave me fleté
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Grafikoni nr. 45 Lévizja e treguesit té Grafikoni nr. 46 Krahasim i treguesit té

¢mimit/té ardhurave ¢mimit/té ardhurave sipas vendet té
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Treguesi i gmimit/ té& ardhurat e amvisérive (boshti majtas) ® Treguesi i cmimit/ t& ardhurat e amvisérive (2021)
Treguesi i gmimit/ té& ardhura pér koké banori (boshti majtas) ——Vlera mesatare pér eurozonén (2021)
®=Numr i pérgjithshém i banoréve**(boshti djathtas) Vlera mesatare pér Bashkimin Europian (2021)
®=Numr i pérgjithshém | amvisérive***(boshti djathtas) Vlera mesatare pér BE-EQLIL (2021)

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave dhe pérllogaritiet e Burimi: Numbeo dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore.
Bankés Popullore.

* Té dhénat pér vitin 2021 jané pérfundimisht té

tremujorshit té dyté.

** Projektimet e ESHS pér periudhén 2017-2020, ndérsa

pér vitin 2021 jané marré projektimet e vitit 2020.

Gjaté vitit 2021 ka vazhduar rritja e kreditimit pér banesa, e cila né kushte té
favorshme financimi kontribuon né ruajtjen e kérkesés pér pasuri té patundshme. Né
kushtet e njé mjedisi té pasigurt, éshté e mundur gé popullsia té investojé né pasuri té
patundshme si njé aset relativisht i sigurt me efekte mbi kérkesén e tregut té pasurive té
patundshme. Edhe kreditimi i popullsisé pér blerje té hapésirave pér banim edhe gjaté vitit 2021
ka ruajtur dinamikén e forté dhe ka arritur njé normé mesatare rritjeje prej 14,2%. Zhvillimet
pozitive né tregun e kredisé banesore jané rezultat i uljes sé rrezikut té kétyre produkteve té
kredisé dhe kushteve té favorshme té financimit né kushtet e normave té uléta té interesit.
Késhtu, norma e kredive jofunskionale vazhdoi té ulet dhe né fund té vitit 2021 arriti né 0,6%,
ndérsa rénie t€ métejshme shénuan edhe normat mesatare e interesit té kredive té reja té
miratuara pér banesa, e cila né vitin 2021 arriti né 3,2%. Familjet®® vazhdojné té ruajné njé nivel
relativisht t& moderuar té borxhit (e matur si pjesé e borxhit total té familjeve né PBB), por borxhi
po rritet si pjesé e té ardhurave té disponueshme, gjé qé éshté njé faktor potencial i
cenueshmeérisé sé familjeve né periudhén e ardhshme, vecanérisht nése merren parasysh kushtet
aktuale té pasigurisé sé larté dhe rreziget e theksuara nga mjedisi

Treguesit e disponueshmérisé sé banesave ende tregojné pér disponueshméri mé té
ulét té banesave né ekonominé vendase krahasuar me vendet evropiane. Viera e

pronési té shénuar, éshté béré vlerésimi se objektet ku ndértimi Eshté né vijim shiten me njé dinamiké té njéjté si ndértesat e reja té
pérfunduara.
38 Pér mé shumé detaje mbi borxhin dhe gjendjen e pérgjithshme financiare té Familjeve, shihni né pjesén Familjet té kétij raporti.
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treguesit cmim/té ardhura familjare® né tre tremujorét e paré té€ 2021 éshté 13,8% dhe éshté
mé e larté se mesatarja pér BE-EQIL, Bashkimin Evropian dhe Eurozonén. Nga vendet anétare té
BE-EQJL, Cekia, Kroacia dhe Polonia kané njé vleré mé té larté té treguesit. Treguesi i gmimit/té
ardhurave pér koké banoré*® né tre tremujorét e paré té vitit 2021 éshté 19,4%.

Kreditimi pér sektorin e ndértimit né vitin 2021 pérshpejtoi rritjen mes rimékémbjes
ekonomike dhe rritjes sé numrit té lejeve té dhénae pér ndértim. Norma mesatare e
rritjes sé kredisé pér klientét nga sektori i ndértimit gjaté gjithé vitit ishte 19,3% dhe éshté
mbéshtetur nga rritja e shpejté né gjysmén e dyté té vitit. Rreziku i kreditimit té sektorit té
ndértimit ka vazhduar té bie, gj& gé mund té shihet edhe pérmes uljes s& normés sé kredive
jofunksionale, e cila arriti né 3,2% né fund té vitit 2021.

Rreziget qé lidhen me tregun e ndértesave banesore né periudhén e ardhshme
ndikohen kryesisht nga pasiguria né lidhje me zhvillimin e métejshém té pandemisé
COVID-19 dhe konfliktit ushtarak né Ukrainé. Presionet pér rritjen e gmimeve té konsumit,
né rast té njé pérkegésimi té mundshém té perspektivés ekonomike, mund té ndikojné negativisht
né gjendjen financiare té popullatés, e cila edhe pse vazhdon té shfagé borxhe té moderuara,
éshté ende e ndjeshme ndaj rrezigeve mjedisore. Me njé mjedis té pasigurt dhe pritshméri pér
rritje té normave té interesit, rreziqget pér aftésiné kreditore té€ popullsisé jané rritur, si né aspektin
e aftésisé pér shérbimin e borxhit ekzistues, ashtu edhe né até té kapacitetit pér huamarrje té
reja. Kjo mund té ndikojé negativisht né anén e kérkesés pér banesa, e cila éshté kusht pér rritjen
e ofertés , mund té reflektohet népérmjet presionit né rénie té€ cmimeve. Né rast té njé ndryshimi
mé té mprehté té ciklit, jané t& mundshme efektet mbi likuiditetin e pasurive té patundshme té
hipotekuara nga bankat, e cila né fund té fundit mund té qojn deri né linje té realizimit té rrezikut
kreditor. Né periudhén e ardhshme, Banka Popullore do té vazhdojé té monitorojé me vigjilencé
kushtet e tregut té pasurive té patundshme dhe rreziget gé lidhen me té, dhe éshté e gatshme
té marré masat e duhura makroprudenciale nése vlerésohet e nevojshme pér ruajtjen e stabilitetit
financiar.

3 Treguesi gmim/té ardhura pér familje paragesin raportin ndérmjet gmimit té arritur t& banesave pér metér katror dhe té ardhurave
té disponueshme pér familje. Té ardhurat e disponueshme pér familje jané produkti i t& ardhurave té disponueshme dhe numrit
mesatar té personave té punésuar pér familje, ndérsa numri mesatar i t€ punésuarve pér familje éshté koeficienti i numrit té
pérgjithshém té personave té punésuar dhe numrit té pérgjithshém té familjeve. Numri mesatar i té punésuarve i llogaritur né kété
ményré sipas vitit éshté: 1,31 pér vitin 2017, 1,35 pér vitin 2018, 1,41 pér 2019, 2020 dhe 2021.

4 Treguesi ¢mim/té ardhura pér koké banoré paraget raportin ndérmjet ¢mimit té€ arritur té& banesave pér metér katror dhe té
ardhurave té disponueshme pér koké banoré.
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1.3.2 Tregu i objekteve afariste

Tregu i objekteve afariste*!
Grafikoni nr. 47 Shuma totale e hapésirave afariste karakterl_zohet nga njé strukturé m]aff
té tregtuara dhe ¢mimet mesatare e larmishme dhe tendenca né
né m2 né den. ndryshim, késhtu gé pandemia COVID-
300.000 woo| 19 pati njé ndikim té ndryshém né
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Burimi: Agjencia e Kadastrés sé Patundshmérvie dhe t€ arritur pér t& njéjtén periudné te vitit

pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té dhénave té 2019. _NdrYSh'met € . S_hkakfuara . nga
dorézuara nga Agjencia e Kadastrés sé Patundshmérvie. pandemia, si masat restriktive pér puné nga
shtépia dhe ndryshimet né sjelljen dhe

zakonet e konsumatoréve, jané njé faktor i

mundshém i kérkesés gé ndikon né ¢mimet
e hapésirave afariste. Né tremujorin e treté, u shénua njé rritje e ndjeshme e ¢mimit mesatar,
por kjo u shkaktua kryesisht nga rénia e sipérfages totale té tregtuar. Megjithaté, trendet pozitive
té tregut jané reflektuar né shumén totale té transaksioneve té realizuara, e cila né tre tremujorét
e paré té vitit 2021 éshté rritur pér 35,0% krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit 2020 dhe me
57,7% krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit 20192

4 Sipas Nomenklaturés sé objekteve ndértimore dhe punéve ndértimore, né vitin 2015 sipas Entit Shtetéror té Statistikave, objektet
afariste cilésohen si “ndértesa jo banesore” dhe né kété grup bé&jné pjesé: hotelet dhe objektet e ngjashme; ndértesa afariste;
ndértesa né tregtiné me shumicé dhe pakicé; ndértesa pér komunikacion dhe komunikime té tjera; ndértesa industriale dhe magazina;
ndértesa argétuese publike, arsimore, spitalet ose ndértesa pér kujdes institucional; dhe ndértesat e tjera jobanesore.

42 Né mungesé té té dhénave pér kreditimin e ndérmarrjeve pér blerje hapésirash afariste, nuk éshté béré analizé€ e ecurisé sé kétij
segmenti té tregut té kredisé si faktor i mundshém pér tendencat pozitive né totalin e hapésirés sé shitur afariste. Nga té dhénat e
disponueshme pér kreditimin e popullsisé pér blerje hapésirash afariste rezulton se pjesémarrja e saj né totalin e kredisé pér popullsiné
&shté e paréndésishme (rreth 0,4%), ashtu gé lévizjet e kétij segmenti té tregut nuk jané tregues pérkatés gé t& mund té nxirren
konkluzione.

44



Grafikoni nr. 48 Lejet e |éshuara pér ndértim té
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Burimi:

Enti Shtetéror i Statistikave.

Lévizjet né kahun e ofertés sé
objekteve afariste tregojné pér njé
rénie té métejshme té vlerés totale té
objekteve té ndértuara, megjithése ka
lévizje né sektorin e ndértimit
népérmjet rritjes sé numrit té lejeve
té ndértimit. Vlera totale e objekteve
jobanesore té pérfunduara né vitin 2021
éshté ulur me 4,6% krahasuar me njé vit
mé paré dhe ka shénuar rénie prej 15,5%
krahasuar me vitin parapandemik 2019.
Nga ana tjetér, numri i lejeve té dhéna pér
ndértimin e objekteve jobanesore ka
shénuar rritje té larté krahasuar me tre vitet
e méparshme. Rritja vjen si pasojé e rritjes
sé numrit té lejeve té dhéna pér pothuajse

té gjitha llojet e objekteve, e vecanérisht pér hotelet, objektet tregtare, objektet industriale dhe
magazinat. Zvogélimi i numrit té lejeve té dhéna éshté vérejtur vetém te ndértesat afariste.

Pasqyra historike e ecurisé sé tregut té patundshmérive

Grafikoni nr. 49 Normat vjetore té ndryshimit té

¢mimeve té pérzgjedhura té indeksit
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------ Kostot e punés

Burimi:
dhénave nga Enti Shtetéror i Statistikave.

Pérllogaritiet e Bankés Popullore né

prej 3,2%, e cila éshté kryesisht pér shkak té rritjes sé shpezimeve té punés (norma mesatare
vjetore prej 7,0 %) dhe né njé masé mé té vogél rritja e shpenzimeve materiale (norma
mesatare vjetore prej 2,0%).

bazé té

Né njézet vitet e fundit, tregu i
pasurive té patundhsme ka paré
zhvillime kryesisht pozitive, té cilat
kané kontribuar né ndryshime té
réndésishme strukturore dhe kané
nxitur tendenca né rritje si né kahun
e ofertés ashtu edhe né até té
kérkesés. Cmimet e banesave nga
tremujori i paré i vitit 2006 deri né
tremujorin e katért té 2021 pané njé
normé mesatare vjetore rritjeje prej
2,2%, e cila éshté pak mbi normén
mesatare vjetore té inflacionit prej 2,0%
pér té njéjtén periudhé. Pérsa i pérket
shpenzimeve né sektorin e ndértimit,
shpenzimet e ndértimit pér objektet e
banimit té€ sapondértuara jané rritur mé
shpejt se gmimet e banesave, té cilat dhe
jané rritur me njé normé mesatare vjetore

45



Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Grafikoni nr. 50 Indeksi i gmimeve té banesave

né numra indeksi Krahasuar me vendet e tjera
1700 evropiane, ¢mimi i banesave né
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Republikén e Maqgedonisé sé Veriut né
periudhén pas krizés globale
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banesave né ekonominé vendase né fund té
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80,0 Mo Né vendet anétare té Eurozonés, rritja pér
5§88 8§88 & E8 & EKRE té njéjtén periudhé éshté 37,6%, ndérsa né
——Magedonia ——Eurozona BE-EQLIL vendet anétare té Bashkimit Evropian né

Burimi: Banka Popullore dhe pérllogarité e Bankés Evropen Qe“rl'ldro_r_e dhe_ Juglindore (B_E'
Popullore né bazé té t& dhénave nga Eurostati. EQIL) ka njé rritje prej 57,5%.* Madje,
¢mimet né vendet anétare té Eurozonés né

Grafikoni nr. 51 Harta e migrimeve té periudhén 2010-2013 karakterizohen nga
brendshme né periudhén 2000-2021 episode afatshkurtra rritjeje dhe rénieje,
ndérsa né vendet anétare té BE-EQIL né té
njéjtén periudhé kané njé tendencé né
rénie. Lévizje té tilla jané rezultat i
cenueshmérive né periudhén pas krizés
financiare globale dhe gjaté krizés evropiane
té borxhit, té€ ndjekura nga kushtet e
shtrénguara té kreditimit dhe njé rénie e té
ardhurave té disponueshme.** Megjithaté,
me lehtésimin e kushteve té kreditimit dhe
rritjen e té ardhurave té popullsisé, ¢mimet
e banesave kané filluar té shfaqin prirje
rritése gé nga viti 2014, e cila éshté
vecanérisht e theksuar né vendet anétare té

Neto té shpérngulur Neto té zhvendosur } = -

deri 1.000 persona deri 1.000 persona BE-EQJL. Cmimet e banesave né ekonominé
M 1.001-2.000 persona M 1.001-2.000 persona .. . "
B 2.001-3.000 persona [ 2.001-3.000 persona Ven_dase__ 9J|thaShFU__ zvogélohen e
Emb3uo0peroE  MEIDTE090 personE periudhén e pas krizés globale, e ndjekur

Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té nga nje perludh_e_ St.agmml .m.es kus_htevg t?
ardhurave té disponueshme, madje filluan té

rriten me njé normé mé té ngadalté né vitin 2017 sesa né Bashkimin Evropian.

4 Indeksi i gmimeve té banesave pér vendet anétare té Bashkimit Evropian né Evropén Qendrore dhe Juglindore &shté njé mesatare
e thjeshté e indekseve individuale pér Bullgaring, Poloniné, Rumaning, Sllovaking, Slloveniné, Hungaring, Kroaciné dhe Cekiné. Serité
kohore me vlerat e indeksit pér Kroaciné éshté pérfshiré pér té gjithé periudhén e analizuar nga TM1 2010 deri né TM4 2021,
megjithése vendi u bé anétar i Bashkimit Evropian mé 1 korrik 2013. Vlerat e indekseve individuale né fund té vitit 2021 jané: 228,4
pér Hungaring, 210,7 pér Ceking, 168,7 pér Sllovaking, 146,9 pér Poloning, 146,0 pér Bullgaring, 136,7 pér Sllovening, 131,2 pér
Kroaciné dhe 115,0 pér Romaniné.

4 Sipas té dhénave té Eurostatit, t& ardhurat e disponueshme té popullsisé né Bashkimin Evropian kané shénuar njé normé reale
negative té& ndryshimit né katér vite radhazi, pérkatésisht: -0.3% né vitin 2010, -0.4% né vitin 2011, -1.6% né vitin 2012 dhe - 0.3%
né vitin 2013.
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Zhvillimet pozitive né tregun e patundshmérive né njézet vitet e fundit jané
reflektim i rritjes sé kérkesés pér banesa né Shkup dhe rrething, por edhe i
zhvillimeve pozitive né sektorin e ndértimit si pérgjigje ndaj kérkesés sé shtuar.
Ecurité pozitive né anén e kérkesés jané kryesisht rezultat i Iévizjeve migratore né drejtim fshat-
gytet dhe nga qytetet mé té vogla drejt Shkupit, rritjes sé standardit jetésor té popullsisé,
lehtésimit té kushteve té kreditimit dhe subvencionimit té kredive banesore nga shteti, si dhe
kushtet mé té favorshme pér blerjen e tokés shtetérore ndértimore.* Nga ana tjetér, zhvillimet
pozitive né kahun e ofertés jané nxitur nga njé séré zgjidhjesh ligjore dhe reformash
institucionale gé cuan né thjeshtimin e procedurés dhe shkurtimin e kohés pér marrjen e lejes
sé ndértimit,* rritjen e besimit te drejtuesit e ndérmarrjet né sektorin e ndértimit, si dhe prirja
mé e madhe e bankave drejt kreditimit té aktiviteteve té ndértimit.

Grafikoni nr. 52 Té ardhurat e disponueshme dhe ~ T€ dhénat pér migrimet e brendshme

cmimet e konsumimit tregojné se ka tendencé té theksuar pér
né % zhvendosje né rajonin e Shkupit. Né ¢do
20 vit té periudhés 2000 — 2021, bilanci neto
5 i migracionit ishte pozitiv vetém né

Rajonin e Shkupit, ndérsa né té gjitha
rajonet tjera planifikuese ishte negativ.
Vlera e pérgjithshme e fluksit té popullsisé
né rajonin e Shkupit né téré periudhén
éshté 16.022 persona, gé mé sé shumti
vjen si pasojé e emigrimit nga rajoni
Verilindor, Lindor dhe Vardarit.
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------ Norma nominale e ndryshimit té té ardhurave té disponueshme

Norma reale e ndryshimit té té ardhurave té disponueshme

Populisia ka té ardhura qé rriten me
Norma e ndryshimit t& kostove t& strehimit, ujé, elektriké, gaz dhe nJ? norm? te qendrues.hme qe e.Shte
karburante tjera mé e larté se norma e inflacionit. Né

Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé t&¢ periudhén 2007 — 2021, té ardhurat e

dhénave nga Enti Shtetéror i Statistikave. disponueshme?” shénuan njé rritje reale
me njé normé mesatare vjetore prej 3,3%, qé tregon njé rritje solide té fuqisé blerése té
popullsisé. Madje, ka njé rritje né ¢do vit té periudhés sé analizuar, me pérjashtim té periudhés
2012-2013, kur u vu re njé rénie e flukseve hyrése bruto si pasojé e uljes sé flukseve hyrése
nga transfertat private dhe fondet e té punésuarve. Niveli relativisht i ulét i inflacionit gjaté

------ Norma e ndryshimit t& indeksit t& gmimeve té konsumit

4 Me miratimin e Dekretit pér lartésiné e ¢gmimit té tokés ndértimore né pronési té Republikés sé Magedonisé dhe lartésiné e
shpenzimeve té vecanta pér zbatimin e procedurave pér tjetérsimin dhe dhénien me gira (“"Gazeta zyrtare e RM” nr. 102/11, 106/11,
169/11, 14/12, 38/12, 54/12, 63/12, 150/12, 3/13 dhe 142/13) dhe Dekretin e ri pér shumén e gmimit té toka ndértimore né pronési
té Republikés sé Magedonisé dhe shumén e shpenzimeve té veganta pér zbatimin e procedurave té tjetérsimit dhénien me gira si dhe
pér themelimin e té drejtés sé servitutit real ("Gazeta zyrtare e RM” nr. 158/13, 175/13, 134/14, 161/14, 15/15, 2/16 dhe 48/16)
&shté e mundur té shitet toka ndértimore né pronési té shtetit pérmes ankandit me njé ¢gmim té ulét fillestar.

4 Zgjidhjet dhe reformat ligjore pérfshijné miratimin e Ligjit pér kadastrén e patundshmérive (“Gazeta zyrtare e Republikés sé
Maqgedonisé” nr. 40/2008, 158/10, 17/11, 51/11 dhe 74/12) dhe Ligjit té ri pér kadastér té patundshmérive (“Gazeta zyrtare e RM”
nr. 55/13, 41/14, 115/14, 116/15, 153/15, 192/15, 61/16, 172/16, 64 /18 dhe "Gazeta Zyrtare e Republikés s&€ Magedonisé sé Veriut"
nr. 124/19), si dhe futja e Sistemit pér dhénien elektronike té lejeve té ndértimit né vitin 2013.

47 Né mungesé té té dhénave nga statistikat zyrtare, té dhénat pér té ardhurat e disponueshme paragesin kalkulime né baza vjetore
nga Banka Popullore, ndérsa komponentét pér té cilét nuk ka té dhéna zyrtare jané vlerésuar.
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viteve 2010 ka kontribuar edhe né ruajtjen e normave pozitive té rritjes reale, té cilat lejuan
gé normat reale té rritjes té€ mos devijojné ndjeshém nga ato nominale.

Kredité banesore shénojné normé té larté teé rritjes dhe né vitet e fundit jané kthyer
né produktin bankar me rritje mé té shpejté. Gjendja e kredive banesore ka shénuar
rritje té larté dyshifrore me bazé vjetore pothuajse né té gjithé tremujorét né periudhén 2006-
2021. Pérjashtim béjné vetém periudha e shtréngimit té€ kushteve kreditore né fund té vitit
2009 dhe fillimi i vitit 2010, si pasojé e krizés globale financiare, dhe periudha e |évizjeve té
pafavorshme né gjysmén e dyté té vitit 2012, si pasojé e kirzés sé borxhit Evropian, kur u
regjistruan normé njéshifrore té rritjes. Duke filluar nga tremujori i dyté i vitit 2013, norma
vjetore e rritjes u stabilizua dhe mesatarisht rezultoi rreth 14,5%. Lévizje té tilla né tregun e
kredive banesore nxiten nga kushtet e favorshme té kredisé me interesa té uléta dhe nga
subvencionimi i kredive banesore® né kushtet e njé tendence rénése té normés sé kredive
jofunksionale (nga 3,4% gjaté vitit 2013 né 0,6% gjaté vitit 2021. ). Me kété, pjesémarrja e
kredive banesore né totalin e kredive pér familjet u rrit nén 20% né fund té vitit 2008 dhe mbi
33% gjaté vitit 2021.

Grafikoni nr. 53 Kreditét banesor dhe kreditet Grafikoni nr. 54 Kreditet banesore té

totale té familjeve sapomiratuara dhe norma e interesit
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Burimi: Banka Popullore.

Né sektorin e ndértimit éshté vérejtur njé rritje e ndjeshme e vierés sé objekteve
té pérfunduara né pjesén e ndértimeve té larta, me njé rénie té moderuar té numrit
té lejeve té ndértimit té lIéshuara dhe numrit té objekteve té pérfunduara. Viera e
ndértesave té larta té pérfunduara né periudhén 2007 - 2021 éshté rritur kolektivisht me
33,7%, qé paraqitet jo vetém si pasojé e rritjes sé shpezimeve té ndértimit, por edhe e
ndryshimeve né strukturén e banesave té pérfunduara. Ndryshimet mé té dukshme né
strukturé jané pérsa i pérket shpérndarjes gjeografike dhe llojit té investitorit. Sé pari, né

48 Né vitin 2011 éshté miratuar Ligji pér subvencionimin e kredive banesore (“Gazeta zyrtare e Republikés s&é Magedonisé nr. 158/11,
24/13, 43/14, 109/14, 6/16 dhe “Gazeta zyrtare e Republikés s&é Magedonisé sé Veriut" nr. 101/19), me té cilin Qeveria nga 1 janari
2012 miraton subvencionim pér zgjidhjen e géshtjes sé banimit pér personat fiziké gé plotésojné disa kushte. Subvencioni konsiston
né ndihmé financiare si pjesé e pjesémarrjes pér krediné ose si pjesé e anuitetit mujor né vitet e para té shlyerjes, si dhe njé& normé
fikse interesi gjaté pérdorimit té subvencionit.
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pérgjigje té kérkesés né rritje pér banim né Rajonin e Shkupit, véllimi i aktiviteteve ndértimore
né kété zoné filloi té rritet ndjeshém. Késhtu, pérgindja e banesave té pérfunduara né Rajonin
e Shkupit nga 28,2% né vitin 2006 Eshté mé shumé se dyfishuar dhe né vitin 2021 ishte 57,8%.
Vlera e ndértesave té larta té pérfunduara né rajonin e Shkupit né té njéjtén periudhé éshté
rritur pér mé shumé se tre heré, né kurriz té vlerés sé ndértesave té larta té pérfunduara né
rajonet e tjera planifikuese, e cila éshté ulur. Sé dyti, si pasojé e rritjes sé kredisé banesore
dhe financimit té investitoréve, vihet re njé rritje e ndjeshme e pjesémarrjes sé banesave té
pérfunduara drejtpérdrejt nga njé investitor né kurriz té atyre nga njé person fizik nén drejtimin
e tij. Prandaj, nése né vitin 2007 87,1% e banesave té pérfunduara ishin né pronési té
personave fiziké, né vitin 2019 64,5% ishin pérfunduar nga investitorét.

Grafikoni nr. 55 Struktura e banesave té pérfunduara sipas regjioneve dhe llojit té investitoréy
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Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té& dhénave nga Enti Shtetéror i Statistikave.

Brenda lejeve té dhéna pér ndértime té larta, ndértesat banesore mbizotérojné né raport me
ndértesat jobanesore me njé raport té géndrueshém ndér vite rreth 4:1, ndérsa numri i
ndértesave té larta té pérfunduara né vit me pérjashtime té vogla korrespondon me numri i
lejeve té léshuara né té njéjtén periudhé. Pérsa i pérket banesave individuale, numri i njésive
té pérfunduara né periudhén 1996-2021 éshté i géndrueshém me luhatje té vogla dhe
mesatarisht arrin né 5268 banesa té ndértuara né vit, ndérsa numri i banesave té
papérfunduara tregon njé tendencé té theksuar rritjeje né periudhén pas vitit 2016 duke arritur
né shifra mbi 10 mijé njési né vit, si pasojé e rritjes sé numrit té banesave pér té cilat jané
dhéné leje ndértimi né vitet e méparshme.

Rezultatet e hulumtimit té tendencés sé biznesit né ndértimtari* tregojné njé besim
né rritje midis drejtuesve té ndérmarrjeve né sektorin e ndértimit. Gjaté viteve 2010,

49 Hulumtimi pér tendencat e biznesit né ndértimtari éshté njé hulumtim cilésor e Entit Shtetéror té Statistikave gé ofron té dhéna
cilésore nga drejtuesit e subjekteve afariste pérmes teknikés sé anketimit té opinioneve duke dorézuar Pyetésorin pér trendet e
biznesit né ndértimtari, 2015 (DTG). Pyetésori pérfshin njé mostér té pérzgjedhur géllimisht té subjekteve afariste nga sektori i
ndértimtaris€, ndérsa pérzgjedhja e géllimshme é&shté béré sipas kriterit té pérfshirjes sé atyre subjekteve afariste me vierén mé té
larté té realizuar né departamentin pérkatés té veprimtarive nga Klasifikimi Kombétar i Veprimtarive. Drejtuesit e ndérmarrjeve né
pérgjigjet e tyre japin gjendjen aktuale té treguesve kryesoré ekonomiké né subjektet e tyre afariste dhe shprehin pritshmérité e tyre
pér lévizjet e kétyre treguesve né té ardhmen e afért. Cdo pérgjigje individuale peshohet duke caktuar njé peshé té pérshtatshme gé
pasqyron réndésiné, pérkatésisht madhésiné e ¢do subjekti afarist dhe peshimi béhet me numrin e té punésuarve né subjektin afarist
dhe vlerén e realizuar té tij. Rezultatet e pérgjigjeve t& pérpunuara pér secilén pyetje paragiten si diferenca ndérmjet pérgjigjeve té
ponderuara pozitive dhe negative né %.
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treguesi i besimit né ndértimtari®® shénoi njé rritje t& dukshme, késhtu gé vlera e tij nga -0,7
né tremujorin e paré té vitit 2011 éshté rritur né 12,7 né tremujorin e katért té vitit 2019.

Grafikoni nr. 56 Lejet e léshuara dhe ndértimet e mbaruara té ndértesave té larta dhe
banesave
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té dhénave nga Enti Shtetéror
i Statistikave.

Grafikoni nr. 57 Kreditet né sektorin e Kreditimi pérsektorin e ndértimtarisé
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Burimi: Banka Popullore. vitin  2021. Megjithaté, duhet pasur

parasysh se ulja e normés sé kredive
jofunksionale ndodh edhe si rezultat i
fshirjes rregullatore té detyrueshme té kérkesave>!.

0Treguesi i besimit né ndértimtari pérfagéson mesataren aritmetike té bilanceve té pyetjeve pér vlerésimin e porosive dhe pritshmérive
té ardhshme pér numrin e té punésuarve né Pyetésorin pér tendencat e biznesit né ndértimtari, 2015 (DTG) té Entit Shtetétor té
Statistikave.

51 Né pérputhje me rregulloren, duke filluar nga korriku 2019, bankat jané té detyruara té kryejné transferimin e té dhénave jashté
bilancit (fshirjen) té té gjitha kérkesave gé jané rezervuar plotésisht pér mé shumé se njé vit (né periudhén mars 2016 - korrik 2019,
bankat kryen fshirje t& detyrueshme té té gjitha té kérkesave gé jané plotésisht té rezervuara pér mé shumé se dy vjet). Té dhénat
pér fshirjet e detyrueshme jepen vetém sipas sektoréve, por jo sipas veprimtarisé sé personave juridiké apo sipas dedikimit pér
personat fiziké.
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Simulimi i kornizés pér vlerésim té cenueshmeérsié sé tregut té patundshmeérive
né Bordin Evropian pér Rrezikun Sistematik

Bordi Evropian i Rrezikut Sistemik (ESRB) ka zhvilluar njé metodologji pér vlerésimin e shkallés
sé cenueshmérisé sé tregut té pasurive té patundshme né vendet e zonés ekonomike
Evropiane, e cila pérdoret né kormizé té vlerésimit té politikave makroprudenciale té
rregullatoréve kombétaré.>> Bazuar né gjetjet e vlerésimit, ESRB léshon paralajmérime pér
vendet individuale pér rreziget dhe gjithashtu mund té béjé njé rekomandim me njé propozim
pér masat e nevojshme gé duhet té zbatohen pér zbutjen e tyre.

Korniza pérbéhet nga vlerésimi i rrezigeve pérmes llogaritjes sé treguesve kryesoré gé ndahen
né tre grupe, edhe até:

1) Treguesit e pasurive té patundshme
(1.1) indeksi i gmimit té& banesave (rritje mesatare reale 36-mujore né %);
(1.2) raporti i indeksit t& gmimit t& banesave me trendin;
(1.3) treguesi i cmimit/té ardhurave (devijimi nga mesatarja né %);>* dhe
(1.4) modeli ekonometrik (mbivlerésim né %).

2) Treguesit e kushteve kreditore
(2.1) kredité banesore pér popullsiné (rritje reale mesatare 36-mujore né %);
(2.2) raporti i kredisé banesore me trendin; dhe
(2.3) diferenca e interesit té kredisé banesore™.

3) Treguesit e gjendjes financiare té familjeve
(3.1) borxhi i familjeve (% nga té ardhurat e disponueshme);
(3.2) tregues i mjeteve financiare/borxhit té familjeve (né %). dhe
(3.3) treguesi i shlyerjes sé borxhit / té ardhurat e disponueshme té familjes (né %).

Vlerat e llogaritura té treguesve krahasohen me pragjet kritike*>. Né varési té pragjeve, secilit
tregues i caktohet njé piké nga 0 né 3, me pikén 3 gé tregon shkallén mé té larté té rrezikut®®.

Tabela nr. 5 Vlerésimi i cenueshmérisé sé tregut té patundshmérive
Teguesit e gjendjes
financiare té
familjeve

Vlerésimet
pérmbledhése

Treguesit e

Vendet | Treguesit e patundshmérisé kushteve kreditore

52 Metodologjia shtjellohet mé hollésisht né raportin e méposhtém: European Systemic Risk Board (2019). Methodologies for the
assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: residential real estate. September.

53 Mesatarja éshté llogaritur pér periudhén TM1 2016 — TM3 2021.

54 Diferenca e interesit té kredive banesore llogaritet si diferencé né mes normés sé ponderuar té€ interesit té kredive banesore té reja
dhe normés sé ponderuar t€ interesit té€ depozitave né denaré me klauzolé valutore.

55 Pragjet kritike pércaktohen nga ESRB né até ményré qé pragu mesatar pér ¢do tregues éshté vendosur afér njé pragu té vlerésuar
me zbatimin e modelit t& paralajmérimi t& hershém me prirje té balancuara midis gabimeve té tipit I dhe tipit II té rregulluar né
pérgindjen e 75-té té shpérndarjes né té gjithé kohé dhe ndérmjet vendeve. Pragu i larté dhe i ulét pércaktohen si pragu mesatar
+/- dy devijime standarde nga vlera e treguesit.

56 pér treguesit, vlerat mé té larta té té ciléve tregojné cenueshméri mé té madhe, pikét jepen si mé poshté: 0 nése éshté nén pragun
e ulét, 1 nése éshté midis pragut té ulét dhe t& mesém, 2 nése &shté midis pragut t& mesém dhe té larté, dhe 3 nése éshté mbi
pragun e larté; pér treguesit té cilat vierat mé té uléta tregojné cenueshméri mé té€ madhe, pikét jepen né ményré té kundért,
pérkatésisht: 0 nése éshté mbi pragun e larté, 1 nése éshté midis pragut t& mesém dhe té larté, 2 nése éshté midis pragut té ulét
dhe t& mesém, dhe 3 nése éshté nén pragun e ulét. Mé pas, vlerésimet agregate pér té tre grupet llogariten si nj& mesatare e
vlerésimeve individuale té treguesve té tyre. Né fund, njé vlerésim pérmbledhés i t& gjithé kornizés llogaritet si njé mesatare e
vlerésimeve pérmbledhése pér té tre grupet.
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1)) (12) 22) 23) |31 (B2) (G3) ] (AD) (A2 (A3) (A
BG 1,08 2,7 | 385 5857 61 00 08
cz 099 | 19| 596 4444 6,8 0,0 1,2
HR BE 25| 543 3793 72 00 1,1
HU 1,07 35| 361 6839 55 0,0 0,9
PL 089 2,7| 554 3257 9,2 0,0 05
RO 1,03 3,1 | 245 4844 4,8 0,0 05
SI 094 | 1,6 4889 5,1 0,0 1,0
SK 1,05 m 204,2 I 1,0

MK 1947 2,7 | 46,3 PXBETY 1,6
BE-EQIP 1,03 24| 481 4496 6,8 0,1 1,0
BE 099 | 1,9| 91,8 403,2 10,4 0,9 12
ZE 097 | 1,6 | 946 380,3 10,8 1,1 1,3
E ulét 25 1,00 40 00| 30 105 10| 750 240,0 10,0 1,0 1,0
Mesatar 50 1,04 100 60| 60 1,10 1,5| 850 260,0 12,0 1,2 1,2
E larté 75 108 160 120 90 1,15 20| 950 280,0 14,0 1,7 1,7

Burimi: Pérélogaritjet nga Bordi Evropian i Riskut Sistemik dhe Banka Qendrore Evropiane bazuar né té dhénat nga
Banka Qendrore Evropiane dhe rregullatorét kombétaré (mé shumé né European Systemic Risk Board
(2022) Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries. February.).

Shénime: Shkurtesat nga (1.1) né (1.4), nga (2.1) né (2.3) dhe nga (3.1) né (3.3) korrespondojné me treguesit e
pércaktuar mé paré né tre grupe té ndryshme. Shkurtesat (A1), (A2), (A3) dhe (A) jané vlerésime pérmbledhése
pér treguesit e pasurive té patundshme, treguesit e kushteve té kredisé, treguesit e gjendjes financiare té familjeve
dhe totali pér té gjithé treguesit. Vézhgimet e fundit pér pérllogaritjen e treguesve pér vendet e Zonés Ekonomike
Evropiane pérfshijné tremujorin e dyté té vitit 2021 pér veté pasurité e patundshme, gushtin 2021 pér treguesit
kreditimit dhe kushteve kreditore, dhe tremujorin e paré té vitit 2021 pér treguesit e gjendja financiare e familjeve
(me pérjashtime té vogla). Vézhgimet e fundit pér pérllogaritjen e treguesve pér ekonominé vendase jané dhéné
pér tremujorin e katért 2021, me pérjashtim té devijimit nga mesatarja e treguesit gmim/té€ ardhura, pér té cilin
jané dhéné né tremujorin e treté 2021. . Tendenca afatgjaté éshté llogaritur duke pérdorur filtrin e njéanshém
Hodrik-Prescot dhe A = 400,000, késhtu gé pér indeksin e gmimit té& banesave éshté marré periudha TM1 2010 —
T4 2021, ndérsa pér kredité banespre &shté marré periudha TM1 2009 — T4 2021. Pragu i larté tregon shkallén mé
té larté té rrezikut né té gjithé treguesit, me pérjashtim té diferencés sé kredisé banesore dhe treguesit té mjeteve
financiare/borxhit té familjeve ku pragu i ulét tregon shkallén mé té larté té rrezikut. Treguesit vierat e té ciléve u
éshté caktuar vlerésimi 0 jané me ngjyré té bardhé&, ata me vlerésim 1 jané me ngjyré té verdhé&, ata me vlerésim
2 jané me ngjyré portokalli dhe ata me vlerésim 3 jané me ngjyré té kuge.

Té dhénat e simulimit té paraqitura né tabelén nr. 3 tregojné njé cenueshméri té& moderuar té
pérgjithshme té tregut vendas té pasurive té patundshme, i cili éshté mesatarisht mé i larté
krahasuar me renditjen e vendeve té Bashkimit Evropian. Cenueshméria né tregun vendas té
pasurive té patundshme rrjedhin kryesisht nga gjendja financiare e familjeve, pérkatésisht
nga niveli mé i ulét i mjeteve financiare né raport me borxhin, qé éshté njé karakteristiké
afatgjate e familjeve (mé shumé né tabelén nr. 4). Né& té njéjtén kohé, né vitin 2021 rritet
pjesémarrja e shlyerjes sé borxhit né raport me té ardhurat e disponueshme, gjé qé
kontribuon edhe né njé ndjeshméri mé té€ madhe lidhur me situatén financiare té familjeve.

57 Vlera e kétij treguesi nuk éshté llogaritur pér shkak t& mungesés sé té& dhénave me frekuencé té larté dhe gjatésisé sé shkurtér té
serive kohore pér disa nga variablat e pérfshiré. Pérndryshe, llogaritja bazohet né vlerésimin e njé modeli ekonometrik pér vlerésimin
e vlerés sé banesave, i cili pérbéhet nga njé model i kérkesés sé kundért gé gjendet shpesh né literaturén ekonomike (pér shembull,
Muellbauer, J. (2012). “"When is a housing market overheated enough to threaten stability?”. Department of Economics Discussion
Paper Series, No 623. University of Oxford.) dhe éshté né kété formé:

logrhp, = a,+ a,logy, —a;logrhes, — a.loging, +&,.
ku rhp, éshté gmimi real i banesave, y, éshté té ardhurat e disponueshme té familjeve, rhcs, éshté vlera reale e objektit pér banim
né familje, int, éshté norma mesatare reale e interesit pér krediné banesore si matés i shpenzimeve té banimit e, éshté mbetja.

Vlerésimi i modelit kryhet duke zbatuar konkluzionet statistikore té Bejzovit, ku vlerat mesatare apriori té koeficientéve né model jané
e -0,015 pér normat e interesit, 1,6 pér té ardhurat e disponueshme dhe -2,5 pér vlerén e objektit t&€ banimit.
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Rritja e pérshpejtuar e cmimeve té pasurive té patundshme né raport me trendin éshté njé
faktor rreziku shtesé, i cili merr réndési né vitin 2021. Norma e rritjes sé kredive banesore, e
cila vitet e fundit éshté mbajtur mbi pragun e cenueshmérisé sé larté té vendosur nga kuadri
i ESRB-sé, tregon pér rrezige té mundshme. Megjithaté, kur analizohet ky tregues, duhet
pasur parasysh se ritmet e larta té rritjes sé kredive banesore né ekonominé vendase jané
kryesisht rezultat i bazés sé ulét fillestare té kreditimit pér banesa, si pasojé e zhvillimit mé té
dobét té kétij segmenti té tregun e kredive. Késhtu, né vitin 2006, kredité baensore ishte pak
mé pak se 2% e PBB-sé dhe pérbénte mé pak se 18% té totalit té€ kredisé sé popullsisé. Sipas
té dhénave té vitit 2021, kredité banesore pérbéjné 9,2% té PBB-sé dhe pérbéjné rreth njé té
tretén e totalit té kredisé pér familjet, gé éshté ende dukshém nén mesataren e vendeve té
zhvilluara té Eurozonés, ku kredité banesore marrin pjesé me rreth 40% té PBB-sé€, ashtu gé
ato pérbéjné rreth 80% té totalit té kredive pér familjet.

Tabela nr. 6 Analiz€ dinamike e cenueshmérisé sé tregut té patundshmérive né Magedoniné
e Veriut

. Teguesit e gjendjes .
" Treguesit e patundshmérisé Treguesit € financiare té _YIere5|me_:_t
Vit kushteve kreditore familjeve pérmbledhése
1.1) @@.2) (13) (14 |1 (22) (23) | (G311 (3.2 (3.3) | (A1) (A2) (A3) (A
2017 -04 1,02 4.7 — 1,09 2,7 | 394 851 03127 10 1,1
2018 -0,1 1,03 -26 — 1,11 2,6 | 39,6 90| 03 26 10 1,22
2019 02105 -56 1,11 25| 43,1 120 0,7 25 1,7 16
2020 1,5 | 1,05 1,12 2,7 | 454 11,0 1,3
2021 2,0 114 27| 463
E ulét 2,5 1,00 0,0 1,05 1,0| 750 2400 100| 10 10 10 1,0
Mesatar 50 1,04 10,0 60| 60 1,10 1,5| 850 2600 120 1,2 12 12 1,2
E larté 75 108 160 120| 90 1,15 20| 950 2800 140 | 1,7 17 17 17

Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore.
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1.4. Sektori , familjet"

Gjaté vitit 2021, rreziqet qé lidhen me sektorin “familje” kané mbetur brenda kufijve
té kontrolluar, madje kané shénuar njé ulje té caktuar. Kjo u mbéshtet nga
rimékémbja pas pandemike e ekonomisé, e cila kontribuoi né stabilizimin e tregut té
punés dhe rritjen e té ardhurave té disponueshme. Rritja e té ardhurave té
disponueshme éshté baza pér géndrueshmériné e nivelit té borxhit té sektorit
"familje" né térési, por edhe pér formimin e kursimeve, marrjen e rrezigeve financiare
népérmjet investimeve dhe akumulimin e mépasshém té mjeteve financiare. Né vitin
2021 u arrit njé rritje nominale e mjeteve financiare té akumuluara, mé e larta né
dhjeté vitet e fundit, ndérkohé qé prirja e familjeve pér investime mé pak té
rrezikshme u ruajt, kryesisht né depozita né banka dhe né fondet e pensioneve
private. Familjet jané kreditori mé i réndésishém i bankave vendase, por edhe i
institucioneve té tjera financiare vendase, ndaj perceptimet e tyre pér tendencat
ekonomike dhe pozicionin financiar personal jané gjithnjé e mé té réndésishme pér
stabilitetin financiar. Gjaté vitit 2021, sjellja e familjeve u ndikua nga rimékémbja
ekonomike, por edhe nga pasigurité e shumta mjedisore qé ishin té pranishme gjaté
vitit lidhur me kohézgjatjen e zgjatur té pandemisé, efektet e ¢'rregullimit té
zinxhiréve té furnizimit né aktivitetet e biznesit té& kompanive, ndérsa né fund té vitit,
rritja e normés sé inflacionit éshté shkaktuar nga rritja e gmimeve né bursat botérore.
Né kushte té tilla, investimet e familjeve né depozitat bankare ishin kryesisht né
valuté dhe né afat shumé té shkurtér, gjé qé shkaktoi njé rritje té caktuar té shkallés
sé euroizimit té depozitave té familjeve (matur nga pjesémarrja e depozitave né
valuté né totalin e depozitave té familjeve).

Borxhi i familjeve vazhdoi té rritet me njé normé rritjeje té pérshpejtuar, e cila
megjithaté ishte mé e ulét se rritja nominale e PBB-sé. Kjo lejoi qé norma e borxhit
té familjeve té mbahej né njé nivel relativisht té qéndrueshém prej rreth 30% té PBB-
sé, qé ende nuk éshté njé nivel i larté borxhi. Megjithaté, borxhi po rritet me njé ritém
mé té larté se rritja e té ardhurave té disponueshme, e cila ka filluar té reflektojé né
disa nga treguesit e aftésisé pér té shlyer borxhin. Huamarrja e re e familjeve éshté
kryesisht né formén e kredive banesore, té cilat miratohen kryesisht pér afate mé té
gjata, né té cilat aftésia kreditore e klientéve éshté mé e pasigurt, vecanérisht né
kushtet aktuale té rritjes sé inflacionit dhe rritjes sé pritshme té normave té interesit.
Treguesit pér gjendjen e aftésisé paguese dhe likuiditetit té familjeve tregojné pér
njé cenueshméri sistematike relativisht té kufizuar té kétij sektori.

Megjithaté, duke marré parasysh paparashikueshmériné e mjedisit té pérgjithshém
té shkaktuar nga kohézgjatja e zgjatur e pandemisé dhe tensionet dhe zhvillimet
gjeopolitike midis Rusisé dhe Ukrainés, vecanérisht rritja e gmimeve té produkteve
dhe normalizimi i politikave monetare, né ményré plotésuese rriten rreziqet e borxhit
té familjeve dhe aftésia e tyre pér shlyerjen e borxhit Kjo rrit rreziget pér realizimin
potencial mé té larté té rrezikut té kredisé né té ardhmen dhe rritjen e kredive
jofunksionale té bankave. Né fakt, inflacioni né rritje mund té ndikojé negativisht né
fuqginé blerése té popullsisé, por edhe né aftésiné pér té shlyer rregullisht borxhin, gjé
qé mund té ¢ojé né njé rritje té normés sé kredive jofunksionale dhe humbje kreditore
té bankave. Vecanérisht té cenueshme jané shtresat mé té larta té borxhit té
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popullsisé né raport me té ardhurat e disponueshme, té cilat kané njé hapésiré meé té
kufizuar pér té zbutur efektet e goditjes sé cmimeve.

Né vitin 2021, né kushte té rimékémbjes sé ekonomisé, por edhe problemet e métejshme né
zinxhirin global té furnizimit dhe prolongimi i pasigurisé té shkaktuar nga paraqitja dhe pérhapja
e llojeve té reja té COVID-19, té ardhurat né dispozicion®® té sektorit “familje” shénuan
rrijte té pérshpejtuar vjetore, duke arritur mé shumé se dyfishin e normés sé rritjes krahasuar
me njé vit mé paré (6,7% né vitin 2021, kundrejt 2,5% né vitin 2020). Sipas
komponentéve té vecanté gé formojné té ardhurat e disponueshme té familjeve, kontributin mé
té madh (pothuajse 50%) né rritjen e flukseve totale té familjeve né vitin 2021 kané kompensimet

Grafikoni nr. 58 Té ardhurat e € paguara pér personat e punésuar, gjaté njé
disponueshme, konsumi personal dhe norma stabilizimit gradual té tregut té punés. Gjithashtu,

e kursimit té sektorit “familje” ndryshe nga njé vit mé paré, transfertat private u
né milioné denaré dhe né pérgindje normalizuan né vitin 2021, pér kété arsye flukset
500.000 5| hyrése nga transfertat private patén njé kontribut

té réndésishém (rreth 30%) né rritjen solide té té
ardhurave té disponueshme. Pjesa mé e madhe
(pothuajse 90%) e totalit té daljeve gé formojné
té ardhurat e disponueshme té sektorit "familje" e
Lo | zEné pagesat ndaj shtetit. Késhtu, rritja e
komponentéve dalés té té ardhurave té
* | disponueshme vjen kryesisht nga shuma mé e
madhe e kontributeve né paga, e cila, né kushtet

400.000

300.000 -

200.000 +

100.000

o7 s 2t a0 oo e njé numri pothuajse té pandryshuar té té
Té ardhurat e disponueshme (boshti majtas; n M s . e .
e ema crarsimt ot ey punésuarve né vitin 20215, i detyrohet térésisht
=== Norma e ndrysh?m?t t? té ardhgrave e disponue_shr_ne (boshti djathtas) - . . 60 g =
——Norma e ndryshimit t& konsumit personal (boshti djathtas) rr|t]es se pagave mesata re te pag uara*-~. Nd | kl m

Burimi:  Vlerésimet dhe pérllogaritie té Bankés ghtesé né rritjen e pagés mesatare kané pasur disa

g"DpL‘ﬂ'ore' né bazé t€ dhénave nga ESHS, MF dhe g5 iora strukturoré, si mungesa e fugisé punétore

8 pér shkak t& mungesés sé té dhénave pér té ardhurat e disponueshme né statistikat zyrtare, qé nga viti 2007 Banka Popullore ka
prodhuar té dhéna té péraférta pér té€ ardhurat e disponueshme té sektorit "familje" né vend, té cilat pérditésohen gdo vit. Pér disa
nga komponentét e té ardhurave té disponueshme pér té cilét nuk ka té dhéna zyrtare, béhet njé vlerésim. Té ardhurat e
disponueshme pérfagésojné diferencén midis shumés nominale té hyrjeve dhe daljeve té parave té vlerésuara né dhe nga sektori
"familje". Si komponenté hyrése merren parasysh: shuma bruto e kompensimit pér té punésuarit, té ardhurat e prodhuesve
individualé, transfertat sociale (pensionet e paguara nga FSPMV, ndihma sociale, ndihma pér té papunét, kompensimet pér pushimet
mijekésore, etj.), pensionet nga shtylla e dyté e pensioneve, transfertat private nga jashté, té ardhurat nga interesat dhe dividentét,
vlerésimet pér té ardhurat e tatueshme nga burime té tjera (té ardhura nga té drejtat e autorit dhe té drejtat e pronésisé industriale,
té ardhurat nga prona dhe té drejtat pronésore, fitimet e realizuara kapitale, té ardhurat nga fitimet nga lojérat e fatit dhe shpérblime
té tjera), té ardhura nga shlyerjet e rregullta té€ obligacioneve pér shkombétarizim, pagesat e interesit nga letrat me vleré shtetérore
dhe kompensimet e rezidentéve té punésuar jashté vendit. Si dalje jané marré: shpenzimet e interesit, kontributet e pagave pér
fondin FSPMV, pér shtyllén e dyté pensionale, pér sigurimin shéndetésor shtetéror, pér sigurimin e papunésisé, transfertat private
jashté vendit dhe pagesat e tatimit mbi té ardhurat personale.

59 Né vitin 2021, tregu i punés ishte dukshém duke u stabilizuar dhe njé reduktim gradual té efekteve negative té transferueshme té
pandemisé COVID-19 né kété segment té tregut (njé rénie e numrit té té& punésuarve u vu re vetém né tremujorin e paré, ndérsa né
pjesén tjetér té vitit numri i té& punésuarve shénoi rritje vietore). Gjaté vitit 2021 jané miratuar disa masa kundér krizés pér té zbutur
mé tej ndikimin e krizés né tregun e punés (mé shumé né linkun né vijim: https://vlada.mk/ekonomski-merki-covid19 ), dhe vazhdoi
zbatimi i masave aktive pér punésim pér té mbéshtetur rrijen e punésimit (mé& shumé né linkun né vijim:
https://av.gov.mk/operativen-plan.nspx dhe https:/ / vlada.mk/node/27001 ). Numri i t& punésuarve gjaté vitit 2021 ka mbetur i
njéjté, me njé rritje t& njékohshme té shkallés sé punésimit me 0,1 pp, né nivelin 47,3%.

0 Né njé pjesé, rritja e pagés mesatare éshté rezultat i efektit té transfertave nga rritjet e pagés minimale né vitin 2020 dhe mé pas
nga rritja e rregullt e pagés minimale nga prilli 2021. Shuma e pagés minimale né shumén bruto, duke filluar nga prilli 2021 deri né
mars 2022, éshté 22.146 denaré (mé paré 21.776 denaré), gjegjésisht paga minimale né shumén neto &shté 15.194 denaré
(paraprakisht 14.934 denaré).
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né segmente té caktuara, por edhe ulja e numrit té té€ punésuarve me pagé mé té ulét se
mesatarja si pasojé e krizés.

Pjesa e té ardhurave té disponueshme té sektorit "familje" qé mbetet e pashpenzuar,

Grafikoni nr. 59 Norma vjetore e ndryshimit t& komponeteve té hyrjeve dhe daljeve (majtas) dhe
kontributi i komponentit té hyrjeve dhe daljeve (djathtas) né rritjen e té ardhurave té
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Burimi: Vlerésimet dhe pérllogaritje té& Bankés Popullore, né bazé té dhénave nga ESHS, MF dhe QDLV.

dalje

pas shpenzimeve té konsumit personal, pérfagéson kursimet e sektorit "familje", e
cila shérben si bazé pér llogaritjen e normés sé kursimeve té familjes®!. Pas rénies sé
forté né vitin 2020, né vitin 2021 konsumi personal arriti njé rritje vijetore prej 7,9%, qé edhe pse
pjesérisht reflekton bazén e ulét krahasuese nga viti paraardhés, éshté edhe rezultat i
ndryshimeve mé té favorshme me stabilizimin gradual té situatés epidemiologjike dhe kthimi
gradual i besimit té konsumatoréve dhe lévizjet né tregun e punés ishin gjithashtu té favorshme,
me mbéshtetje té métejshme té géndrueshme kreditore. Madje, rritja mé e shpejté e konsumit
personal sesa rritja e té ardhurave té disponueshme e béri té pamundur mbulimin e ploté té
konsumit personal me té ardhura té disponueshme, gjé gé kontribuoi né njé ulje té ndjeshme té
kursimit té sektorit "familje", e cila né vitin 2021 ka marré njé vleré negative (né kushtet e rritjes
sé depozitave né banka), por éshté mé miré né krahasim me periudhén para pandemisé.
Megijithaté, duhet pasur parasysh se té ardhurat e disponueshme bazohen né vlerésimin e Bankés
Popullore dhe duhet interpretuar me kujdes ndarja e tyre pér konsumin personal dhe kursimet,
veganérisht nése dihet se zakonisht né vendin toné ekonomia gri ka edhe njé pjesé né formimin
e té ardhurave té disponueshme®?,

61 Norma e kursimeve familjare paraget raportin e kursimeve me té ardhurat e disponueshme té sektorit "familje".

62 Duke gené se nuk ka té dhéna té publikuara zyrtarisht pér komponenté té caktuar té té ardhurave té disponueshme, Banka Popullore
kryen njé vlerésim, i cili krijon mundésiné qé té ardhurat e pércaktuara té disponueshme té mos jené gjithépérfshirése, gjé qé mé
pas ndikon né shumén e normés sé llogaritur té kursimit. K&shtu, né vite té caktuara, si né rastin e vitit 2021, éshté pérftuar prirja
marxhinale pér kursime té sektorit “familje”, e cila ende mund té konsiderohet si njé e dhéné jashtézakonisht e pazakonté pér sa i
pérket rritjes sé depozitave té kétij sektori prané bankave.
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Né periudhén e ardhshme, rreziget mjedisore, té lidhura kryesisht me inflacionin dhe aktivitetin
ekonomik, me gjasé do té ndikojné né rritjen e té ardhurave té disponueshme dhe mund té keté
ndikime né transfertat private nga jashté, té cilat u rikuperuan ndjeshém né vitin 2021. Kjo mund
té kufizojé flukset hyrése té té ardhurave pér popullatén, e cila mund té rregullojé konsumin né
pérputhje me ndryshimet né té ardhura, ose ta plotésojé até duke marré hua dhe duke pérdorur
njé pjesé té kursimeve, té cilat gjaté pandemisé kané pasur rritje té géndrueshme solide.

1.4.1. Mjetet financiare né sektorin “familje”

Mjetet financiare té sektorit "familje"°2 vazhduan té rriten né vitin 2021, edhe até mé
shpejt krahasuar me vitin 2020 (rritje 9,3% né vitin 2021, kundrejt rritjes 7,7% né
vitin 2020). Pjesémarrja e mjeteve financiare té sektorit "familje" né prodhimin bruto té
brendshém éshté relativisht e géndrueshme dhe arrin né 68,8% (nga 69,4% né vitin 2020), gé
éshté njé nivel mé i larté krahasuar me vitin parapandemik 2019 (61%). . Pjesa mé e madhe e
rritjes sé mjeteve financiare éshté pércaktuar nga investimet e familjeve né depozita né bankat
vendase dhe né kursimoret (47,1%) dhe nga investimet né fondet pensionale private (45%).
Familjet, té cilat tradicionalisht jané depozituesit mé té réndésishém né sistemin bankar té
Magedonisé (me pjesémarrje prej 65,9% né gjithsej depozitat), né vitin 2021, pérkundér
pasigurisé sé zgjeruar nga pandemia dhe rreziget e tjera aktuale, i rritén fondet e tyre té
investuara né banka pér 20,059 milioné denaré, ose pér 6,9% (kundrejt 4,5% né vitin 2020), gé
éshté konfirmim i besimit té familjeve né sistemin bankar. Né té njéjtén kohé&, pandemia e zgjatur
e COVID-19, e plotésuar nga rritja gjithnjé e mé e madhe e gmimeve té energjisé dhe inflacionit
né rritje, u manifestua me njé ndryshim té caktuar né prirjen e valutés dhe afatizimit té
depozituesve, i dukshém pérmes rritjes sé depozitave né valuté dhe né afat shumé té shkurtér.
Késhtu, kontributin mé té madh né rritjen e depozitave té familjeve e patén depozitat pa afat dhe
ato né valuté, té cilat shkaktuan njé rritje té moderuar té shkallés sé euroizimit (e matur nga
pesha e depozitave né valuté né totalin e depozitave té familjeve).

63 Sqarim i disa komponentéve mé specifiké té mjeteve financiare: 1) para té gatshme né garkullim - bazuar né vlerésimin se 80% e
parave té gatshme né garkullim (jashté bankave) jané te familjet dhe pérfshihet né mjetet e tyre financiare; 2) aksionet vendase -
investimet e personave fiziké rezidenté né aksione vendase jané shuma e aksioneve té listuara dhe jo té listuara té shoqgérive aksionare
vendase, me vleré nominale; 3) policat e sigurimit té jetés - si pérafrim pér démet familjare bazuar né policat e sigurimit té jetés,
merret shuma e mjeteve gé mbulojné rezervén matematikore né datén pérkatése té ndérprerjes; 4) letrat me vleré té huaja - gjendja
e investimeve té personave fiziké né instrumente financiare té huaja pérafrohet me diferencén midis flukseve hyrése dhe dalése té
transaksioneve té realizuara t€ marra péres njoftimeve té bankave nga garkullimi ditor me vendet e huaja.
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Grafikoni nr. 60 Mjetet financiare té familjeve (maijtas) dhe ndryshimet vjetore té komponentéve

té caktuara (djathtas)
né milioné denaré dhe né pérgindje
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Burimi: Vlerésimet dhe pérllogaritjet e Banké&s Popullore né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat dhe
kursimoret, MF, MAPAS, QDLV, AMS dhe KLV.

Né vitin 2021, rritja mé e larté e depozitave né raport me borxhin e familjeve ¢oi né
zgjerimin e pozicionit financiar® té kétij sektori drejt bankave vendase. Né fakt, né
vitin 2021, depozitat e familjeve u rritén me shpejtési (me 6,9%, kundrejt 4,5% né vitin 2020).
Krahasuar me vitin 2020, rritja e borxhit total té sektorit “familje” ndaj bankave vendase
gjithashtu u pérshpejtua (8,9% né vitin 2021, krahasuar me 7,9% né vitin 2020). Né kéto kushte,
norma vjetore e ndryshimit té pozicionit financiar té familjeve ndaj bankave vendase né vitin 2021
éshté dukshém mé e larté, krahasuar me njé vit mé paré dhe arriti né 5,3%. Familjet shfaqgin njé
tolerancé té ulét ndaj rrezigeve té tregut. Edhe pse né vitet e kaluara, né kushtet e normave té
uléta té interesit, éshté i dukshém njé ridrejtim i caktuar i fondeve drejt instrumenteve financiare
alternative (si fondet pensionale vullnetare, policat e sigurimit té jetés, aksionet né fondet e
hapura investuese apo tregjet e huaja financiare®), pjesémarrja e kétyre investime éshté ende
relativisht modeste krahasuar me depozitat bankare.

84 Pozicioni financiar i familjeve ndaj bankave vendase éshté diferenca midis kérkesave nga bankat vendase (depozitat) dhe borxhit
ndaj bankave vendase (kredit€). Né kété analizé té borxhit té familjeve pérfshihen kredité gé kané gené Iéndé e fshirjes sé
detyrueshme né pérputhje me rregullativat.

5 Investimet e rezidentéve né instrumente financiare né tregjet e huaja financiare jané mundésuar gé né fillim té vitit 2019 me nisjen
e fazés sé dyté té Marréveshjes sé Stabilizim dhe Asocimit té vendit vendit toné dhe BE-sé.
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1.4.2 Borxhi i sektorit “familje”

Né vitin 2021 vazhdoi tendenca e rritjes graduale té nivelit té borxhit té sektorit
"familje", e cila u pérshpejtua kété vit dhe arriti né 8,9% (kundrejt 7,9% vitin e
kaluar). Megjithaté, né fund té vitit 2021, pesha e totalit t&€ borxhit té sektorit “familje” né
prodhimin bruto té brendshém éshté 30,4%, qé éshté njé rénie prej 0,4 piké pérgindjeje né
krahasim me fundin e vitit té kaluar, por rritet né krahasim me vitet parapandemik 2019 me 3,4
piké pérgindje. Né vitin 2021, borxhi i familjeve ndaj té gjithé kreditoréve®®shénoi rritje, por nxitési
kryesor i rritjes ishte borxhi ndaj bankave vendase® (i cili gjithsesi mbizotéron né totalin e borxhit
té familjeve, me 90,9%), i ndjekur nga borxhi ndaj jorezidentéve (4,6%). Né vitin 2021, borxhi
ndaj shogérive financiare, pjesémarrja e té cilave né totalin e borxhit éshté ende e ulét (rreth
2%) dhe nuk tregon pér ekzistencén e cenueshmérisé né nivelin e popullsisé totale, do té keté
njé rritie mé té ndjeshme. Megjithaté, ndjeshméria éshté e mundur tek disa kategori
kreditoshfrytézues, té cilét jané kané kredite mé shumé se té ardhurat, gjé qé kufizon gasjen e
tyre né kredi bankare.

Grafikoni nr. 61 Struktura e borxhit té familjeve (majtas) dhe ndryshimi vjetor i borxhit té
familjeve (djathtas)
né milioné denaré dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave, kursimoreve, MF, QDLV, MAPAS,
KLV dhe AMS, si dhe Enti Shtetéror i Statistikave pér té& dhénat e PBB-sé nga njoftimi i shpallur mé daté 9 gershor 2022.

 Borxhi i familjeve shénoi rritje ndaj shogérive financiare vendase (me 75,6%), ndaj shogérive lizingut (me 12,4%) dhe ndaj
jorezidentéve (me 7%). Né rritje &shté edhe borxhi ndaj krusimoreve (me 1%).
67 Né borxhin ndaj bankave pérfshihen edhe shumat gé i nénshtroheshin fshirjeve té detyrueshme né pérputhje me rregulloren.
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Grafikoni nr. 62 Treguesit e madhésisé relative té borxhit té familjeve (majtas) dhe treguesit e

rrezigeve dhe cenueshmérisé té borxhit té familjeve (djathtas)
né milioné denaré dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave, kursimoreve, MF, QDLV, MAPAS,
KLV dhe AMS, si dhe Enti Shtetéror i Statistikave pér t&€ dhénat e PBB-s€ nga njoftimi i shpallur mé daté 9 gershor 2022.
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efektit "top bore" ka njé vleré negative duke marré parasysh faktin se pjesa e shpenzimeve sé fondeve té€ marra si borxh (pagesat
e interesit) né borxhin mesatar pér katér vitet e fundit &shté mé e ulét se rritja mesatare e té ardhurave té disponueshme pér té
njéjtén periudhé. Treguesi i rrezikut té paaftésisé paguese pérfagéson raportin ndérmjet borxhit té familjeve dhe mjeteve financiare
neto (mjetet financiare neto pérfagésojné diferencén midis mjeteve financiare dhe borxhit té familjes). Treguesi i rrezikut sistemik
éshté njé mesatare e treguesve té analizuar pér rrezikun e likuiditetit, rrezikun e falimentimit dhe rrezikun e efektit té "topit té
borés".

Grafikoni nr. 63 Treguesit e aftésisé pér Né vitin 2021, mbéshtetja solide kreditore e

shlyerjen e borxhit té familjeve familjeve nga bankat vendase®® vazhdoi, gjé qé
né pérgindje kontribuoi né pérshpejtimin e rritjes sé borxhit té
e 142 familjeve. Rritia mé e theksuar e borxhit té
" g familjeve né raport me rritjen e té ardhurave té
] T disponueshme ka sjellé njé pérkegésim té lehté
i -7 t& pozicionit té likuiditetit t& familjeve, por edhe

té treguesit té aftésisé sé familjeve pér té shlyer
borxhin né bazé té shumés bazé dhe interesit®°.
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T e e st s& borxhit t€ familjeve jané né rritje, gjé g€ mund

Burimi: Banka Popullore, né bazé té dhénave té te Shk_aktojé rrije t€ qormés _Sé kred_iv_e
dorézuara nga bankat. jofunskionale dhe humbje kreditore midis
bankave dhe kreditoréve té tjeré. Réndésia e

8 Né vitin 2021, kreditimi i familjeve ka pasur njé kontribut prej 49,8%, né rritjen vjetore té kredisé pér subjektet jofinanciare té
bankave vendase. Rritja e pérshpejtuar e kredisé te familjet vjen pjesérisht nga rritja mé e ulét e vitit té kaluar 2020 dhe né masén
mé té madhe éshté rezultat i rritjes sé kérkesés pér kredi, njékohésisht kushteve mé té lehta té kreditimit (burimi: Anketa mbi
aktivitetin kreditor té bankave, e realizuar nga Banka Popullore).

6 Pér géllime té kétij treguesi éshté pérdorur shuma e kredisé sé re t& miratuar pér familjet gjaté vitit té analizuar. Kredité e reja té
miratuara gjaté vitit 2021 jané 21.2% mé té larta krahasuar me njé vit mé paré.
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kétyre rrezigeve del né pah pér shkak té rritjes sé pjesémarrjes sé borxhit total té familjeve né té
ardhurat e disponueshme, e cila u rrit nga 39,4% né vitin 2017 né 46.3% né vitin 2021. Nga ana
tjetér, rritja mé e ndjeshme e mjeteve financiare neto kontribuoi né njé pérmirésim té moderuar
té pozicionit té aftésisé paguese té familjeve. Gjithsesi, treguesit gé monitorojné borxhin e sektorit
“familje” dhe treguesit e rrezigeve té borxhit té familjeve mbetén brenda nivelit gé ishte
karakteristik pér periudhén para pandemisé. Niveli i borxhit té& familjeve éshté ende nén pragun
e derivuar té cenueshmérisé’®. Niveli i moderuar i cenueshmérisé sé familjeve pér sa i pérket
borxhit konfirmohet edhe népérmjet treguesit agregat té rrezikut sistemik té tij, i cili né vitin 2021
shénoi njé lévizje t& moderuar rénése. Vlera e kétij treguesi Eshté relativisht e géndrueshme dhe
tregon pér rrezige té€ géndrueshme né sektorin "familje". Megjithaté, ndérhyrja ushtarake e Rusisé
né Ukrainé né fillim té vitit 2022, rritja e cmimeve té energjisé dhe produkteve bazé, ¢'rregullimi
i vazhduar i zinxhiréve té prodhimit, normalizimi i politikés monetare krijojné rrezige né rritje pér
aftésiné kreditore té popullsisé né té ardhmen, ndaj té cilave jané grupet e cenueshme gé kané
té ardhura mé té uléta.

Grafikoni nr. 64 Borxhi i familjeve te bankat vendase sipas llojit té produktit kreditor (maijtas) dhe
ndryshimi vjetor (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga bankat.

Sipas llojit té produktit kreditor té& pérdorur nga sektori "familje" nga bankat vendase’?, rritjen mé
té madhe vjetore né vitin 2021 kané shénuar kredité banesore (me 13,5%) dhe ajo konsumatore
(me 6%), té cilat pércaktuan pothuajse térésisht rritjen e totalit té borxhit té familjeve ndaj
bankave. Madje, né strukturén e borxhit té familjeve ndaj bankave, rreth 70% z& borxhi gé

70 Pragu i cenueshmérisé pér borxhin e familjeve éshté nxjerrur né bazé té kornizés pér vlerésimin e disbalancave makroekonomike
(MIP Scoreboard) té cilén e pérdor Komisioni Evropian pér té€ vlerésuar rreziget e mundshme dhe disbalancat makroekonomike né
vendet anétare té BE-s€. Korniza pérshkruan njé prag cenueshmérie pér borxhin total té sektorit privat né njé nivel prej 133% té
PBB-s€. Pragu i cenueshmérisé sé borxhit té familjeve prej 34% té PBB-sé rrjedh nga shembulli i BQE-sé (Raporti i Stabilitetit Financiar
té BQE-s&, néntor 2018), i cili zbérthen pragun prej 133% pér totalin e borxhit privat né dy pragje té€ veganta pér borxhin e familjeve
dhe borxhin e sektorit té€ korporatave, bazuar né pjesémarrjen mesatare té borxhit té€ sektorit familje dhe té korporatave né totalin e
borxhit t& sektorit privat. Pér zbérthimin e pragut té cenueshmérisé pér Republikén e Magedonisé sé Veriut &shté shfrytézuar
pjesémarrja mesatare e borxhit té& familjeve dhe sektorit té korporatave pér periudhén 2006 - 2021.

71 Né totalin e borxhit té familjeve pérfshihet edhe shuma e fshirjeve té detyrueshme nga bankat pér shkak té kérkesave né rregulloret
lidhur me rrezikun e kredis€, sepse borxhi i fshiré vazhdon té jeté detyrim i familjeve. Banka Popullore disponon té dhéna pér fshirjet
e detyrueshme vetém sipas sektoréve (familjet dhe shogérité jofinanciare), por jo edhe pér valutén e tyre, strukturén afatizore e as
pér strukturén e llojit t& produktit kreditor. Pér kété arsye, efekti i fshirjes sé borxhit pérfshihet vetém né totalin e borxhit té familjes,
por jo edhe né analizat sipas karakteristikave individuale strukturore té tij.

61



Grafikoni

Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

nr. 65 Pjesémarrja e borxhit té

familjeve ndaj bankave né té ardhurat
disponueshme, né baza té ndryshme
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té
dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

shérben pér financimin e konsumit familjar, i
pérbéré nga kredi konsumatore, kredi pér
makina, mbitérheqgje té lejuara né llogarité e
transaksionit, kartela kreditore dhe kredi pér
géllime té tjera. Pér dallim nga kjo, né
vendet me nivel mé té larté zhvillimi, dhe
vecganérisht né vendet qé kané njé raport
jashtézakonisht té larté té borxhit té familjes
ndaj prodhimit bruto té brendshém, si
rregull, pjesa mé e madhe e borxhit té
familjes lidhet me financimin e blerjes sé
pasurive té patundshme. Késhtu, ndryshimet
né strukturén e borxhit né periudhén e
ardhshme do té varen nga dinamika e té
ardhurave té disponueshme qé pércakton
drejtpérdrejt aftésiné kreditore té familjeve,
pra né nivel té kreditoshfrytézuesit,
pércakton véllimin maksimal té borxhit qé
mund ta shlyen.

Aftésia e sektorit "familje" pér té shlyer rregullisht detyrimet pércakton nivelin e
rrezikut té kredisé gé rrjedh nga ky sektor, si njé nga rreziget mé té réndésishme pér
institucionet financiare vendase. Te bankat vendase, si kreditori mé i réndésishém pér
familjet, cilésia e portofolit té pérgjithshém té kredisé té pérbéré nga familjet éshté e miré, gjé
gé shihet edhe nga dinamika e normés sé kredive jofunskionale, e cila ka gené relativisht e ulét
Grafikoni nr. 66 Borxhi mesatar sipas familjeve (majtas) dhe struktura e borxhit té familjeve

(djathtas), sipas lartési sé té ardhurave mujore
né mijé denaré (majtas) dhe né pérgindje (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.
pér njé kohé té gjaté, pavarésisht rritjes né vitin 2021 me 0,4 piké pérqindje, deri né nivelin 2%.
Rritja e portofolit té kredive jofunksionale té familjeve né bazé vjetore pér njé té tretén (33,8%),
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Grafil_<oni nr. 67 Treguesit e cilésisé sé kreditove ﬁzetép')r?érsili’%(?cZibr:cl)“r?er]cek(rjsgscreekénzztrzg?cjjg
g';lggﬁje jofunksionale, té cilat u rritén pothuajse pér
30 gjysmé (48,8 %) ose pér 913 milioné
denaré, dhe rritje prej 101 milioné denaré
ose pér 42,6% kané shénuar edhe kérkesat
jofunksionale té bazuara né Kkartela
kreditore. Kredité e reja jofunksionale nga
familjet vijné kryesisht nga klientét, pagesat
0| —— . _ LT — e kredive té té ciléve u “ngriné” pérkohésisht
pér shkak té pandemisé’3. Né fund té vitit
2021, kéto kredi jofunskionale zé&né 57,3%
00 té totalit té kredive jofunksionale té
2017 2018 2019 2020 2021 - . ay s .
— — -plestmartia e krediv jofunksionsle né kredit ¢ pérgithshme familjeve, rreziget e rritjes s&€ mundshme e
el mesatar | merkaméris o kredve té pergithahme kredité jofunksionale nuk duhet té
o eimiEmeemomagmE | anashkalohen né periudhén e ardhshme pér
Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té . . . v . . ..
dhénave té dorézuara nga ana e bankave. shkak té pasigurive te__reJa n_e _\_”tm 2022_ t?
shkaktuara nga lufta né Ukrainé, dhe mbi té
gjitha nga rritja e gmimeve té produkteve
dhe shérbimeve dhe normalizimin e politikave monetare e ndjekura nga rritja e normave té
interesit.
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Me rritjen e vazhdueshme té kreditimit té familjes’?, cilésia e kétij portofoli kredie té
bankave, si dhe mundésité pér rritjen e métejshme té tij, lidhen drejtpérdrejt me
aftésiné kreditore familjeve. Kjo i referohet né radhé té paré aftésisé sé familjeve individuale
pér té shlyer detyrimet e tyre, e monitoruar pérmes raportit té detyrimeve mujore té shlyerjes
ndaj bankave dhe té ardhurave té tyre mujore. Né té njéjtén kohé&, shuma e té ardhurave éshté
njé faktor jashtézakonisht i réndésishém pér vlerésimin e aftésisé kreditore, sepse rreziget e rritjes
sé borxhit dhe shfagjes sé mbi-borxhit jané zakonisht shumé mé té theksuara te personat fiziké
gé kané té ardhura mujore mé té uléta. Nga aspekti i strukturés sé ekspozimit ndaj kredisé ndaj
familjeve sipas té ardhurave té tyre mujore, né vitin 2021 vérehet rritje e pjesémarrjes sé borxhit
té personave me té ardhura mujore mé té larta.

2 Nése pérjashtohet efekti i fshirjeve té detyrueshme neto, atéheré rritja e kredive jofunksionale éshté dukshém mé e ulét dhe arrin
né 15,8%, gé vjen si pasojé e rritjes mé té madhe té kredive t& paguara paraprakisht té kredite té shlyera.

73 Te mé shumé se 80% té kredive qé kané gené me kushte kontraktuale mé té lehta, periudha e mospagimit ka skaduar mé
31.12.2020 dhe tashmé né tremujorin e paré té vitit 2021 éshté vérejtur njé rritje e caktuar e kredive jofunksionale té familjeve.

74 Pjesémarrja e kredisé pér familjes né totalin e kredive té bankave ka tejkaluar pjesémarrjen e kredisé pér klientét e korporatave
(kéto pjesémarrje, mé daté 31.12.2021, ishin pérkatésisht 51.1% dhe 47.9%).
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Grafikoni nr. 68 Struktura afatizuese e borxhit té& familjeve (majtas) dhe afatizimi mesatar i
ponderuar i kredive té reja té miratuara pér familjet dhe sipas produkteve té caktuara kreditore
(djathtas)

né pérgindje (maijtas) dhe né sipas viteve (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Rritja mé e shpejté e borxhit té familjeve, kryesisht né afate mé té gjata’>, né té cilén
aftésia kreditore e klientéve éshté mé e pasigurt, éshté njé faktor rreziku pér cilésiné
e kétij segmenti té portofolit té kredisé sé bankave, vecanérisht né kushtet e rritjes
sé inflacionit dhe rritjes sé normave té interesit. Afatizimi mesatar i ponderuar i kredive té
reja té miratuara pér familjeve éshté rreth dhjeté vjet, dhe nése krahasohet me fillimin e dekadés,
éshté e dukshme rritja e saj (pér shembull, né vitin 2012 ishte rreth teté vjet).

75 Né fund té vitit 2021, kredité afatgjate pér familjet marrin pjesé 93,1% né totalin e kredive té familjeve.
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Grafikoni nr. 69 Struktura e borxhit té familjeve sipas produkteve té caktuara kreditore, sipas llojit
té normés sé interesit (majtas) dhe normés mesatare té interesit té totalit dhe té kredisé sé re té

miratuar pér familjet, sipas llojit t&€ produktit té kredisé (djathtas)
né pérgindje
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave té dorézuara nga ana e bankave.

Pérmes rritjes sé afatizimit té borxhit té familjeve ndaj bankave vendase, vihet re
edhe njé rritje e ekspozimit té sektorit "familje" ndaj rrezikut té interesit, si dhe ndaj
rrezikut indirekt té kredisé pér bankat, pér shkak té njé borxhi té€ mundshém meé té
larté té barrés pér kreditoshfrytézuesit gjaté rritjes sé normés sé interesit. Kéto jané
bazat e pranisé sé konsiderueshme té normave té ndryshueshme té interesit (té
pérshtatshme’® dhe normat e ndryshueshme té interesit) né marréveshjet e kredisé
me familjes. Né vitin 2021 ka vazhduar ulja e normave mesatare té ponderuara té interesit pér
kredité e reja té miratuara’”’ dhe pér totalin e kredive té familjeve. Lévizja rénése e normave
nominale té interesit ishte njélloj e pranishme te kredité e reja té miratuara sipas karakteristikave
individuale valutore, késhtu gé diferenca ndérmjet kredive né denaré dhe kredive me komponenté
valutore éshté mbajtur pothuajse né nivel identik si né vitin paraprak. Megjithaté, rritja e normave
té interesit, e cila mori vrull né vitin 2022, krijon rrezige pér véllimin e detyrimeve té shlyerjes, jo
vetém pér detyrimet aktuale, por edhe pér detyrimet e ardhshme té familjeve. Késhtu, bankat
jané té ekspozuara ndaj rrezikut té térthorté té kredisé lidhur me rrezikun e rritjes sé€ normave té
interesit, né kushtet e fillimit t& normalizimit té politikés monetare né kornizé globale dhe té
brendshme.

76 Né vitin 2021, né strukturén e borxhit dhe kredive t& reja t& miratuara sipas llojit t& normés sé interesit, ka vijuar tendenca e
zévendésimit t&€ normés sé pérshtatshme té interesit me njé pérdorim mé té madh té njé norme interesi t&€ ndryshueshme dhe/ose
fikse.

77 Normat mesatare té interesit ponderohen pér pjesémarrjen e cdo lloj kredie né totalin e kredive té familjeve.
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Komponenti valutor éshté ende mjaft i pranishém né borxhin e familjeve, gjé qé
nxjerr né pah ekspozimin e familjeve ndaj rrezikut valutor. Né vitin 2021 nuk ka
ndryshime té dukshme né strukturén valutore té kredive pér familjet, késhtu gé rreth 44% e
kredive té familjeve kané komponenté valutor, kryesisht né denaré me klauzolé valutore.

Grafikoni nr. 70 Struktura valutore e borxhit té Diferenca e normes s interesit ndérmyjet
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pjesén tjetér té produkteve kreditore,
mbizotéron kreditimi né denaré, ku
kredité né denaré kané pjesémarrje mé
té madhe né gjithsej kredité e popullsisé.
Pér dallim nga kredité, pandemia e
zgjeruar e COVID-19, e plotésuar nga
rritja gjithnjé e mé e madhe e ¢gmimeve

té energjisé dhe norma mé e larté e
inflacionit, u shfaqg né depozita me njé
ndryshim té caktuar té prirjes valutore té
familjeve, e dukshme népérmijet rritjes sé depozitave né valuté. Késhtu, mé shumé se 50% e
depozitave té familjeve jané depozita né valuté. Megjithése sektori i familjeve né térési Eshté afér
pozicionit té harmonizuar té kémbimit valutor, ka ende shumé gjasa qé pjesa mé e madhe e
kursimtaréve té€ mos jené né té njéjtén kohé kreditoshfrytézues tek bankat. Késhtu, kategori té
ndryshme familjesh mund té kené individualisht pozicione té larta té shkurtra valutore,
domethéné ekspozim té larté ndaj rrezikut valutor. Né kushtet kur burimet pér shlyerjen e kétij
borxhi, gjegjésisht pjesa mé e madhe e té ardhurave té familjeve realizohen né denaré, stabiliteti
i kursit té€ denarit, i cili me sukses ruhet, éshté i réndésishém pér ruajtjen e nivelit té borxhit té
familjeve dhe aftésiné e tyre pér té shlyer borxhin ndaj sektorit financiar.

Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té dhénave
té dorézuara nga ana e bankave.
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1.5. Sektori i korporatave’s

Gjaté vitit 2021, sektori i korporatave vendase normalizoi punén e tij dhe filloi té
rikuperohej nga pasojat e pandemisé, e cila pati njé ndikim té forté né aktivitetet e
sektorit njé vit mé paré. Rihapja e ekonomive dhe lehtésimi i masave mbrojtése, né
drejtim té imunizimit té popullsisé dhe pérshtatjes me rrethanat e reja té imponuara
nga pandemia, jané faktoré qé ndikuan né rimékémbjen ekonomike dhe rritjen e
aktiviteteve té sektorit té korporatave. Ka kontribuar edhe masat e marra né
mbéshtetje té ekonomisé dhe politika e relaksuar monetare e Bankés Popullore’?, e
cila mundésoi kreditimin e vazhdueshém té sektorit té korporatave dhe lehtésimin e
kushteve financiare. Né kéto kushte, aktivitetet e pothuajse té gjitha subjekteve nga
sektori i korporatave u rikuperuan, megjithése me intensitet té ndryshém, né varési
té véllimit té humbjeve té pésuar, specifikave té funksionimit dhe mbulimit me masa
mbrojtése, si dhe mundésiné e pérshtatjes sé aktivitete me kushtet e pandemisé.
Rimékémbja éshté mé e ngadalté né veprimtarité mé té prekur, até té hotelerisé, e
cila, pavarésisht rritjes mé té larté té shitjeve, nuk arriti té kthehej sérish né rrugén
e punés fitimprurés. Mikrosubjektet mbeten ende grupi mé i cenueshém i subjekteve
me ekspozimin mé té madh ndaj rrezigeve nga puna. Sektori i korporatave, né térési,
e mbylli vitin me pérfitueshméri té pérmirésuar, njé sasi té moderuar borxhi dhe njé
pozicion likuiditeti relativisht té qéndrueshém, megjithése tradicionalisht té ulét.

Borxhi i sektorit té korporatave u rrit né vitin 2021, por borxhi i tij i matur me
pjesémarrjen né PBB éshté i qéndrueshém dhe éshté nén pragun e rrjedhur té
cenueshmérisé. Sektori i jorezidentéve mbetet kreditori kryesor i sektorit té
korporatave vendase dhe rritje shénoi edhe borxhi ndaj bankave vendase. Njé pjesé
e konsiderueshme e borxhit té kompanive ka njé komponent valutor dhe norma
interesi té ndryshueshme, qé thekson ekspozimin ndaj rrezikut valutor, i cili éshté i
kufizuar pér shkak té strategjisé sé targetimit té kursit té kémbimit dhe rrezikut té
normés sé interesit, i cili béhet vecanérisht edhe mé domethénése né kushtet aktuale
té ndryshimit té ciklit té& normés sé interesit.

78 Sektori i korporatave pérfshin shoqéri tregtare dhe tregtaré individualg, té cilét, né pérputhje me klasifikimin kombétar té
veprimtarive (NKD), kané njé aktivitet mbizotérues té regjistruar té "industrisé" (ku pérfshihen subjektet me veprimtari mbizotéruese
"miniera dhe gurore", "furnizimi me energji elektrike, gaz, avull dhe ajér té kondicionuar" dhe "furnizimi me ujé, asgjésimi i ujérave
té zeza, menaxhimi i mbetjeve dhe aktivitetet e rehabilitimit t& mjedisit"), "tregtia me shumicé dhe pakicé dhe riparimi i automjeteve

dhe motogikletave", "ndértimi", "bujqésia, pylltaria dhe peshkimi ", "transport dhe magazinim", "informacion dhe komunikim", "objekte
akomodimi dhe aktivitete té shérbimit ushgimor", "aktivitete té pasurive té patundshme", "veprimtari profesionale, shkencore dhe
teknike" dhe "shérbim administrativ dhe ndihmés". Né sektorin e korporatave nuk pérfshihen personat juridiké qé kané njé aktivitet
mbizotérues té regjistruar né aktivitetet e méposhtme: "veprimtari financiare dhe sigurime", "administraté publike dhe mbrojtje,
sigurime shogérore té detyrueshme", "arsim", "veprimtari shéndetésore dhe mbrojtje sociale" arti, argétimi dhe rekreacioni",
"veprimtari té tjera shérbimi", "veprimtari té€ familjeve si punédhénés, veprimtari té familjeve gé prodhojné mallra té ndryshme dhe
kryejné shérbime té ndryshme pér nevojat e tyre" dhe "aktivitete té organizatave dhe organeve ekstraterritoriale".

Analiza e treguesve pér funksionimin e sektorit korporativ éshté béré né bazé té té dhénave nga Regjistri Qendror i Republikés sé
Maqgedonisé sé Veriut. Sipas kétyre té€ dhénave, né fund té vitit 2021 numri i pérgjithshém i subjekteve juridike jofinanciare té
regjistruara né Regjistrin Qendror té& Republikés s&é Magedonisé sé Veriut ishte 114.989 (113.306 subjekte né vitin 2020). Nga kéto
subjekte ekzistuese ligjérisht dhe formalisht, 63.603 subjekte (57.254 subjekte né vitin 2020) kané dorézuar llogari vjetore né
Regjistrin Qendror té Republikés sé Magedonisé sé Veriut né vitin 2021, ndérsa 56.733 subjekte jané pérfshiré né aktivitete e sektorit

korporatave (50.780 subjekte né vitin 2020).

79Pér mé shumé informacion mbi masat e Bankés Popullore né pérgjigje té krizés COVID-19, klikoni né linkun né vijim:  https:
//www.nbrm.mk/kovid-19-odgovor-na-narodnata-banka.nspx
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Mjedisi i pasigurt krijon rrezige pér funksionimin e sektorit té korporatave né
periudhén e ardhshme. Lufta né Ukrainé thelloi mé tej zhbalancimet tashmé té
pranishme né tregun global nén ndikimin e pandemisé, gjé qé ¢oi né rritje té gmimeve
energjetike dhe té repromaterialeve dhe forcim té pérgjithshém té inflacionit né
kornizé globale. Gjaté reagimeve té autoriteteve monetare pérmes shtérngimit té
politikés monetare, tregjet financiare globale tregojné tashmé njé shtréngim té
kushteve té financimit dhe pritet njé periudhé té rritjes sé ulét globale, madje edhe
njé recesion global sipas skenaréve mé pesimisté. E gjithé kjo mund té ¢cojé né njé
mjedis té pérkeqésuar ndjeshém pér funksionimin e sektorit té korporatave vendase,
e ndjekur nga rritja e shpenzimeve pér financim, e cila né fund mund té ndikojé né
realizimin mé té madh té rrezikut té kredisé tek bankat vendase. Rreziqe té tilla jané
mé té pranishme né ato subjekte qé aktualisht kané njé nivel mé té larté té ngarkesés
sé borxhit, nuk realizojné njé véllim té kénaqshém té fluksit monetar operativ nga
puna e tyre ose punojné me marzhe té uléta fitimi.

Grafikoni nr. 71 Té ardhurat, shpenzimet dhe fitimet e sektorit té korporatave
ndryshimet vjetore, né pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut

Pas rénies sé vitit té kaluar té aktivitetit té sektorit té korporatave, né vitin 2021 vihet
re njé rritje dukshém e larté e té ardhurave totale prej 19,2%, e cila éshté kushtézuar
pothuajse térésisht nga rritja e té ardhurave nga shitjet. Paralelisht jané rritur edhe
shpenzimet, ku kontributin mé t& madh kané shpenzimet e |éndéve té para dhe furnizimin e
mallrave, si dhe ka pasur rritje té métejshme té shpenzimeve pér té punésuarit (né kushtet e
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rritjes té bruto pagés mesatare®, por edhe té numrit té té punésuarved!). Shpenzimet financiare
u rritén me ritém dyfish mé té ngadalté, ku rritja e shpenzimeve té interesit ishte e dukshme,
kryesisht pér shkak té rritjes sé pérshpejtuar té borxhit. Lehtésimi i masave mbrojtése dhe
protokolleve té punés, si dhe masave té qeverisé pér mbéshtetjen financiare®? mundésoi
rikuperimin e aktivitetit dhe pérmirésimin e dukshém té treguesve té aktiviteteve qé formojné
sektorin e shérbimeve, té cilét né fakt ishin mé té prekurit né vitin 2020 me fillimin e pandemisé
globale. Shumica e kétyre aktiviteteve, si transporti dhe magazinimi, shérbimet me patundshméri
dhe tregti, jané rikuperuar plotésisht nga humbjet nga pandemia dhe pérfitueshméria e
pérmirésuar mbi nivelet para pandemisé. Pérjashtim bén aktiviteti mé i prekur, hoteleria, i cili
pavarésisht se ka arritur rritjen mé té larté té shitjeve, sérish nuk ka arritur té kthehet né rrugén
e funksionimit fitimprurés. Industria ka arritur rezultate mé té mira té punés, por nén nivelin e
para-pandemisé, né kushtet e zinxhiréve té ¢'rregullt té furnizimit qé ndikojné né procesin e
biznesit, ndérsa né fundit té vitit, sfidat gé lidhen me kriz€n energjetike.

Grafikoni nr. 72 Té ardhurat nga shitja sipas veprimtarive
ndryshimet vjetore, né pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut

Me rikuperimin e aktivitetit, né vitin 2021 vihet re njé pérmirésim i caktuar i treguesve
pér konkurrueshmériné e sektorit té korporatave, pas pérkeqésimi té vazhdueshém
disa vitesh né bazé vjetore. Pérmirésimi paragjithash éshté pér sa i pérket produktivitetit®® té
punés, e cila né vitin 2021 regjistroi njé rritje prej 2,6% (né krahasim me njé rénie prej 2,5% né
vitin paraprak). Shpenzimet e punés pér njési vazhduan té rriteshin, por me njé ritém mé té
ngadalté krahasuar me njé vit mé paré (4.,5%, kundrejt 10,7% né vitin 2020). Realizime té tilla,

80 paga mesatare bruto e paguar né sektorin e korporatave né vitin 2021 u rrit me 7,3% me bazé vjetore. Rritja e pagave mesatare
mujore éshté e pranishme pothuajse né té gjitha aktivitetet e veganta té sektorit té& korporatave, me normé mé té larté té rritjes né
"aktivitetet gé lidhen me patundshmérinng, veprimtarité profesionale, shkencore, teknike, administrative dhe ndihmése té
shérbimeve" (10,9%) dhe "informacioni dhe komunikimet” (10,4%). Njé pjesé e rritjes sé pagave vjen edhe nga rritja e pagés
minimale né prill 2021. Shuma e pagés minimale né pajtim me Ligjin pér pagén minimale (“Gazeta zyrtare e Republikés sé Moldavisé”
nr. 80/21) e cila paguhet pér periudhén nga prilli 2021 deri né mars 2022 éshté 22.146 denaré bruto, gjegjésisht 15.194 denaré neto,
né pérputhje me rregullimin e rregullt me rritjen e njé viti mé paré té pagés mesatare té paguar né vend, rriten indeksi i shpenzimeve
té jetesés dhe PBB-ja reale (pérkatésisht me njé té tretén e rritjes sé secilit tregues).

81 Rimékémbja e aktivitetit t& sektorit t& korporatave pati njé ndikim pozitiv né tregun vendas té punés népérmijet krijimit t& vendeve
té punés dhe rritjes sé punésimit né sektorin e korporatave (prej 0,9% bazé vjetore krahasuar me njé rénie t& moderuar prej -2,9%
né 2020).

82 Mé& shumé informacion rreth masave té ndérmarra nga Qeveria e Republikés sé Magedonisé sé Veriut mund té gjeni né linkun né
vijim: https://vlada.mk /node /24947?In=mk .

8 Produktiviteti i sektorit t& korporatave llogaritet si raport ndérmjet vlerés sé shtuar dhe numrit t& personave té punésuar né sektor.
Shpenzimet e punés pér njési produkti llogariten si raport i bruto pagés mesatare mujore dhe vlerés sé shtuar pér t& punésuar né
sektor.
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T

nga njéra ané, jané konfirmim i rimékémbjes sé sektorit té korporatave pas vitit pandemik 2020,
por nga ana tjetér, tregojné nevojén pér té pérmirésuar produktivitetin né punén e tyre, gjé qé
do té mbéshtesé rritjen e pagave, madje pa rrezikuar konkurrencén e sektorit.

Grafikoni nr. 73 Treguesit e produktivitetit té punés (larté€) dhe pér réndésiné e té punésuarve
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Burimi: Enti Shteéror i Statistikave i Republikés sé Magedonisé sé Veriut dhe pérllogaritjet e Bankées Popullore.

Pérmirésimi pas pandemisé né 2021 reflektoi gjithashtu njé rritje vjetore relativisht
té larté té fitimit neto té sektorit té korporatave (pér 30,7%), e cila kontribuoi né
pérmirésimin e treguesve té pérfitueshmérisé dhe kthimin e tyre té pérafért né nivelet
para pandemisé. Késhtu, kthimi i realizuar nga aktivet (ROA) né vitin 2021 ishte 3,9%, ndérsa
kthimi nga kapitali dhe rezervat (ROE) ishte 7,8%, qé paraqget njé rritje pérkatésisht prej 0,6 dhe
1.5 piké pérgindjeje né bazé vjetore. Madje, edhe pse grupi i ndérmarrjeve té vogla ka pasur
kontributin mé té madh né rritjen e fitimit neto té sektorit té korporatave, pjesémarrje mé té larté
(prej 52,3%) né totalin e fitimit neto té realizuar té sektorit té korporatave akoma kané subjektet
e médha. Humbje nga puna kané pasur edhe mikrosubjektet®* né vitin 2021, por éshté dy heré
mé e ulét né krahasim me vitin paraprak, gjé gé tregon pér njé rikuperim té caktuar pas
pandemisé edhe tek ky grup subjektesh. Gjithashtu, vérehet njé rénie e ndjeshme e pjesémarrjes
sé subjekteve nga sektori i korporatave gé punojné me humbje, e cila né vitin 2021 arrin né
32,7% té numrit total té subjekteve nga sektori i korporatave krahasuar me 43.6% vitin paraprak.

84 Né vitin 2021, mikrosubjektet z&né 63,1% té numrit total té subjekteve nga sektori i korporatave, té ndjekura nga subjektet e vogla
me pjesémarrje prej 34,3%, subjektet e mesme (1,6%) dhe subjektet e médha (0,9%).
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Grafikoni nr. 74 Treguesit e stabilitetit financiar té sektorit té korporatave vendase
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Gjaté vitit 2021, sektori i korporatave pérmirésoi efikasitetin operativ, gjé qé
kontribuoi né mbajtjen e treguesve té likuiditetit né njé nivel té géndrueshém, por
modest®°. Sektori i korporatave vendase né vitin 2021 shénoi rritje té kapitalit garkullues neto®®
(me 7,1% me bazé vjetore) dhe njé pérshpejtim té lehté té garkullimit mesatar té furnizimit dhe
té kérkesave. Njékohésisht vihet re njé shkurtim i dukshém i gjatésisé sé ciklit neto operativ®’ né
rreth dhjeté dité, né kushtet e e pagesés mé shpejté té kérkesave dhe shlyerjes sé detyrimeve.
Rregullsia e pérmirésuar né ekzekutimin e detyrimeve &shté njé tregues pozitiv i aftésisé sé
sektorit té& korporatave pér té ruajtur kapacitetin e likuiditetit, pavarésisht skadimit té réndésisé
sé masave antikrizé gé mbéshtetén likuiditetin né vitin e kaluar. Megjithaté, dallimet jané té
dukshme sipas grupeve individuale té subjekteve. Mikrosubjektet mbeten grupi mé i rrezikuar i
subjekteve gé jané mé té ekspozuara ndaj rrezigeve té lidhura me likuiditetin, duke gené se kané
nivelet mé té uléta té treguesve té likuiditetit korrent dhe aktual dhe kapital neto qarkullues
negativ. Né kontekstin aktual té rrezigeve té theksuara nga mjedisi, cenueshméria theksohet edhe
pér subjektet e tjera nga sektori i korporatave qé mund té pérballen me presione mbi likuiditetin
dhe pérkeqgésim té mundshém té aftésisé pér té shlyer né kohé borxhin, vecanérisht nése goditja
zgjat ose thellohet né periudhén e ardhshme.

85 P&r njé nivel gé zakonisht konsiderohet i kénagshém, 1 pérdoret pér likuiditetin aktual, pra 2 pér likuiditetin korrent. Raporti aktual
i likuiditetit té sektorit t&€ korporatave vendase né vitin 2021 ishte 0,9, dhe raporti korrent i likuiditetit ishte 1,3.

8 Kapitali garkullues neto paraget diferencén ndérmjet mjeteve rriedhése dhe detyrimeve rrjedhése (afatshkurta) t& ndérmarrjeve.
87 Cikli operativ neto éshté njé vlerésim i kohés mesatare gé duhet té kalojé nga pagesa tek furnitorét deri né mbledhjen e kérkesave
nga klientét, duke pérfshiré kohén e nevojshme pér té transformuar léndét e para né mallra té€ gatshme gjaté procesit té€ prodhimit.
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Grafikoni nr. 75 Treguesit e pérzgjedhur pér efikasitetit operativ té sektorit té korporatés
né dité dhe né disa heré
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Borxhi total®® i sektorit té korporatave vendase u rrit mesatarisht né vitin 2021 dhe
arriti né 49,5% (47,3% né vitin paraprak). Né ményré té moderuar éshté rritur edhe borxhi
me borxh té interesit, i cili né fund té vitit 2021 arrin né 23% té totalit té mjeteve (22% né vitin
paraprak). Né kushtet e fillimit té procesit té rimékémbjes ekonomike vihet re njé rritje e dukshme
e mbulimit té shpenzimeve té interesit dhe shpenzimeve té financimit me fitimin nga aktivitetet e
rregullta®®, gjé qé tregon pér njé pérmirésim té aftésisé pér shlyerjen e detyrimeve nga sektori i
korporatave. Pér kété, krahas normave relativisht té uléta té interesit mbizotérues, ka kontribuar
edhe rritja e pérfitueshmérisé sé sektorit té korporatave. Né té njéjtén kohé, né vitin 2021, rritja
e kapitalit té sektorit té korporatave u pérshpejtua®®, gjé qé mundésoi rritjen e financimit té
borxhit, pa rritur ndjeshém nivelin e borxhit té shprehur si raport ndérmjet borxhit dhe kapitalit
(levés financiare) té sektorit té korporatés. Megjithaté, kushtet jashtézakonisht té pasigurta
globale dhe té brendshme krijojné rrezige pér menaxhimin e borxhit né periudhén e ardhshme,
té cilat jané mé té theksuara pér subjektet me nivel mé té larté borxhi dhe ato qé nuk do té kené
sukses té pérshtatin veprimtariné e tyre me kushtet e reja. Cenueshméria éshté sérish mé i madhi
né raport me mikrosubjektet gé shfagén rezultat financiar negativ né vitin 2021, dhe njékohésisht
kané pérkegésimin mé té madh vjetor té treguesve té borxhit nga niveli mé i larté tashmé
ekzistues dhe njé ulje té likuiditetit tashmé té ulét.

8 Treguesi pér borxhin total té sektorit t& korporatave llogaritet si raport i totalit t& mjeteve té zvogéluara pér kapitalin dhe rezervat
dhe totalin e mjeteve té sektorit t& korporatave. Ményra e llogaritjes sé treguesve pér funksionimin e sektorit t& korporatave jepet né
anekset e kétij raporti.

8 Fitimi nga aktivitetet e rregullta llogaritet si diferencé ndérmjet té ardhurave dhe shpenzimeve nga funksionimi i rregullt i sektorit

korporativ vendas.
% Kapitali dhe rezervat e sektorit té korporatave né térési u rritén né 2021 me 5,9% krahasuar me 3,7% né 2020.
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Grafikoni nr. 76 Treguesit e pérzgjedhur pér borxhin e sektorit té korporatave
né disa heré dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Me rrezige té shumta nga mjedisi, éshté rritur ndjeshméria e sektorit té korporatave
ndaj rrezikut té aftésisé jopaguese, e cila né masé té madhe mbeti e kufizuar né vitin
e paré té pandemisé, e cila u mbéshtet nga masa té gjera kundér krizés. Pas kalimit té
masave, né vitin 2021, norma e daljes sé subjekteve ekonomike nga tregu u rrit dhe rritja e
mundshme e saj né periudhén né vijim mund té ndikojé negativisht né realizimin e rrezikut té
kredisé té marré nga bankat vendase dhe né rritjen e kredive jofunksionale té sektorit té
korporatave vendase. Norma e personave juridiké té falimentuar®! né vitin 2021 ishte 1% (0,8%
né vitin paraprak), dhe pjesémarrja e subjekteve mbyllura® né numrin total té personave juridiké
aktivé arriti né 12,2% (njé rritje prej 2,2 piké pérgindje). Megjithaté, shkalla e subjekteve té
mbyllura éshté ende mé e ulét se shkalla e personave juridiké té sapothemeluar®, e cila né vitin
2021 kaloi nivelin para pandemisé dhe arriti né 14,5%. Nga ana tjetér, ka vazhduar trendi i rénies
sé numrit té subjekteve me llogari transaksioni té bllokuara, i cili né vitin 2021 ka zbritur né 22,1%
té numrit total té subjekteve né sektorin e korporatave.

%INorma e personave juridiké té falimentuar (a.q. bankruptcy rate angl.) llogaritet si raport ndérmjet numrit t€ personave juridiké ndaj
té ciléve jané hapur procedurat e falimentimit gjaté vitit (e cila merret si e dhéna nga Regjistri Qendror i Republikés s&é Magedonisé
sé Veriut) dhe numri mesatar vjetor i personave juridiké aktivé, i cili llogaritet si mesatare e numrit té& personave juridiké aktivé
(subjektet e regjistruara qé kané dorézuar llogari vietore né Regjistrin Qendror té& Republikés sé Magedonisé sé Veriut) né fund dhe
fillim té vitit kalendarik pérkatés.

92 Rritja e numrit t& personave juridiké té falimentuar né vitin 2021 mund té lidhet pjesérisht me mbarimin e masave kundér krizés
mé 30.06.2020 dhe me shtyrjen e fillimit t& procedurave té reja dhe tashmé té nisura té falimentimit.

9 Numri i personave juridiké té& mbyllur, jané té€ dhéna té nxjerra né bazé té té dhénave pér numrin e pérgjithshém té personave
juridiké té regjistruar nga fundi i vitit paraprak dhe numrin e personave juridiké té& sapothemeluar né vitin aktual. Madje nuk éshté
marré parasysh arsyeja e shuarjes sé personit juridik, duke pasur parasysh se Ligji pér shogérité tregtare parasheh procedurén pér
pércaktimin e statusit té subjektit joaktiv dhe mundésiné e fshirjes sé subjekteve té tilla nga evidenca e Regjistri Qendror t& Republikés
sé Magedonisé sé Veriut, pérfshiré edhe né rast t& mospérmbushjes sé€ detyrimit pér dorézimin e faturés vjetore.

% Norma e ndérmarrjeve té sapothemeluara llogaritet si raport i numrit t€ personave juridiké té sapothemeluar gjaté vitit dhe numrit
mesatar té personave juridiké aktivé né vit. Si persona juridiké aktivé gjaté vitit llogariten gersonat juridiké té regjistruar gé kané
dorézuar llogari vjetore né Regjistrin Qendror té Republikés sé Magedonisé sé Veriut. Ligji pér shogérité tregtare parasheh procedurén
pér pércaktimin e statusit t& subjektit joaktiv dhe mundésiné e fshirjes sé subjekteve té tilla nga regjistrat e Regjistrit Qendror,
pérfshiré edhe né rast t& mospérmbushjes sé detyrimit pér paragitjen e llogarisé vjetore.
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Grafikoni nr. 77 Réndésia relative (majtas) dhe ndryshimi vjetor (djathtas) té sapothemeluara,

bllokuara, personave juridiké té shuar dhe personat juridik me llogari té bllokuara
né pérqgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut dhe Banka Popullore e Republikés s& Magedonisé sé
Veriut pér numrin e llogarive té bllokuara.

1.5.1. Borxhi i sektorit té korporatave

Borxhi total® i sektorit té korporatave vendase né vitin 2021 shénoi njé rritje prej
9.9%, qé éshté mé e larta qé nga viti 2008. Megjithaté, rikuperimi pas pandemisé i
aktivitetit ekonomik me njé rritje mé dinamike té bruto produktit té brendshém lejoi
gé norma e borxhit®® e sektorit té korporatave né fund té vitit 2021 té mbetet né njé
nivel relativisht té ngjashém me vitin paraprak (68,5% , kundrejt 68, 7%). Niveli i
borxhit®” i sektorit té& korporatave (i matur pérmes pjesémarrjes né PBB) éshté ende nén pragun
e derivuar té cenueshmérisé®, por tejkalon mesataren e borxhit né dhjetévijecarin e kaluar. Nése
borxhi i sektorit té korporatave vendase shprehet pa kredi tregtare afatshkurtra®, si instrument
pér financimin e tregtisé sé jashtme, e cila zakonisht &shté pa interes, atéheré pjesa e borxhit té
pérgjithshém té sektorit té korporatave vendase né PBB né fund té vitit 2021 Eshté mé e ulét dhe
arrin né 54,7%, gé shénon njé rénie né krahasim me vitin 2020 (me 0,8 piké pérgindje).

% Pér nevojat e késaj analize, totali i borxhit té sektorit té korporatave pérfshin: detyrimet ndaj bankave né bazé té kredive, interesave
dhe kérkesave té tjera, duke pérfshiré shumén totale té borxhit té fshiré, né pérputhje me detyrimin rregullator té bankave pér té
shlyer ekspozimet gé jané plotésisht té rezervuara pér mé shumé se dy vite (mé gjaté se njé vit nga korriku 2019), detyrimet ndaj
jashté vendit (jorezident€), vlera e kontratave aktive té lizingut dhe detyrimet e bazuara né kontrata aktive me shoqérité financiare.

% Norma e huamarrrjes pérfagésohet nga pjesémarrja e borxhit né PBB.

7 Borxhi i pérgjithshém i sektorit korporativ né fund té vitit 2021 ishte 495,136 milioné denaré, krahasuar me 450,698 milioné denaré
né fund té vitit paraprak.

% Pragu i cenueshmérisé pér borxhin e sektorit t& korporatave éshté nxjerré né bazé té kornizés pér vlerésimin e disbalancave
makroekonomike (MIP Scoreboard) e pérdorur nga Komisioni Evropian pér vlerésimin e rrezigeve t&€ mundshme dhe disbalancave
makroekonomike né vendet anétare té BE-sé€. Korniza pérshkruan njé prag cenueshmérie pér borxhin total té€ sektorit privat né njé
nivel prej 133% té PBB-sé. Pragu i cenueshmérisé sé borxhit té sektorit té korporatave prej 99% té PBB-sé éshté modeluar sipas
BQE-sé (Raporti i Stabilitetit Financiar t& BQE-s€, Néntor 2018), i cili zbérthen né dy pragje pragun prej 133% pér borxhin total privat,
pér borxhin e familjeve dhe pér borxhin e sektori i korporatave, bazuar né pjesémarrjen mesatare té€ borxhit té familjeve dhe sektorit
té korporatave né totalin e borxhit té sektorit privat. Pér zbérthimin e pragut té€ cenueshmérisé pér Republikén e Magedonisé éshté
shfrytézuar pjesémarrja mesatare e borxhit té familjeve dhe sektorit korporativ pér periudhén 2006 - 2021.

9 Kredité tregtare afatshkurtra né fund té vitit 2021 pérfagésojné 20,1% té totalit t& borxhit té sektorit té korporatave dhe 34,9% té
borxhit té sektorit té korporatave ndaj jorezidentéve.
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Grafikoni nr. 78 Borxhi i sektorit té korporatés (lart maijtas), kontributi né rritjen vjetore té borxhit
total té sektorit té korporatés sipas llojit té kreditorit (lart djathtas) dhe strukturés sé borxhit té
sektorit té korporatés sipas llojit té kreditorit (poshté maijtas dhe djathtas)
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Burimi: Banka Popullore Ministria e Financave dhe Enti Shtetéror i Statistikave.

Bartési kryesor i rritjes vjetore té borxhit té sektorit té korporatave né vitin 2021
ishte borxhi i jashtém, i cili pérbénte mbi 60% té rritjes vjetore té borxhit total.
Pérshpejtim i rritjes né vitin 2021 ka pasur edhe borxhi i brendshém?%, , i cili &shté kryesisht pér
shkak té aktivitetit kreditor té sektorit bankar si kreditori kryesor i brendshém i sektorit té
korporatave. Institucionet financiare jobankare kané ende njé rol shumé modest né financimin e
sektorit té korporatave vendase (pjesémarrije prej 1,6% né totalin e borxhit). Sektori i korporatave
vendase karakterizohet hga mungesa e financimit pérmes emetimit té letrave me vleré té borxhit
né tregjet financiare vendase apo té huaja, edhe pérkundér lévizjeve relativisht té favorshme té
normave té interesit té tregut pér borxhin e korporatave né tregjet financiare ndérkombétare
gjaté dekadés sé fundit. Njéherit, ndryshe nga kompanité e vendeve té tjera, edhe kompanité mé
té médha vendase nuk kané kérkuar dhe marré njé vlerésim kredie nga asnjé prej agjencive
ndérkombétare té vlerésimit té kredisé.

100 Borxhi i brendshém i sektorit té korporatave arriti né 210.293 milioné denaré né fund té vitit 2021, krahasuar me 193.745 milioné
denaré né fund té vitit paraprak, qé paraqet rritje prej 8,5% (2,1% rritje né vitin 2020).
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Tabela nr. 7 Struktura dhe ndryshimet e komponeteve té caktuara té huamarrjes sé sektorit té
korporatave vendase

i Ndryshimi absolut (né milioné - . "
0, o,
Lioji i ngarkesés —borxhi Struktura (né %) Denaré) Ndryshimi relativ (né %)
2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021
Borxhi denarik 22,0 2.1 22,6 -385 542 | 12.153 | 04 0,5 12,2
Borxhi valuator 66,9 65,8 66,5 | 10.699 | -8.241 | 32.290 | 3,6 2,7 10,9
g Borxhi denarik me klauzolé valutore 6,8 7,5 6,7 4.217 2.740 -694 15,8 8,9 -2,1
(]
s - .
Borxhi i shiyer nga banakt vendore né 43 46 43 3119,1 | 1092,1 689 18,9 56 3,3
pajtueshméri me detyrimet rregullatore
Borxhi afatshkurtér 35,8 31,2 32,4 214 | -22.417 | 19.660 | 0,1 13,8 14,0
. Borxhi afatgjaté 56,9 62,1 61,4 | 15712 | 20.868 | 24.189 | 6,5 8,1 8,6
& [Borhi i ngelur (t€ maturuar dhe 3,0 21 1,9 967 | -4.494 | -100 65 | -32,5 1,1
'.E jofunksional)
L™
b - .
Borxhi i shiyer nga banakt vendore né 43 46 43 3119,1 | 1092,1 689 18,9 56 3,3
pajtueshméri me detyrimet rregullatore
§ Borxhi me normé interesi fiks 41,7 41,9 41,2 21.955 6.463 9.736 18,3 4,6 6,6
g |Borxhi me normé interesi & 40,2 43,9 46,1 | 19564 | 18615 | 21507 | 16,7 13,6 13,9
'€ |ndryshueshém (variabil)
‘g [Borxhi me norme interesi t& 7.8 36 1,7 | -30.920 | -13.621 | -6304 | -539 | -51,5 | -49,1
» |pérshtatshém
T [Te fjrea - borxhi pa interes ka
E |lcbrea-t 48 5,0 5,7 3646 | 1.239 | 4.260 28,6 7,6 24,1
8 jorezidentét
i |Borxhi I shiyer nga banakt vendore né 5,5 5,6 53 | 2991,8 | 10398 | 631 19,0 5,6 3,2
= |pajtueshméri me detyrimet rregullatore

Burimi: Banka Popullore pér borxhin e sektorit korporativ ndaj bankave dhe jorezidentéve, Ministria e Financave pér
borxhin e sektorit té& korporatave ndaj shogérive té lizingut dhe shogérive financiare.

Vérejtje: Né strukturén afatizuese té borxhit, pjesa e borxhit t& mbetur (té afatizuar dhe jofunskioanale) merret né
bazé té té dhénave pér borxhin e sektorit té korporatave ndaj bankave, pér shkak t& mungesés sé té dhénave pér
borxhin jofunksional ndaj kreditoréve té tjeré. Struktura e borxhit sipas llojit t€ normés sé interesit merret sipas borxhit
ndaj sistemit bankar dhe borxhit né bazé té principalit té kredisé ndaj jorezidentéve. Zéri pér borxhin e shlyer nga
bankat vendase pérfagéson até pjesé té borxhit té sektorit té korporatave vendase gé éshté fshiré nga bankat gjaté
viteve 2016 - 2021, né pérputhje me detyrimin rregullator pér té shlyer ekspozimin gé éshté mé i gjaté se dy vjet (mé
shumé se njé vit nga korriku 2019) mbulohet plotésisht nga korrigjimi i vlerés.

Pas rénies né vitin pandemik 2020, né vitin 2021 borxhi i jashtém i sektorit té
korporatave shénoi njé rritje prej 11%, dhe pjesémarrja e tij né PBB arriti né 39,4%.
Rritje éshté shénuar né kredité tregtare afatshkurtra®! pas uljes sé tyre njé vit mé
paré, por edhe né kredité afatgjata. Né strukturén e borxhit té jashtém ende mbizotéron
huamarrja afatgjaté, pra profili i shlyerjeve té borxhit Eshté ende relativisht i favorshém pér shkak
té mbizotérimit té detyrimeve té maturimit né njé periudhé mé té gjaté kohore, gjé gé redukton
rrezikun e rifinancimit té& borxhit me kushte mé pak té favorshme. Nga piképamja e kreditoréve,
gati gjysma e totalit té& borxhit té jashtém i referohet huamarrjes ndérshogérore ndérmjet
subjekteve té lidhura, e cila, duke supozuar se kéto subjekte té lidhura do té vazhdojné normalisht
dhe zakonisht me punén e tyre operative, ndikon edhe mé shumé né uljen e rrezikut té rifinancimi
i borxhit té jashtém té sektorit té brendshém té korporatave. Né strukturén e huamarrjes ndérmjet
kompanive, gati dy té tretat jané detyrime afatgjata, ndérsa detyrimet afatshkurtra i referohen
pothuajse térésisht kredive tregtare (pjesémarrje prej 90%, pjesa tjetér jané kredi afatshkurtra)..

loikredité tregtare (komerciale) jané marrédhénie ndérmjet rezidentéve dhe jorezidentéve (kérkesa ose detyrime) gé rezultojné nga
miratimi i drejtpérdrejté i kredisé nga furnizuesi (porositési) ndaj blerésit (marrésit) bazuar né shitjet e mallrave dhe shérbimeve,
pagesat avanse pér shitjen e mallrave dhe shérbimeve ose pér realizimin e punéve.
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Grafikoni nr. 79 Borxhi i jashtém neto i sektorit té korporatave (lart majtas), norma e interesit e
prejardhur e borxhit té jashtém (lart djathtas) dhe kontributi né rritjen vjetore té borxhit té
sektorit té korporatave ndaj jorezidentéve sipas fatizimit (poshté majtas) dhe kreditoréve (poshté

djathtas)
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Burimi: Banka Popullore

Vérejtje: Borxhi i jashtém neto llogaritet si diferencé midis borxhit té jashtém bruto dhe kérkesave té jashtme bruto
té sektorit té korporatave.

Norma e interesit e prejardhur e borxhit té jashtém llogaritet si raport i interesit té€ paguar né bazé té kredive té
pérdorura nga jorezidentét nga sektori i korporatave dhe totalit té detyrimeve té bazuara né kredité e pérdorura nga
jorezidentét nga sektori i korporatave. Vija e kuge e ndérpreré pérfagéson mesataren dhjetévjecare té normés sé
interesit té marré pér borxhin e jashtém.

Gjaté vitit 2021, rritja e borxhit té sektorit korporativ ndaj sektorit bankar vendor u pérshpejtua,
para sé gjithash si pasojé e rritjes sé kredive né denaré dhe nivelit mé té larté té kredive té
miratuara né afat té gjaté. Borxhi total i kompanive ndaj sektorit bankar né fund té vitit
éshté 28% e PBB-sé (28,4% e PBB-sé né vitin paraprak) dhe né bazé vjetore éshté
rritur me 8,6%. Lévizjet e tilla ndikuan mbi strukturén e borxhit té pérgjithshém té sektorit
korporativ ndaj bankave vendase, pérkatésisht kontribuan né rritjen e pjesémarrjes sé kredive né
denaré dhe kredive afatgjata deri né nivelet pérkatésisht prej 55% dhe 59,8% (pérkatésisht 53%
dhe 59,3 %, né fund té 2020). Madje, masat pér fleksibilitet rregullator, té cilat u miratuan né
kushtet e krizés sé koronés, dhe gé lidhen me lehtésimin e shlyerjes sé kredis€, kané skaduar pér
pothuajse té gjithé klientét!%2né gershor 2021.

102 pothuajse né té gjitha kredité gé ishin nén moratorium pér shkak té a.q. covid-masa, grejs periudha mbaroi né gjysmén e paré té
vitit 2021 dhe klientét kishin pér obligim té vazhdojné me shlyerjen e rregullt t&€ borxheve té tyre. Pérfagésimi i kredive gé jané nén
moratorium mé 31.12.2021 éshté 0,1% né segmentin e ndérmarrjeve.
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Gjaté vitit 2021, numri i kompanive gqé pérdorin kredi nga sektori bankar éshté rritur pér 8,1%?113,
Késhtu, sipas té dhénave nga llogarité vjetore té dorézuara té sektorit té korporatave!®, né vitin
2021 bankat kané ekspozim kredie né masén 37,5% té numrit té pérgjithshém té subjekteve
aktive, ndérkohé gé shfrytézimin mé té madh té financimit bankar vazhdojné ta kené subjektet e
médha dhe té mesme, edhe pse jané mé pak krahasuar me mikrosubjetet dhe té vogla. Grupi
mé i madh i kreditoshfrytézuesve edhe mé tej jané mikrondérmarrjet dhe ato té voglat , por pjesa
e kétyre subjekteve gé nuk pérdorin kredi nga bankat vendase éshté ende e konsiderueshme.
Mikro subjektet kané gasje mé té kufizuar pér financim nga bankat, gjé gé rezulton nga arritjet
pérgjithésisht mé té dobéta né punén e tyre.

Grafikoni nr. 80 Shpenzimet pér interesat e sektorit té korporatave (majtas) dhe normat e
nxjerrur e interesit té borxhit té sektorit té& korporatave (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat dhe té dhénat pér borxhin e jashtém.
Vérejtje: Shpenzimet pér interesin jané nxjerré né bazé té té dhénave té droézuara nga bankat dhe té dhénave té
borxhit té jashtém. Shpenzimet e interesit pér borxhin e jashtém pérfshijné interesat e paguara né bazé té kredive
té pérdorura nga sektori i korporatave gjaté vitit, ndérsa pér borxhin e brendshém merren té ardhurat gé bankat
kané realizuar nga shogérité jofinanciare gjaté vitit.

Norma e interesit té prejardhur té borxhit té& brendshém llogaritet si raport i té ardhurave nga interesat e bankave
nga shogérité jofinanciare dhe teprica e totalit té kredive té bankave pér sektorin e korporatave. Norma e interesit
e nxjerrur e borxhit té jashtém éshté llogaritur si raport i interesit té& paguar né bazé té kredive té pérdorura nga
jorezidentét nga sektori i korporatave dhe totalit té€ detyrimeve té bazuara né kredité e pérdorura nga jorezidentét
nga sektori i korporatave mé 31.12.2021 ( nuk jané té pérfshira kredité e mundshme té marra dhe té kthyera gjaté
vitit 2021).

Né strukturén afatgjate té totalit té& borxhit té sektorit té korporatave, edhe pse né vitin 2021
borxhi afatshkurtér shénoi njé ritém mé té larté rritjeje, borxhi afatgjaté vazhdon té keté
pjesémarrje dominuese (61.4%). Rreth tre té katértat e rritjes vjetore té borxhit afatshkurtér té
sektorit té korporatave vjen nga kreditorét jorezidenté, ndérkohé qgé rritja vjetore e borxhit
afatgjaté éshté e shpérndaré pothuajse né ményré té barabarté ndérmjet jorezidentéve dhe
bankave.

103 Nga gjithsej 56733 subjekte juridike aktive né vitin 2021, subjektet e médha jané 527, subjektet e mesme jané 932, subjektet e
vogla jané 19451 dhe mikro subjektet jané 35823. Bankat kané ekspozim kredie né 77,6% té numrit total té subjekteve té médha
aktive, 86.2% té subjekteve té mesme, 56.6% té subjekteve té vogla dhe 25.3% té mikro subjekteve.

104 Treguesit pér funksionimin e totalit té sektorit té korporatave dhe sipas grupeve té subjekteve sipas madhésisé jané dhéné né
anekset e kétij raporti.
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Nga aspekti i strukturés sipas llojit té normés sé interesit, vazhdoi trendi i uljes sé
borxhit me normé interesi té pérshtatshme, i cili né fund té vitit 2021 u ulé né 1,7%
té totalit té borxhit té sektorit té korporatave, me njé rritje e njékohshme e
pjesémarrjes sé borxhit me njé normé interesi té ndryshueshme. Rreziku i ndryshimeve
né nivelin e normave té interesit mbetet jashtézakonisht i réndésishém pér sektorin e korporatave
vendase, duke pasur parasysh se pothuajse gjysma e totalit té borxhit varet nga ndryshimet e
ardhshme né normat e interesit té tregut!®. Ky rrezik theksohet mé tej né kushtet aktuale té
normalizimit té nisur té politikés monetare né kornizé globale dhe té brendshme, i cili reflektohet
népérmijet rritjes sé normave té interesit né treg. Tanimé, gjaté vitit 2021 vérehet njé zhvendosje
e moderuar e ngritjes te shpenzimet e interesit pér shlyerjen e borxhit té sektorit té
korporatave!® (gé né kushtet e normave té uléta té interesit, sigursiht i reflektohet pérdorimit té
larté té kredive gjaté vitit), megjithése pjesémarrja e tyre né PBB éshté e géndrueshme dhe arriti
né 1,3%. Né kornizé té tyre, shpenzimet e interesit té borxhit té brendshém vazhdojné té kené
njé pjesémarrje mé té madhe, e cila rezulton nga normaz mé té larta té interesi pér borxhin e
brendshém né krahasim me borxhin e jashtém, qé pjesérisht i detyrohet financimit té jashtém té
favorshém ndérkompani, vecanérisht nése éshté ndérmjet subjektet e lidhura. Norma e interesit
té prejardhur té borxhit té brendshém?”  né vitin 2021 éshté 3% dhe ka vazhduar té ulet né
bazé vjetore, krahasuar me normén e prejardhur té interesit té borxhit té jashtém?%® e cila éshté
1,8% dhe shénon rritje pér heré té paré qé nga viti 2014. Késhtu, ndjeshméria e sektorit té
korporatave ndaj njé ndryshimi té pafavorshém né lévizjen e normave té interesit referente té
tregut mbetet e theksuar pér periudhén e ardhshme, vecanérisht né rast té njé shtréngimi té
mundshém mé té shpejté té politikave monetare nga bankat gendrore me ndikim global né
pérgjigje té presioneve inflacioniste, qé do té reflektohej népérmjet njé shtréngimi té kushteve té
financimit dhe zgjerimit t& mévonshém té primeve té rrezikut. Né rrethana té tilla, mund té pritet
njé rritje e barrés sé shlyerjes sé borxhit dhe njé ¢'rregullim i mundshém i aftésisé pér té
pérmbushur detyrimet né kohé&, veganérisht né mesin e atyre kreditoshfrytézuesit té korporatave
gé tashmé kané njé barré té larté borxhi.

Mjedisi i normave té uléta té interesit dhe i politikés monetare té lirshme né ekonominé vendase
vazhdoi edhe gjaté vitit 2021, gjé gé kontribuoi né uljen e métejshme té& normave mesatare té
interesit gé i paguajné bankat pér kredité e miratuara té sektorit té korporatave vendase, edhe
pse kjo ulje e normave té interesit ishte dukshém mé e ngadalté krahasuar me vitet e méparshme.
Ulja e normave mesatare té interesit té kredive u shogérua edhe me njé ngushtim té diferencave
té normave té interesit pér kredité e miratuara t[ sektorit té€ korporatave vendase né raport me
normat bazé té interesit ndérbankar, gé né ményré praktike solli premi pér rrezik kreditor té cilat
bankat e fusin né normén e tyre té interesit né nivel mé té ulét historik.

105 Borxhi, shlyerja e té cilit né té ardhmen varet nga lévizjet e ardhshme né normat e interesit té tregut konsiderohet té jeté borxhi
me norma interesi t& ndryshueshme dhe borxhi me norma interesi té pérshtatshme, té cilat sé bashku pérbé&jné 47,8% té totalit té
borxhit, me pjesémarrje mé té madhe té borxhit me norma interesi té ndryshueshme (46.1%).

106 Bghet fjalé pér shpenzimet gé rrjedhin pér interesat, té cilat pér borxhin e jashtém pérfshijné interesat e paguara né bazé té kredive
té pérdorura nga sektori i korporatave gjaté vitit, ndérsa pér borxhin e brendshém, jané marré té ardhurat e realizuara nga bankat
nga subjektet jofinanciare gjaté vitit.

107 Norma e interesit té prejardhur e borxhit t&€ brendshém llogaritet si raport i té ardhurave nga interesat e bankave nga subjektet
jofinanciare dhe tepricés sé totalit té kredive té bankave ndaj sektorit té korporatave.

108 Norma e interesit e prejardhur e borxhit t& jashtém llogaritet si raport i interesit t& paguar né bazé té kredive t& pérdorura nga
jorezidentét nga sektori i korporatave dhe totalit t&€ detyrimeve té bazuara né kredité e pérdorura nga jorezidentét nga sektori i
korporatave.
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Grafikoni nr. 81 Normat mesatare té interesit pér totalin e kredive pér sektorin e korporatave
nga bankat vendase (maijtas) dhe diferenca e normave mesatare té interesit mbi normat
kryesore té interesit ndérbankar (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga ana e bankave dhe
pérllogaritjet e Bankés Popullore.

Pérveg rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit, rreziku i ndryshimeve né kursin
e kémbimit mbetet njé rrezik i réndésishém pér sektorin e korporatave, duke pasur
parasysh peshén dominuese té borxhit me njé komponent valutor brenda strukturés
valutore té borxhit total sektorit té korporatave (pjesémarrje prej 73,1 %?%°°). Madje,
borxhi né valuté né vitin 2021 ka kontributin mé té€ madh né rritjen vjetore té borxhit té
pérgjithshém, gjaté uljes sé borxhit né denaré me klauzolé valutore. Rritja e borxhit né valuté té
sektorit té korporatave vendase éshté kryesisht si pasojé e rritjes sé borxhit té jashtém (kontribut
prej 86,4% ), por pjesémarrje té tyre e kané pasur edhe bankat vendase (me kontribut prej
13.6% né rritjen totale té borxhit né valuté). Kjo strukturé valutore e borxhit té sektorit
korporativ e bén jashtézakonisht té réndésishme strategjiné e mbajtjes sé kursit
stabil té denarit né raport me euron, né drejtim té mbrojtjes nga realizimi i rrezikut
valutor, sidomos nése marrim parasysh se euro éshté valuté lider né strukturén e borxhit té
jashtém me njé pjesémarrje prej 80.4%. E réndésishme Eshté edhe pjesémarrja e euros né
ekspozimin kreditor té bankave vendase ndaj sektorit té korporatave, e cila arrin né 36.4%, qé
pérfagéson 98,6% té ekspozimit té€ kredisé me komponentin valutor. Valuta e dyté mé e
réndésishme éshté dollari amerikan, i cili né vitin 2021 pérbén 19,1% té totalit té borxhit té
jashtém dhe njé pjesémarrje 0.5% té ekspozimit té€ bankave vendase ndaj sektorit té korporatave.
Duke pasur parasysh se kursi i kEmbimit té dollarit amerikan né raport me euron dhe mé pas me
denarin pércaktohet lirisht né tregun valutor, praktikisht, pikérisht borxhi né dollaré amerikan
paraget ekspozimin thelbésor té kompanive vendore ndaj rrezikut valutor.

Né vitin 2022, mbulimi i detyrimeve me komponent valutor me mjete me komponent
valutor té sektorit té korporatave u pérmirésua nga 44.0% né 46.9%. Kjo coi né njé
ngushtim minimal té pozicionit neto valutor té shkurtér (negativ)!'®, i cili né vitin 2021

100 T referohet pjesémarrjes sé€ pérbashkét té borxhit né valuté dhe borxhit né denaré me klauzolé valutore.

110 pozicioni valutor neto llogaritet si diferencé ndérmjet mjeteve dhe detyrimeve me komponenté valutor (né valuté dhe né denaré
me klauzolé valutore) té sektorit té korporatés, e cila &shté pozitive, pérkatésisht e gjaté, kur mjetet jané mé t& médha se detyrimet,
ndérsa negative, pérkatésisht e shkurté, kur detyrimet me komponent valutor jané mé t&€ médha se mjetet. Si mjetet me komponenté
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arriti né 26,0% té PBB-s&, duke shénuar njé rénie prej 1,6 piké pérgindjeje me bazé vjetore.
Ngushtimi vjetor i pozicionit valutor neto vjen si pasojé e rrities mé dinamike té€ mjeteve me
komponent valutor té sektorit té korporatave, krahasuar me rritjen e detyrimeve té tij me
komponent valutor. Edhe pse madhésia relative e pozicionit neto valutor té sektorit té korporatave
né raport me kapitalin dhe rezervat éshté né nivel t& moderuar (18,5% né fund té vitit 2021),
ruajtia e kursit stabil té denarit ndaj euros éshté me réndési té madhe pér ruajtjen e
géndrueshmérisé afatgjaté té borxhit té sektorit té korporatave.

Grafikoni nr. 82 Pozicioni neto valutor né sektorin e korporatave
né milioné denaré dhe né pérqgindje
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mmm Detyrime me komponenté valutore [ Pozicioni valutor neto/ kapitali i sektorit
korporativ (boshti majtas)
Mjete me komponentg valutore Pozicioni valutor neto/ prodhimi bruto i vendas
(boshti majtas)
= Mbulimi i detyrimeve me komponenté valutore me mjete me ——Ndryshimi vjetor i pozicionit valutor neto (boshti
komponenté valutore, né % (boshti majtas) djathtas)

Burimi: Banka Popullore, Enti Shtetéror pér Statistik dhe Regjistri Qendror

valutor, konsiderohen depozitat me komponenté valutor, kérkesat totale nga jorezidentét, pérfshiré edhe mjetet né llogarité e huaja
dhe investimet jashté vendit. Detyrimet me komponenté valutor pérbéhen nga: kredité me komponenté valutor nga bankat vendase
dhe totali i detyrimeve ndaj jorezidentéve. Pér gjendjen e investimeve jashté vendit pérfundimisht me daté 31.12.2021 jané marré té
dhénat e datés 31.12.2020, pér faktin se té dhénat pér vitin 2021 vihen né dispozicion né gjysmén e dyté té vitit 2022.
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II. SISTEMI DHE TREGU FINANCIAR VENDAS

2.1. Karakteristikat strukturore dhe pérgendrimi i sistemit financiar

Mjetet e sistemit financiar dhe segmentet e tij té vecanta shénuan rritje né vitin 2021
né kushtet e pandemisé dhe rreziget e theksuara qé lidhen me ndérprerjen e
zinxhiréve té furnizimit global, gmimet mé té larta té energjisé dhe kryesisht rritjen e
normés sé inflacionit. Sistemi bankar, fondet pensionale private té detyrueshme dhe
shoqérité e sigurimeve vazhdojné té kené peshén mé té larté né aktivet e sistemit
financiar dhe pothuajse gjithmoné kontribuojné mé sé shumti né rritjen absolute té
tij. Segmentet e tjera té sistemit financiar, individualisht dhe sé bashku, vazhdojné té
zéné njé pjesé shumé té vogél té totalit té aktiveve té sektorit financiar, edhe pse disa
prej tyre pothuajse vazhdimisht shénojné rritje relativisht dinamike. Pavarésisht
rritjes sé vazhdueshme té sistemit financiar, analiza krahasuese e niveleve té
ndérmjetésimit financiar me vendet e tjera té Evropés Qendrore dhe Juglindore,
tregon pér njé madhési modeste té sektorit financiar té brendshém. Segmentet mé té
médha dhe mé té réndésishme té sistemit financiar kryesisht jané né pronési té
aksioneréve té huaj. Struktura e pronésisé dhe pérqgendrimi né segmentet individuale
té sistemit financiar nuk shfaqin ndryshime té réndésishme né vitin 2021.

Tabela nr. 8 Struktura e mjeteve totale né sektorin financiar té Republikés s& Magedonisé sé
Veriut

G].Ithg.a.] me te“t Struktura né %| Ndryshimi vjetor |. " umrtl P]esemarr]a ne
e e . . (milion€ denarg) institucioneve| PBB (né %)
Lloji i institucionit financiar
Ndryshimi
2020 2021 2020 2021 Bo % | 2020 | 2021 | 2020 2021
absolut
Institucionet depozituese dhe financiare 587.638 | 640.771| 80,8 79,4 53.133 9,0 16 15 89,6 88,6
Bankat 585.501 | 638.666 80,5 79,1 53.165 9,1 14 13 89,3 88,3
Kursimoret 2.137 2.105 0,3 0,3 -32 -1,5 2 2 0,3 0,3
Institucionet financiare jodepozituese 139.276 | 166.239| 19,2 20,6 26.863 19,3 | 137 144 21,2 23,0
Shogérité e sigurimeve 25.674 28,513 3,5 3,5 2.838 11,1 16 16 3,9 3,9
- Jetg 16.410 18.076 2,3 2,2 1.666 10,2 11 11 2,5 2,5
- Jo-jete 9.264 | 10.436 1,3 1,3 1.172 12,7 5 5 1,4 1,4
Shogérité brokere t& sigurimit 2.024 2.281 0,3 0,3 257 12,7 39 39 0,3 0,3
Shogéri pér préfagésim né sigurime 183 189 0,03 0,02 3 3,0 10 12 0,03 0,03
Shoggrité e lizingut 6.260 6.766 0,9 0,8 506 8,1 7 7 1,0 0,9
Fondet pensionale™ §9.585 | 108.675 12,3 13,5 19.090 21,3 6 6 13,7 15,0
- Fondet pensionale t& detyrueshém §7.289 | 105.801 12,0 13,1 18.512 21,2 3 3 13,3 14,6
- Fondet pensionale vullnetare 2.296 2.874 0,3 0,4 578 25,2 3 3 0,4 0,4
Shogéri pér udh&hegje té fondeve pensionale 1.544 1.600 0,2 0,2 56 3,6 3 3 0,2 0,2
Shtépité brokere 145 145 0,02 0,02 0 0,3 5 5 0,02 0,02
Fondet investuese™ 8.991 11.516 1,2 1.4 2.525 28,1 16 19 1.4 1,6
Shoqgéri pér udhéhegje me fondet investuese 245 327 0,0 0,0 82 33,6 5 5 0,04 0,05
Shogéri pér udh&hegje me fondet private H.M. H. . H. M. H. M. H. M. H.M. | H.O. H. M. H. M. H. M.
Shogérité financaiare 4,724 6.226 0,6 0,8 1.502 31,8 30 32 0,7 0,9
Gjithsej 727.014 | 807.010| 100,0 | 100,0 79.996 11,0 | 153 159 |110,8| 1116

Burimi: Pér secilin segment institucional, organi kompentent pér mbikéqyrje (BPRMV, KLV, MAPAS, AMS dhe Ministria e Financave)
dhe ESHS (té dhénat pér PBB).

*Banka pér Zhvillim e Magedonisé sé Veriut SHA Shkup punon né vazé té lejes sé léshuar nga gurvenatori i Bankés Popullore, por
kryen aktivitete specifike si banké dhe nuk béné mbledhjen e depozitave nga opinioni.
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Grafikoni nr. 83 Rritja e mbledhur absolute té
mjeteve né segmente té vecanta té€ sistemit

financiar né peseé vitet e fundit

né milioné denaré
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Burimi: Pérllogaritje té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave nga banka, kursimoret, KLV, MAPAS, AMS dhe

Ministria e Financave.

Grafikoni nr. 84 Rritja e mbledhur procentuale té
mjeteve né segmente té vecanta té€ sistemit

financiar né pesé vitet e fundit

né pérgindje
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Burimi: Pérllogaritie té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave nga banka, kursimoret, KLV, MAPAS, AMS dhe

Ministria e Financave.
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Né vitin 2021, mjetet e sistemit
financiar vazhduan té rriteshin me ritme
té pérshpejtuara. Mjetet e sistemit financiar
jané rritur pér 79,996 milioné denaré ose pér
11%, gé paraget pérshpejtim né krahasim me
rritjen e arritur né vitin 2020 (rritje prej 8,7%
ose pér 58.818 milioné denaré€). Kontributin
mé té madh né rritjen totale té€ mjeteve té
sistemit financiar e dhané ndryshimet vjetore
té aktiveve té sistemit bankar dhe mé pas té
fondeve pensionale private té detyrueshme,
pérkatésisht 66,5% dhe 23,9%. Pas tyre
renditen shoqérité e sigurimit, té cilat dhané
njé kontribut té moderuar né ndryshimin
absolut té mjeteve té sistemit financiar prej
3,5%. Madje, té gjitha segmentet e sistemit
financiar, me pérjashtim té kursimoreve, kané
rritur volumin e aktiviteteve né vitin 2021, i cili
ka gené mé i shpejté krahasuar me njé vit mé
paré. Rritje vecanérisht té pérshpejtuar
shénojné shogérité financiare dhe fondet e
investimeve, té cilat kané rritur shuméfish
volumin e aktiviteteve té tyre gjaté pesé
viteve té fundit!!!. Analizuar sipas normés
vjetore té ndryshimit, mjetet shogérive té
menaxhimit té fondeve té hapura investuese
dhe mijetet e shogérive financiare shénuan
ritmet mé té larta té rritjes vjetore,
pérkatésisht 33,6% dhe 31,8%, por rritje té
larté shénuan edhe segmentet e tjera (rritja
vjetore tejkalon 20% e fondev investuese,
fondeve pensionale private té detyrueshme
dhe vullnetare).
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Grafikoni nr. 85 Krahsim né mes normés sé
ndryshimit t& mjeteve né sistemin financiar né
vitin 2020 dhe 2021
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Burimi: Pérllogaritie té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave nga banka, kursimoret, KLV, MAPAS, AMS dhe

Ministria e Financave.

Grafikoni nr. 86 Pjesémarrja e mjeteve né sistemin

financiar né PBB, sipas vendeve té caktuara
né pérgindje
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Burimi: P&r Magedoniné e Veriut, pérllogaritie té Bankés
Popullore né bazé té té€ dhénave nga banka, kursimoret,
KLV, MAPAS, AMS dhe Ministria e Financave dhe ESHS.

Pér vendet e tjera, fagja e internetit té& Eurostat
(https://ec.europa.eu/eurostat) dhe té bankave gendrore té
vendeve individuale. Duke pasur parasysh até qé pér té
gjitha vendet nuk jané té disponueshme té dhénat pér 2021,
pér shkak té rrjedhshmérisé mé té€ mire mes vendeve, jané
prezantuar té dhénat pér vitin 2020.
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Pesha e aktiveve té sistemit financiar né
PBB u rrit me 0,8 piké pérqindje dhe
arriti né nivelin 111,6%, pér vitin 2021.
Megjithaté, niveli i ndérmjetésimit financiar né
vendin toné éshté ende modest, gjé gé vihet
re vecanérisht né analizén krahasuese me
vendet e Evropés Qendrore dhe Juglindore.
Nivelet mé té uléta té ndérmjetésimit
financiar, té plotésuara nga struktura e
thjeshté e sistemit financiar, tregojné se ka
vend pér mbéshtetje mé té madhe nga
sektori financiar pér rritjen dhe
zhvillimin ekonomik té vendit.
Pérkundrazi, struktura e thjeshté e sektorit
financiar, ndérvarésia e ulét e segmenteve té
tij dhe integrimi i ulét me flukset
ndérkombétare e béjné até mé rezistent ndaj
goditjieve té jashtme dhe madhésia e tij
modeste kufizon mé tej efektet potenciale
negative kthyese nga sistemi financiar drejt
ekonomisé.

11 Né pesé vitet e fundit, gjithsej mjetete sistemit financiar jané rritur pér 282.290 milioné denaré, ose pér 53,8%.

84


https://ec.europa.eu/eurostat

Eﬁ* Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

ST

Grafikoni nr. 87 Indeksi i Herfindalit (lart€) dhe
treguesit e RQ5 (posht) pér mijetet totale né

segmented e caktuara té sistemit financiar
né pika indekse (larté) dhe pérgindje (poshté)
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Burimi: Pérllogaritje té€ Bankés Popullore né bazé té dhénave
té bankave, AMS, KLV dhe RQ.

Pérgendrimi né segmentet e vecanta té
sistemit financiar nuk shénon njé
ndryshim té réndésishém vjetor!'’’,
Indeksi Herfindalit tregon kryesisht njé nivel
té pranueshém pérgendrimi né segmentet e
sistemit financiar, me pérjashtim té sektorit té
“lizingut”.

Numri i institucioneve né sistemin financiar
éshté rritur me gjashté krahasuar me vitin
paraprak, ndérsa numri i bankave éshté ulur
me njé'’3, ndérsa numri i shogérive nga
segmentet e tjera té sistemit financiar éshté
rritur me gjithsej shtaté (tre fonde investuese,
dy shogéri financiare dhe dy shoqéri
pérfagésimi sigurimesh).

Né vitin 2021, nuk ka ndryshime té& médha né
strukturén e pronésisé sé segmenteve
individuale té sistemit financiar. Segmentet
mé té médha dhe mé té réndésishme té
sistemit financiar kryesisht jané né
pronési té institucioneve financiare té
huaja (sistemi bankar, shogérité e
menaxhimit me fondet pensionale dhe
shoqgérité e sigurimit). Nga kétu, kéto
segmente té sistemit financiar vendas,
népérmjet pronaréve té tyre té huaj, jané mé
té ekspozuar ndaj rrezigeve gé rriedhin nga
zhvillimet né mjedisin  ndérkombétar,
megjithése né njé ekonomi té vogél dhe té
hapur, transmetimi dhe realizimi i efekteve
negative té goditjeve té jashtme kryesisht
ndodh relativisht shpejt dhe lehté dhe pérmes
kanaleve té ndryshme (dhe jo vetém pérmes
pronaréve té personave juridiké).

112 Né analizé jané marré parasysh ato segmente té sistemit financiar ku funksionojné né ményré aktive té paktén gjashté institucione
dhe ku disponohen té dhéna pér sasiné e mjeteve pér ¢do institucion né veganti.

113 Me Aktvendim té Guvernatores sé Bankés Popullore té datés 21 maj 2021 &shté dhéné leje pér ndryshim statusor — bashkim i
“Ohridska banka” SHA Shkup né “Sparkase banka Makedonija” SHA Shkup. Regjistrimi i ndryshimit né Regjistrin Qendror té& Republikés

sé Magedonisé sé Veriut éshté béré mé 16 korrik 2021.
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Tabela nr. 9 Struktura pronésore e institucioneve té caktuara financiare
Né pérqindje

Shoqéri pér Shogéri pér
Pronardt Bankat Kursimoret Sl_mqi_érité e Shtépité shoqér'rté udhéheqgje t&  udhéhegje té Shoqié_r'rté
sigurimeve brokere e lizingut fondeve fondeve financiare
pensionale investuese
Pronarét vendor 23,2 1000 24.3 87,5 84,9 127 575 60,1
Persona Juridikjoﬂ.hanciar (pérfshiré edhe 8,0 100,0 0,5 34,9 13 0,0 48,3 32,5
shogatat e qytetaréve)
Bankat 0,1 0,0 17,5 0,0 3,6 12,7 0,0 0,0
Institucionet financiare tjera 0,5 a0 2,0 a0 0,0 0,0 0,0 0,0
Personat fizik 8,3 0,0 4,3 52,6 80,0 0,0 9,2 27,6
Saktori public 5,4 0,0 0,03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pronarét e huaj 76,5 0.0 757 125 151 87,2 42,5 20,9
Personat fizik 1,7 0,0 0,5 6,7 0,0 0,0 27,7 13,0
Persona juridik jofinanciar 5,0 0,0 0,0 5,8 53 0,0 14,8 0,0
Bankat 68,2 0,0 0,0 0,0 9,8 0,0 0,0 0,0
Institucionet tjera financiare 1,6 0,0 75,2 0,0 0,0 87.3 0,0 26,9
Status té padefinuar 0,3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gjithsej 100,00 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Burimi: Pérllogaritje t&€ Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga banka, kursimoret, KLV internet faget té shoqérive
té caktuara pér menaxhim me fondet pensionale, AMS, QDLV dhe Ministria e Financave.

Vérejtje: Pjesémarrja té llojeve té€ caktuara té pronésisé né strukturén pronésore ka té bé&jé me kapitalin e aksioneréve/baza kryesore
e institucioneve té caktuara financiare.
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2.2, Lidhja ndérsektoriale, kanalet e infektimit dhe ndikimi i tyre mbi
stabilitetin financiar

Lidhja ndérsektoriale e segmenteve individuale institucionale té sistemit financiar té
Republikés sé Maqgedonisé sé Veriut dhe mundésia e pérhapjes sé rrezikut nga njéri
segment né tjetrin jané né nivel té ulét. Arsyeja pér kété éshté struktura e thjeshté e
sistemit financiar, ndérvarésia e ulét e aktiviteteve té segmenteve individuale dhe
mungesa e instrumenteve dhe shérbimeve financiare mé komplekse. Stabiliteti i
sistemit financiar pércaktohet mé sé shumti nga stabiliteti i sektorit bankar si
segmenti kryesor i tij, ku jané té pérgendruara kursimet e sektorit jofinanciar dhe
institucioneve té tjera financiare. Lidhja e pronésisé ndérmjet institucioneve
individuale té sistemit financiar éshté brenda kufijve té€ moderuar dhe nuk pérfagéson
njé burim ngjitjeje midis segmenteve individuale.

Né kushtet e zhvillimit ende té dobét té
Grafikoni nr. 88 Pjesémarrja e depozitave te tregjeve financiare dhe alternativave té
bankat té segmenteve té caktuara financiare kufizuara pér investim dhe fekondim té

jobankare né aktiven e tyre totale mjeteve té subjekteve ekonomike, njé
né pérgindje pjesé e konsiderueshme e mjeteve té
o0 2017 =2015 2019 =202 =021 || institucioneve financiare jobankare jané
50 té plasuar né depozita bankare (19,451
milioné denaré)!!4, Depozitat e plasuara tek

40 | 37,6 368 bankat jané njé pjesé e réndésishme e aktives
34,6 ' té institucioneve financiare jo-bankare,

30 | vecanérisht té shoqgérive t€ brokerimit,

fondeve té investimeve dhe shogérive té
sigurimeve, ku mé shumé se 20% e aktiveve
investohet né depozita né bankat vendase.
Plasmani relativisht i larté i depozitave té
bankave vendase jané né pérputhje me
natyrén e veprimtarive té segmenteve jo-

20

10

B v bt k] B e . . - . ws
-% ww® =5 3% wms 5 E5§ | bankare t& sistemit financiar, por edhe té
= [T - 3 R
SE ©6 S¥ 2§ w2 E g¢ Sei -
£5 sa 2§ S8 Tf £ 95 mundésive/kufizimeve rregullatore, por edhe
[T w = 3 = . . . . . us
V-8 a = 6 ¥ Y& | kapacitetet e investimit né instrumentet té

Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té t_Jer_a _ﬂn?n_C'are' Pr?cmda], aftes_'a !_aaguese__dhg

dhénave té bankave, kursimoreve, AMS, MAPAS dhe KLV likuiditeti i sistemit bankar jané faktoré té

Vérejtje: Nuk jané té& disponueshme t& dhénat e depozitave réndésishém  pér funksionimin stabil té

té shoqérive financiare para vitit 2019. institucioneve financiare jo-bankare dhe njé
kanal i réndésishém potencial pér vérshimin e
rrezigeve bankare né kéto institucione
financiare.

Grafikoni nr. 89 Pjesémarrja e depozitave totale Analizuar né nivel té pérgjithshém, depozitat
nga segmenti financiar jobankar né detyrimet nga institucionet financiare jo-bankare

114 Depozitat konsiderohen gjithashtu llogarité e transaksioneve té segmenteve té tjera institucionale né banka. Mé 31.12.2021, 8,9% e totalit té
depozitave té institucioneve financiare jo bankare jané fonde né njé llogari transaksioni me njé banké ose jané né formén e depozitave me
parashikim.
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12808

totale té bankave dhe sistemit bankar vendase nuk jané njé burim i
né pérgindje réndésishém fondesh pér sistemin
» 0.6 bankar dhe as térheqja e supozuar e tyre
nuk do té keté njé ndikim té
réndésishém né likuiditetin dhe

30

25

20 stabilitetin e sistemit bankar. Megjithaté,
15 analizuar nga banka individuale, pér pesé
10 banka né sistem (me njé pjesé totale té
s 44 | pérbashkét té tregut né totalin e aktiveve prej
0 : 6.8%), depozitat nga institucionet financiare

jobankare pérfagésojné njé burim relativisht
té réndésishém financimi dhe marrin pjesé me
2020 2021 té paktén 10% né totali i detyrimeve té kétyre
Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té t&¢  bankave (dhe né njé banké té vogél 30,6%).
dhénave té bankave.

Vérejtje: Né analizé nuk éshté pérfshiré “BZHMV” SHA

Shkup, pér shkak se nuk mbledh depozita.

Banka 1
Banka 2
Banka 3
Banka 4
Banka 5
Banka 6
Banka 7
Banka 8
Banka 9
Banka 10
Banka 11
Banka 12
Banka 13
Gijithsej.

Duke pasur parasysh gé depozitat nga institucionet financiare trajtohen si njé burim mé pak i
stabil, kéto depozita, te bankat ku ato kané njé pjesémarrje té€ konsiderueshme, jané njé kanal
potencial pér pasojat e likuiditetit né rast té térhegjes njékohésisht té tyre.

Kredité bankare té miratuara pér institucionet financiare jobanka pérfagésojné njé
tjetér kanal té mundshém infektimi né sistemin financiar por réndésia e saj éshté mjaft e
vogél. Mé 31.12.2021, kredité bankare té miratuara pér institucionet financiare vendore jo-
bankare arritén né 687 milioné denaré modeste, ose 0,2% nga gjithsej kredité bankare (analizuar
nga banka individuale, kjo pjesémarrje nuk tejkalon 1,8%). Kredia bankare nuk pérfagéson njé
burim té réndésishém financimi té veprimtarive té€ segmenteve individuale financiare jobankare,
me pérjashtim té shoqérive té brokerimit té sigurimeve, ku kredité bankare zéné 12,8% té totalit
té burimeve té fondeve. Mé pas, pér sa i pérket masés sé késaj pjesémarrjeje, jané shoqérité e
lizingut dhe kursimoret, ku kredité bankare z€né pérkatésisht 4,7% dhe 3,4% té burimeve té
financimit.

Kérkesat dhe detyrimet ndérbankare kané njé réndési relativisht té vogél si kanal
infektimi né sistemin bankar. Gjegjésisht, gjithsej kérkesa té bazuara né kredi dhe depozita
ndérbankare (pérfshiré llogarité ndérbankare té transaksioneve) arrijné né 14,341 milioné denaré,
ose 2,2% nga gjithsej aktivave té sistemit bankar. Madje, pjesa mé e madhe, ose 87,4% e shumés
totale té kérkesave ndérbankare, i takon njé banke, aktiviteti kryesor i sé cilés éshté tregtimi i
kredive té marra nga institucionet financiare ndérkombétare dhe nga shteti tek pérdoruesit
fundoré népérmjet bankave vendase (ashtu gé pjesa e madhe e aktivés sé saj pérbéhet nga
kérkesat nga bankat e tjera). Realizimi i rrezikut té infektimit né kété banké do té ndodhte vetém
né skenarin mé ekstrem té€ pamundésisé sé pagesés nga té gjitha bankat pérmes té cilave
"BZHMV" SHA Shkup i plason kredité e huaja. Te bankat e tjera, kérkesat ndérbankare nuk kalojné
2.8% té totalit té aktiveve té bankave individuale. Nga ana e pasives, analizuar sipas bankave
individuale, pesha mé e larté e detyrimeve ndérbankare né totalin e pasivés éshté 8.3%. Analiza
e qarkullimit né tregun ndérbankar té depozitave té siguruara dhe té pasigurta konfirmon
ekspozimin relativisht té ulét té bankave ndaj rrezikut té pérhapjes sé problemeve té mundshme
nga njé banké né tjetrén. Né fakt, né vitin 2021 bankat mé sé shumti tregtuan me depozita té
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pasiguruara (éshté realizuar vetém njé transaksion repo né vleré prej 140 milioné denaré), né
vleré té pérgjithshme prej 8,934 milioné denaré, gé paraget vetém 1,5% té gjithsej aktivave té
sistemit bankar, né fund té vitit 2020'%>. Megjithaté, né kushtet e rritjes sé pasigurisé dhe
ndérlikimit t&€ mjedisit né té cilin punojné bankat né gjashtémujorin e paré té vitit 2022, vihet re
njé lévizje mé e ndjeshme e tregtimit ndérbankar me depozitat. Késhtu, né gjysmén e paré té vitit
2022, garkullimi né tregun ndérbankar té depozitave té pasigurta u rrit ndjeshém né krahasim me
té njéjtén periudhé té vitit 2021 dhe arriti né 25,253 milioné denaré (kjo shumé pérfagéson 4%
té aktivave té sistemit bankar mé 31.12. 2021). Po ashtu, Iévizje mé e theksuar vérehet edhe né
segmentin repo té kreditimit ndérbankar, ku jané tregtuar 6.753 milioné denaré (1,1% e aktivave
té sistemit bankar mé 31.12.2021).

Banko-sigurimi, pérkatésisht bashképunimi ndérmjet bankave dhe shogérive té sigurimit bazuar
né njé marréveshje pérfagésimi sigurimesh, Eshté aplikuar nga shtaté banka né vitin 2021 (njéjté
si né vitin paraprak). Shuma e kétyre transaksioneve &shté né rritje, por me réndési té vogél deri
né mesatare pér té dy segmentet. Pérkatésisht, primet bruto té policave té mbledhura pérmes
bankave né vitin 2021 pérfagésojné vetém 4,4% té primeve té pérgjithshme té shoqérive té
sigurimit. Ekspozimi i bankave i siguruar me policén e sigurimit té jetés arriti né 16% té totalit té
ekspozimit té kredisé ndaj personave fiziké!'® ose 19.2% té ekspozimit ndaj personave fiziké pa
kartela kreditore dhe mbitérhegje té llogarisé rrjedhése, qé paraget njé ndryshim mé té
réndésishém krahasuar me njé vit mé paré ( né vitin 2020, kéto pjesémarrje arritén pérkatésisht
né 11.8% dhe 14.4%). Né té njéjtén kohé, né vitin 2021, kredité e miratuara nga bankat té cilat
jané té siguruara nga mospagesa nga njé shoqgéri e sigurimit arritén né 12 miliardé denaré (rritje
prej rreth gjysmé miliardé denaré né krahasim me vitin 2020), ose 3,1% nga gjithsej kredité pér
subjekte jofinanciare. Realizimi eventual i rrezikut té kredisé te kéto kredi do té kishte trajtimin e
njé ngjarje té rrezikshme, dhe démet nga kjo do té€ mbulohen nga shogérit e sigurimit, sipas
shumés sé siguruar!!’. Gjithashtu, njé tjetér kanal potencial pér lidhjen e sektorit té& sigurimeve
me até bankar éshté démtimi i mundshém i sigurisé sé kredive, té mbrojtura nga polica e sigurimit
té pronés (mé 31.12.2021, né masén 65,3% té totalit té ekspozimit kreditor té bankave ndaj
subjekteve jofinanciare té siguruara me pasuri té patundshme, sigurimi éshté i mbrojtur me policé
té sigurimit té pronés!!®). Né kété kontekst, rreziku i njé ngjarjeje té vetme gé shkakton déme té
médha té papaguara nga shogérité e sigurimit, ndérsa me kété té jeté e rrezikuar edhe pagesa e
kérkesave té bankave, éshté i realizueshém né rast té fatkegésive té mundshme natyrore!'°.

Ekziston njé lidhje e natyrshme midis sektorit té lizingut dhe sektorit té sigurimeve
pér shkak té detyrimit rregullator té pérdoruesit té lizingut pér té siguruar IEndén qé Eshté né
lizing te njé shogéri té sigurimeve. Gjithashtu, oferta e a.q. produkt junit-link , i cili paraqget
kombinim i sigurimit té jetés me investimin né grup, pérkatésisht sigurimi i jetés né té cilin
rreziku i investimit bie mbi barré té siguruarit, i referohen lidhjes sé kétij lloji sigurimi me |évizjet

115 Né vitin 2020, garkullimi né tregun ndérbankar té depozitave arriti né 6.652 milioné denaré, qé paraget 1,2% té aktivave té sistemit
bankar mé 31.12.2019.

16 Né vitin 2021, te 0,2% té kredive té siguruara me sigurim jete, ka ndodhur njé ngjarje rreziku e mbuluar nga policat e sigurimit té
jetés (dhe bankat kané mbledhur déme nga shogérit e sigurimit, gé korrespondojné me shumén e siguruar).

117 Né vitin 2021, bankat kané paguar déme nga shogérité e sigurimit né bazé té realizimit té rrezikut t& kredisé né masén 0.2% té
totalit té kredive té siguruara nga mospagesa.

18 Burimi: té dhéna té dorézuar nga ana e bankave.

119 Sjpas té dhénave té publikuara né portalin e Bankés Botérore pér njohurité klimatike, ekonomia e Magedonisé &shté e ekspozuar
ndaj disa rrezigeve/rrezigeve gjeofizike dhe klimatike, ndérsa cenueshméria mé e madhe &shté nga vérshimet dhe temperaturat
jashtézakonisht té larta (thatésirat). Burimi: North Macedonia - Summary | Climate Change Knowledge Portal (worldbank.org) .
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e tregjeve financiare, pérkatésisht realizimi i fondeve investuese (primet bruto police bé bazé té
produktit junit-link bie né 19,1% nga premit bruto té policave té shogérive pér sigurim jetésor né
vitin 2021!2°). Me fjalé té tjera, komponenti investuese i kontributeve té kétyre produkteve té
sigurimit pércaktohet drejtpérdrejt nga kontributet e instrumenteve né té cilat investojné fondet
e investimit. Térheqja e kétij produkti éshté né rritje té vazhdueshme (rritie me 27% né vitin
2021). Né kété kontekst, personat e siguruar duhet té informohen né ményré té pérshtatshme
mbi karakteristikat dhe rreziget potenciale té kétyre produkteve jo tradicionale té sigurimit, dhe
té gjitha shpenzimet gé lidhen me to. Pérvec késaj, Agjencia e Mbikéqyrésit té Sigurimeve ka
marré masa konkrete pér té rritur transparencén né investimet né produktet e junit-link. Késhtu
gé nga fillimi i tetorit 2022 do té hyjé né fuqi njé rregullore e re pér sigurimin e jetés pér aksionet
né fondet e investimeve kur i siguruari merr pérsipér rrezikun e investimit!?

Lidhja e pronésisé qé ekziston midis institucioneve té veganta financiare éshté njé
tjetér kanal potencial i ndérvarésisé dhe pérhapjes eventuale té rrezigeve nga njé
segment i sistemit financiar né tjetrin.

Grafikoni nr. 90
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Te ne, investimet kapitale té bankave né
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denaré, ose 0,3% nga gjithsej akativat e
sistemit bankar (pér banka individuale, kjo
pérgindje nuk tejkalon 1,3%)!2. Nga
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instrumentet vetanake, né filiale dhe shoqérit e

lidhura, sipas llojit té personit vendas juridiké
né pérqgindje

fondeve pensionale dhe shogéri lizingut.
Bankat jané gjithashtu ruajtés té aktiveve
té fondeve pensionale dhe investimeve, té
cilat mund té jené njé kanal potencial pér

pérhapjen e rrezikut ndérsektorial, vetém

Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té pér shkak té rrezikut t& reputacionit.

dhénave té bankave.

120 Kjo pjesémarrije ishte 17,3% pér vitin 2020.

121 Mé shumé detaje rreth késaj rregulloreje jepen né pjesén pér sektorin e sigurimeve né kuadér té kétij raporti, né “Gazetén Zyrtare
té Republikés sé Magedonisé sé Veriut” nr. 109/22 ose né fagen e internetit t& AMS.

122 Bankat kané investime (t€ pérbashkéta) edhe né institucione té tjera financiare vendore, si Bursa e Magedonisé, CDHV, KIBS,
KASIS.
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2.3. Institucione depozitare
2.3.1 Bankat!?

Né vitin 2021 sistemi bankar vazhdoi té funksionojé né kushtet e njé pandemie dhe
né gjysmén e dyté té vitit u evidentuan rreziqet qé lidhen me ndérprerjen e zinxhiréve
té furnizimit global, cmimet mé té larta té energjisé dhe kryesisht rritjen e normés sé
inflacionit. Edhe né kushte té tilla, sistemi bankar ruajti stabilitet, duke realizuar ritme
solide rritjeje té aktivitetit kreditor dhe depozitues.

Aftésia paguese e sistemit bankar éshté e géndrueshme dhe ka shénuar pérmirésim
té métejshém. Mjetet vetanake té sistemit bankar jané té njé cilésie té larté dhe
tejkalojné shumén e minimumit rregullator dhe mbikéqyrés té kérkuar. Shumica e
treguesve pérmes té ciléve monitorohet dhe vlerésohet likuiditeti shénuan njé
pérmirésim né vitin 2021, me rritje té métejshme té mjeteve likuide. Madje, pér njé
periudhé té gjaté kohore, mjetet likuide jané mbajtur né nivelin e njé té tretés sé
totalit té mjeteve dhe mbulojné rreth 50-55% té detyrimeve afatshkurtra dhe rreth
60-65% té depozitave té familjeve. Norma e mbulimit té likuiditetit éshté pothuajse
tre heré mé e larté se niveli minimal i parashikuar pér kété normé, i cili éshté né fuqi
duke filluar nga data 1.1.2021. Stres- testimi i realizuar i rezistencés sé sistemit
bankar ndaj goditjeve té simuluara tregon pér njé nivel té kénaqshém rezistence té
pozicioneve té aftésisé paguese dhe likuiditetit té tij.

Né vitin 2021 ka pasur njé realizim té caktuar té rrezikut té kredisé, i matur népérmjet
lévizjeve té kredive jofunksionale dhe pjesémarrjes sé tyre né totalin e kredive.
Lévizje té tilla rrjedhin kryesisht nga kredité té cilave u éshté mundésuar shtyrje té
pagesés sé pérkohshme pér shkak té pandemisé, por intensiteti i realizimit té rrezikut
té kredisé mbi kété bazé ka mbetur brenda kufijve té kontrolluar dhe ishte mé i ulét
se sa ishte pritshméria. Né vitin 2021, kredité e rregullta qé kaluan né njé proces
ristrukturimi shénuan njé rritje mé té ndjeshme, e cila rezulton nga kredité e
ristrukturuara pér shkak té pérkeqésimit té situatés financiare té klientéve si pasojé
e krizés sé koronés. Kéto kredi monitorohen me kujdes, por pér momentin nuk
paraqgesin njé faktor rreziku té réndésishém pér shkak té shumeés sé paréndésishme
té tyre.

Rezultati financiar i sistemit bankar shénoi rritje té€ métejshme né vitin 2021, me ¢ka
treguesit e pérfitueshmérisé u pérmirésuan edhe mé shumé. Né fillim té vitit 2022,
me fillimin e konfliktit ndérmjet Rusisé dhe Ukrainés, u intensifikuan edhe rreziget
gjeopolitike ndaj té cilave éshté e ekspozuar ekonomia e Maqgedonisé, késhtu qé
pasiguria né mjedisin ku punojné bankat dhe klientét e tyre u rrit edhe mé shumé. Né
kushte té tilla, ruajtja e véllimit té burimeve té financimit té bankave paraqet njé sfidé
té réndésishme me té cilén do té pérballen ato, ngjashém me menaxhimin e rrezikut
té kredisé, realizimi eventual i té cilit mund té keté efekte negative né rezultatet
financiare té bankave.

Né kushtet e rritjes sé cmimeve globale gé u transferua né ekonominé vendase, nga
prilli 2022, Banka Popullore rriti disa heré normén bazé té interesit (nga 1,25% né
mars 2022 né 2,5% né korrik 2022) dhe rriti normat e interesit e depozitat té
disponueshme njéditore dhe shtaté ditore. Pas njé periudhe mé té gjaté kohore u
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mbajtén repo-ankandet e Bankés Popullore pér sigurimin e likuiditetit né sistemin?4,
Né kuadér té pércaktimit strategjik té Bankés Popullore pér denarizimin, ndryshime
jané béré edhe né pércaktimin e instrumentit té rezervés sé detyruar duke rritur
normeén e rezervés sé detyruar pér detyrimet né valuté (nga 15% né 18%) dhe duke
ulur normén e rezervés sé detyrueshme pér detyrimet né denaré (nga 8% né 5%).
Pritet qé kéto masa té synuara té ndikojné né nxitjen e denarizimit té bilanceve té
bankave dhe rritjen e kursimeve né monedhén vendase, e cila do té arrihej pérmes
ndryshimeve né politikén e interesit té bankave né drejtim té ofrimit relativisht té
normés relativisht mé té volitshme pér depozitat né denaré.

Grafikoni nr. 91 Treguesit e aftésisé paguese Grafikoni nr. 92 Treguesit e likuiditetit té
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Sistemi bankar e mbylli vitin 2021 me tregues kryesisht mé té miré té aftésisé paguese
dhe kapitalizimit, né krahasim me vitin paraprak. Pérmirésimi i treguesve té aftésisé
paguese rezulton nga pozicionet mé té larta té kapitalit, gé mé sé shumti vjen si pasojé e fitimeve
té mbajtural?, emetimit té aksioneve té zakonshme!?® dhe instrumenteve subordinuara té reja té
emetuara'?’. Né fund té vitit 2021, norma e mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar éshté
1,9 piké pérgindjeje mé e larté se kérkesat minimale rregullatore dhe mbikéqyrése té vendosura
pér kété normé. Késhtu, pas mbulimit té té gjitha kérkesave pér kapital (kérkesat rregullatore,
kérkesat mbikéqgyrése dhe shtresat mbrojtése aktualisht té aktivizuara té kapitalit, pér ruajtjen e
kapitalit dhe pér bankat vendase me réndési sistemike), mbeten teprica e fondeve vetanake prej
10.9% té totalit té fondeve vetanake. Mbi 90% e mjeteve vetanake i pérkasin kapitalit té rregullt
bazé, i cili pérfagéson segmentin mé cilésor té kapitalit rregullator té bankave. Megjithaté, duke
marré parasysh pasiguriné aktuale té larté né mjedisin ku funksionon sistemi bankar (ekspozimi

123 Mé shumé detaje né lidhje me lévizjet né sistemin bankar né vitin 2021 mund t& gjeni né Raportin pér rreziget e sistemit bankar
né vitin 2021 (https://www.nbrm.mk/content/Godisen_BS_31_12_2021.pdf).

124 Konkretisht, pér heré té paré gé nga viti 2016, po zhvillohen repo-ankandet pér sigurimin e likuiditetit, duke filluar nga marsi 2022.
125 Né shkurt té vitit 2021, Banka Popullore miratoi Vendimin pér kufizimin e pérkohshém té shpérndarjes dhe pagesés sé dividentéve.
Qéllimi i vendimit ishte té& vepronte né ményré parandaluese dhe t&€ mundésonte rritjen dhe ruajtjen e métejshme té géndrueshmérisé
dhe stabilitetit té sistemit bankar, si dhe mbéshtetjen e aktivitetit kreditues, né kushtet e pasigurisé pér ecuriné e métejshme té krizés
shéndetésore. Vendimi ishte i vliefshém deri né fund té€ vitit 2021, me mundési té shfugizimit t& hershém, né varési té rrethanave té
pandemisé. Késhtu, pas njé analize té detajuar té& béré mé paré té rrethanave aktuale, |évizjeve dhe perceptimeve té sistemit bankar
dhe mjedisit né té cilin punon, duke marré parasysh rezultatet e stres - testeve té kryera mbi rezistencén e sistemit bankar, né fillim
té gusht 2021, Késhilli i Bankés Popullore e shfugizoi kété vendim.

Né vitin 2021, té gjitha bankat mbajtén té paktén njé pjesé té fitimit té vitit té kaluar né aktivet e tyre.

126 N& vitin 2021, katér banka emetuan aksione té reja.

127 Né vitin 2021, tre banka emetuan instrumente subordinuara té reja.
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ndaj rrezigeve gé lidhen me krizén shéndetésore, konfliktin né Ukrainé, krizén energjetike,
zinxhirét e ndérpreré té furnizimit global, inflacionin e larté, etj.), éshté e nevojshme gé bankat
té vazhdojné té sillen me maturi né ruajtjen e pozicionit té tyre té kapitalit, si dhe né ndérmarrjen
dhe menaxhimin e rrezigeve.

Grafikoni nr. 93 Treguesit pér likuiditet,
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té dhénave té
dorézuara nga bankat.

Bankat kané njé volum té kénaqshém té
mjeteve likuide, té cilat shénuan rritje
shtesé né vitin 2021. Késhtu, njé pjesé e
treguesve té rrezikut té likuiditetit kané shénuar
pérmirésim dhe né fund té vitit 2021 jané ruajtur
né nivele té kénagshme. Analizuar sipas
strukturés valutore, pérmirésimi i treguesve té
likuiditetit ishte mé i theksuar né treguesit e
likuiditetit valutor té sistemit bankar, té cilét edhe
pérkundér rritjes, jané ende né nivel dukshém
mé té ulét né krahasim me treguesit e likuiditetit
né denaré. Nga kjo rrjedh réndésia e madhe e
véllimit adekuat té rezervave valutore dhe prania
e Bankés Popullore né tregun valutor (pér
ruajtjen e njé kursi valutor stabil) pér t& mbuluar
kérkesén e mundshme té shtuar pér mjetet né
para valutore!?8, Nga fillimi i vitit 2021, éshté né
zbatim Vendimi i ri pér metodologjiné e
menaxhimit té rrezikut té likuiditetit té bankave,
né té cilin éshté futur detyrimin pér bankat pér
té ruajtur njé nivel minimal a.q. raporti i mbulimit
té likuiditetit. Kjo rregullore paraget njé hap té
réndésishém drejt harmonizimit té rregullores
vendase me standardin ndérkombétar Basel 3,
duke pérfshiré rregulloren pérkatése evropiane,
pér sa i pérket kérkesave pér likuiditet minimal.
Mé konkretisht, ky standard i likuiditetit té Bazelit
mat rezistencén e likuiditetit té bankave,
pérkatésisht aftésiné e bankave pér té shlyer
detyrimet gé vijné pér pagesén né 30 ditét e
ardhshme, né kushte té supozuara stresi.

128 N& kété kontekst, duhet pasur parasysh se Banka Qendrore Evropiane (BQE) i ka mundé&suar Bankés Popullore gasje né likuiditetin
valutor né euro, me kolateralin e duhur. Kjo gasje éshté mundésuar né formé té repo linjés, gé nga gushti i vitit 2020, né vleré té
pérgjithshme prej 400 milioné denaré. Afati pér zbatimin e repo linjés shté shtyré disa heré dhe aktualisht éshté deri né janar 2023.
Deri mé tani, Banka Popullore nuk ka pasur nevojé té shfrytézojé mjetet nga kjo repo linje.
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Grafikoni nr. 94 Hendeku agregat midis
hyrjeve dhe daljeve té dakorduara,
pérfshiré shumén agregate té fondeve té
pangarkuara (larté) dhe stabilitetin e pritur
té depozitave, sipas periudhés sé mbetur
deri né kohé pér pagesé, me gjendje té
datés 31.12.2021 (poshté)
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té dhénave té
dorézuara nga bankat.

Mé daté 31.12.2021, norma e mbulimit té
likuiditetit té sistemit bankar ishte 292,2%
(minimumi rregullator pér kété normé éshté
100%), me cka a.q. aktivat likuide me cilési té
larté né sistemin bankar jané pothuajse tre heré
mé té larta né krahasim me sasiné e daljeve té
neto parave, té cilat do té realizoheshin né
kushte stresi me njé kohézgjatje prej 30 ditésh.

Njé kusht i réndésishém pér menaxhimin e
papenguar té likuiditetit té bankave éshté
sigurimi i pérputhshmérisé sé afatizimit té
hyrjeve dhe daljeve té dakorduara sipas
afatizimit té tyre té mbetur. Ka njé hendek
negativ relativisht té larté midis hyrjeve dhe
daljeve té dakorduara deri né njé vit dhe rreziku
i tij nuk u materializua falé pérgindjes sé
géndrueshme té€ mbaijtjes sé depozitave prané
bankave. Duke pasur parasysh faktin se
pothuajse 65% e depozitave né banka jané
depozita pa afat dhe 66% e totalit té€ depozitave
jané té familjeve (té€ cilat zakonisht jané mé té
ndjeshme ndaj lajmeve negative, informacioneve
dhe spekulimeve), besimi i publikut tek bankat
éshté njé réndési vendimtare pér sistem likuidues
dhe stabil.

Né vitin 2021!?° depozitat u rritén me shpejtési
(pér 8,8%, kundrejt 6,2% né vitin 2020), por
tendenca e transformimit té valutés, e cila filloi
me shfagjen e krizés shéndetésore, u intensifikua
kété vit dhe coi né njé rritje té peshés sé
komponentit té depozitave né valuté né totalin e
depozitave (45% mé daté 31.12.2021, kundrejt
41,9% dhe 40,8%, pérkatésisht né fund té vitit
2020 dhe 2019). Transformimi i afatizimit té
depozitave vazhdoi, késhtu qé pjesémarrja e
depozitave pa afat né totalin e depozitave arriti
né 64,5% (59,9% mé daté 31.12.2020, 54,1%
mé daté 31.12.2019).

129 Né muajt e paré té vitit 2022, depozitat totale u rritén mé ngadalé (3,1% né maj 2022, né bazé vjetore), gé éshté rezultat i uljes
sé depozitave té sektorit té€ korporatave, me rritje té& métejshme té depozitave té familjeve.

94
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Nga fillimi i vitit 2022, kriza ruso-ukrainase ka
krijuar pasiguri dhe reagime te njé pjesé e
popullatés, té€ shprehura me konvertimin e
depozitave né denaré né valuté ose né para té
huaja, gé éshté sjellje e shpeshté né kushte
krize. Gjithashtu, u intensifikuan spekulimet e
pabaza pér stabilitetin e denarit, té cilat krijuan
presione afatshkurtra né bazén e depozitave té
bankave. Banka Popullore ka reaguar né ményré
té duhur pér té ulur presionet dhe gé nga muaji
prill, depozitat e familjeve kané shénuar rritje
konstante. Masat e miratuara nga Banka
Popullore gé nga fillimi i vitit pérmes ndryshimit
té normés bazé té interesit dhe instrumentit té
rezervés sé detyrueshme pritet té kontribuojné
né nxitjen e denarizimit té bilanceve té bankave
dhe rritjen e kursimeve, gé do té arrihej pérmes
ndryshimeve né politikat e interesit té€ bankave
né drejtim té ofrimit t& normave relativisht mé té
favorshme té interesit pér depozitat né denaré.

Né vitin 2021, rreziku i kredisé ka shénuar
njé realizim té caktuar, i matur népérmjet
lévizjeve té kredive jofunksionale dhe
pjesémarrjes sé tyre né totalin e kredive.
Lévizje té tilla rezultojné kryesisht nga kredité pér
té cilat pagesa éshté shtyré pérkohésisht pér
shkak té pandemisé, por intensiteti i realizimit té
rrezikut té kredisé, mbi kété bazé, ka mbetur
brenda kufijve té kontrolluar dhe ka gené mé i
ulét se sa pritej (nése marrim parasysh véllimin
relativisht té larté té kredive té cilat ju ishin
miratuar njé lloj lehtésimi né pagesat e tyre pér
shkak té krizés sé koronés'*®). Pavarésisht rritjes
vjetore té kredive jofunksionale té subjekteve
jofinanciare, nga 4,5%, pjesémarrja e tyre né
totalin e kredive ka shénuar rénie. Nga
piképamja sektoriale, rritja vjetore e kredive
jofunksionale u pérgendrua né krediné pér
familjet, e cila u rrit me 33,8% (béhet fjalé pér
kreditet té cilave paraprakisht ju éshté
mundésuar lehtési né pagesat e tyre pér shkak
té krizés sé koronés), ndérsa kreditet
jofunskionale pér korporata u zvogéluan pér 5%

130 Masat pér lehtésimin e pagesés sé kredive pér shkak té krizés sé koronésishin t& mbuluara 46% té kredive té rregullta pér subjektet
jofinanciare (34% té kredive té rregullta pér popullsiné dhe 57,2% té kredive té rregullta pér ndérmarrjet). Gjithashtu, pér disa nga
kéto kredi, masat pér lehtésimin e pagesés u aplikuan pér heré té dyté (né 7,8% té kredive té rregullta pér subjektet jofinanciare,
dhe pér 5,5% té kredive té rregullta pér popullatén dhe pér 10,4% té kredive té rregullta té korporatave).
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si pasojé e aktiviteteve té intensifikuara té
bankave pér pagesé. Mbulimi i totalit té kredive
jofunksionale me korrigjim té vlerés ka mbetur
mbi  66%. Késhtu, efektet negative té
mospagimit total té€ mundshme té kredive
jofunksionale né pozicionet kapitale jané
potencialisht té vogla dhe né rastin mé té keq do
té “konsumonin” 5,3% té totalit t& mjeteve
vetanake té bankave.

Realizimi i rrezikut té kredisé paraget
rrezik pér aftésiné paguese té bankave, né
njé situaté ku ka njé kalim té shtuar té
kredive té rregulita né kredi jofunskionale.
Megjithaté, analizat tregojné se nevojitet njé
tranzicion mjaft ekstrem prej 16,4% té
ekspozimit kreditor té rregullt né até jofunksional
ndaj sektorit jofinanciar, gé& norma e
mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar té
ulet né 8%?*3. Pér ilustrim, pérgindja e kalimit
nga ekspozimi kreditor i rregullt né até
jofunksional (pér njé periudhé njévjecare) ishte
1,2% pér vitin 2021, ndérsa mesatarja e késaj
pérgindje, e llogaritur pér 13 vitet e fundit, &shté
2,1% (shuma maksimale e arritur pér kété
pérgindje, pér té njéjtén periudhé, éshté 4,4%
dhe éshté shénuar pér periudhén 30.6.2008 deri
mé 30.06.2009). Gjithashtu, njé pjesé relativisht
e konsiderueshme e portofolit té kredisé sé
bankave éshté e siguruar nga njé lloj sigurimi,
vlera e vlerésuar e té cilit tejkalon ndjeshém
shumén e kredive pér té cilat éshté krijuar
sigurimi. Késhtu, né rast té€ mospagesés sé
kredive, sigurimi i vendosur mund té pérdoret si
burim dytésor i shlyerjes. Nga ana tjetér, kredité
pér familjet zakonisht jepen pér klientét me té
ardhura té rregullta mujore, té cilét e marrin
pagén pérmes llogarive té pagesave té hapura né
bankat nga té cilat pérdorin krediné. Né kété
ményré, paga e kreditopérdoruesit mund té
konsiderohet njé “sigurues” relativisht cilésor pér
bankén. Madje, né pérputhje me aktet e
brendshme té bankave, raporti maksimal i lejuar
ndérmjet detyrimeve né bazé té kredive té

131 Gjaté zbatimit té kétij simulimi, supozohet se korrigjimet e reja té vlerés do té kishin trajtimin e korrigjimeve té panjohura, gé éshté
njé supozim mjaft konservator, zbatimi i té cilit kontribuon edhe mé shumé né uljen e normés sé mjaftueshmérisé sé kapitalit.
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té hapur valutor, i cili pérfagéson njé hendek midis aktiveve
dhe detyrimeve té bilancit dhe jashté bilancit me njé
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klientit dhe té ardhurave té tij mujore varion nga
50-80%. Pér kredité e miratuara né pjesén mé té
madhe té vitit 2021'32, treguesi i raportit
ndérmjet detyrimeve té bazuara né kredité e
klientéve dhe té ardhurave mujore té tyre éshté
mesatarisht rreth 40%, ndonése ka dallime mé
té theksuara midis bankave individuale.
Megjithaté, né kushtet e rritjes sé pasigurisé dhe
kompleksitetit t€ mjedisit né té cilin punojné
bankat, né periudhén e ardhshme mund té pritet
realizimi i rrezikut té kredisé né portofolet e
bankave, pérkatésisht kalimi i kredive té rregullta
né ato jofunksionale. Pritjet pér njé ulje té
Cilésisé sé kérkesés pér kredi, gjaté normalizimit
té politikés monetare né kornizé globale dhe té
brendshme, me shumé gjasa do té ndikojné né
shtréngimin e standardeve té kreditimit té
bankave, gjé gé mund té ndikojé né dinamikén e
rritjes sé kredisé. Né vitin 2021, kredité pér
subjektet jofinanciare pérshpejtuan ndjeshém
rritjen, né nivelin 8,5% (4,1% pér vitin 2020).

132 Té dhénat jané mbledhur né bazé té njé shkrese té€ posagme dérguar bankave dhe i referohen nénté muajve té paré té vitit

2021.
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Bankat zakonisht pérpiqen té lehtésojné kushtet e kreditimit dhe té parandalojné
ose ulin kalimin e kredive té rregullta né ato jofunksionale duke ristrukturuar
kredité pér ata kreditoshfrytézues ku vérehet njé pérkeqésim i situatés financiare
(ose ka sinjale pér pérkeqésim té gjendjes sé tij financiare). Né vitin 2021, kredité e
rregullta gé kaluan né njé proces ristrukturimi shénuan njé rritje mé té ndjeshme, e cila ishte
mé e theksuar né gjysmén e paré té vitit 2021 dhe si rezultat i kredive té ristrukturuara pér
shkak té pérkegésimit té situatés financiare té klientéve si pasojé e krizés sé koronés. Né fakt,
pas periudhés mé té gjaté té uljes sé vazhdueshme té kredive té rregullta té ristrukturuara,
fillimisht né vitin 2020 kéto kredi shénuan njé rritje té& vogél (prej 0,2%), ndérsa né vitin 2021
u rritén pér 145,6%. Pothuajse 90% e rritjes vjetore té kredive té ristrukturuara té rregullta u
pérgendrua né portofolin e klientéve té korporatave. Pavarésisht rritjes sé ndjeshme té kredive
té rregullta té ristrukturuara, pjesémarrja e tyre né gjithsej kredité e rregullta éshté 2% dhe
pér momentin nuk pérfagésojné njé faktor rreziku té réndésishém pér shkak té shumés sé tyre
té paréndésishme. Edhe pse né tremujorin e fundit té vitit 2021, kredité e ristrukturuara té
rregullta ngadalésuan ndjeshém rritjen e tyre dhe né tremujorin e paré té 2022 shénuan rénie,
megjithaté, né periudhén e ardhshme ato mund té rriten sérish, duke pasur parasysh mjedisin
e pérkegésuar né té cilin funksionojné kreditopérdoruesit.

Ekspozimi indirekt i bankave ndaj rrezikut té kredisé, i cili rezulton nga prania e
kredive me pérbérés valutor dhe e kredive me normé interesi té pérshtatshme dhe
té ndryshueshme, éshté i réndésishém. Ekspozimi i bankave ndaj rrezikut té kredisé, i cili
rezulton nga ekspozimi i klientéve té tyre ndaj rrezikut té normés sé interesit, merr réndési me
rritjen e normave té interesit, né kuadér té normalizimit té nisur té politikés monetare né kornizé
globale dhe vendase. Né& fakt, rritja e interesit té kredisé rrit barrén e shlyerjes sé borxhit pér
kreditopérdoruesit, gjé qé mund té ndikojé negativisht né aftésiné kreditore té tyre. Ekspozimi
i bankave ndaj rrezikut té kredisé, i cili nga ana tjetér rezulton nga ekspozimi i klientéve té tyre
ndaj rrezikut valutor, éshté i kufizuar pér shkak té zbatimit té strategjisé sé njé kursi té
géndrueshém valutor.

Ekspozimet e sistemit bankar ndaj monedhés dhe rreziku i ndryshimeve té normave
té interesit né portofolin e veprimtarive bankare kapin pérkatésisht 2,1% dhe 10%
té mjeteve vetanake, qé éshté ende njé nivel i pranueshém dhe shumé nén kufijté
e pércaktuar.

Treguesit e pérfitueshmérisé té sistemit bankar jané pérmirésuar. Né vitin 2021,
bankat rritén fitimet e tyre, pér té cilat né pérgjithési kontribuoi pjesa mé e madhe e zérave té
té ardhurave dhe shpenzimeve né bilancet e suksesit. Né fakt, rritja e fitimit rezulton, para sé
gjithash, nga rritja e té ardhurave nga pagimi i kérkesave paraprakish té shlyera, por kontribut
té réndésishém kané pasur neto té ardhurat nga provizionet, neto té ardhurat nga interesi, si
dhe shpenzimet e ulura pér korrigjimin e vlerés. Gjaté lévizjeve té tilla, normat e kthimit té
aktiveve mesatare dhe kapitalit dhe rezervave mesatare shénuan rritje, ndérkohé gqé marzhi
neto i interesit u ul minimalisht, por ende éshté né njé nivel solid prej 3%. Vetém shpenzimet
operative patén njé kontribut negativ pak mé té réndésishém né ndryshimin e fitimit, duke
pasur parasysh rritjen e kétyre shpenzimeve. Megjithaté, né kushtet e rritjes mé té shpejté té
té ardhurave totale, treguesi i raportit té€ shpenzimeve operative ndaj totalit té té ardhurave
shénoi pérmirésim té métejshém. Ngjarjet e fillimit té€ vitit 2022 pritet té kené ndikim té
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pafavorshém né pérfitueshmériné e bankave. Ngadalésimi ose zvogélimi i mundshém i
aktiviteteve té bankave, i ndjekur nga pérkegésimi i mundshém i aftésisé kreditore té klientéve
do té ndikojé negativisht, si né té ardhurat e bankave ashtu edhe né anén e shpenzimeve, para
sé gjithash né shpenzimet té korrigjimeve té vlerés, té cilat mund té ulin dhe fitimin e sistemit
bankar.

Stres-testimi i sistemit bankar né Republikén e Maqgedonisé sé Veriut me skenaré —
analizé

Né maj té vitit 2022, u krye njé stres- test i sistemit bankar duke pérdorur njé analizé skenari, ku
simulohen goditje ekstreme, por teorikisht té realizueshme né mjedisin makroekonomik, pér té
vlerésuar aftésiné pér té pérballuar dhe géndrueshmériné e sistemit bankar ndaj goditjeve. Pér
géllimet e kétij stres testi, u krijuan dy skenaré stresi, me nivele té ndryshme ekstremiteti, té cilét
jané hipotetiké dhe supozojné devijime té konsiderueshme negative té aktivitetit ekonomik té
vendit nga projeksionet e rregullta, pérkatésisht supozojné ngjarje ekstreme, té pamundura, por
teorikisht té realizueshme. Pér krahasim, mé poshté jané supozimet dhe rezultatet kryesore té
skenarit té stresit, por edhe té skenarit bazé dhe alternativ makroekonomik!33, ku pérfshihen
projeksionet pér té ardhmen, pak a shumé, lévizjet e pritshme né ekonomi. Té gjithé skenarét
kané njé horizont kohor prej dy vitesh, 2022 dhe 2023.

Tabela nr. 10 Skenaret bazike dhe té pafavorshme makroekonomike pér zbatimin e stres-testit
(né pérgindje)

Skenari i stresit 1 - . -
lévizjet e kaluara té variablave skenari bazé |skenar alternativ| stagflacioni me Ske:;:;;g::': 2
Variablat makroekonomiké makroekonomiké makr makr r|kuper|m“te mprehté dhe i thellé
ngadalté
2017/2018/2019/2020/2021| 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Norma reale vjetore e ndryshimit té€ PBB-sé 1,1 2,9 39 | 61| 4,0 2,9 3,6 2,1 1,8 -4,5 1,8 9,5 9,3
Norma reale vjetore e ndryshimit t€ konsumit 21 |37 | 35| 46|50 26 3,8 1,7 2,4 31 0,4 5,9 13,8
personal
Norma reale vjetore e ndryshimit t& 22|17 |87 |161| 92| 150 | 70 | 140 | 35 46 0,6 58 | -138
investimeve bruto
Norma reale vjetore e ndryshimit t& 83 | 12889 |-109]123| 50 | 54 | 49 | 26 5,8 26 | 166 | -163
eksporteve té mallrave dhe shérbimeve
Norma reale vjetore e ndryshimit t& importeve | ) | 107 | 101 | 109|139 | 68 53 6,2 25 0,0 1,9 8,8 15,1
té mallrave dhe shérbimeve
niveli i shkallés sé& papunésisé 22,4 (20,7 [ 173164 | 157 | 146 12,5 14,9 13,9 17,3 16,3 19,9 22,8
Norma vjetore kumulative e ndryshimit t& 1415081232 88 30 | 101 | 41 13,7 7,9 13,7 7,9
indeksit t& gmimeve té konsumit
Norma reale vjetore e ndryshimit t& t& 45 |55 |54 |23]97| 02 | 38 [ 21| 13 9,2 77 | 136 | 72
ardhurave té disp
niveli i shkallés sé punésimit 44,1 | 45,1 | 47,3 | 47,1 | 47,3 47,7 48,9 47,5 48,1 46,2 46,8 44,7 43,1
Norma_v;et_ore e ndryshimit té kredive pér 54 73|60 | 47|83 7.7 77 9,1 7.0 26 36 6,2 5,4
sektorin privat

Burimi: Pérllogaritje t& Bankés Popullore.

Skenari i paré i stresit supozon stagflacionin né vitin 2022, me njé rikuperim té
ngadalté té ekonomisé né vitin e ardhshém, 2023. Né fakt, né vitin e paré, PBB-ja shénon
rénie reale prej 4,5%, me rénie té konsumit personal dhe té eksportit té€ mallrave dhe shérbimeve,
pér shkak té uljes sé kérkesés sé brendshme dhe té jashtme. Pavarésisht Iévizjeve recesionare
né ekonomi, norma e inflacionit do té regjistronte rritje dhe do té arrinte né 13.7%. Kushtet né
tregun e punés jané duke u pérkeqgésuar, e cila manifestohet pérmes rritjes sé shkallés sé

133 Supozimet dhe projeksionet kryesore né skenarét bazé dhe alternativé makroekonomike jané paragitur dhe pérshkruar, mé shumé
detaje, né Raportin tremujor té Bankés Popullore, maj 2022 ( Istrazuvanje Kvartalen izvestaj maj 2022.pdf (nbrm.mk) ).
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papunésisé (deri né 17.3%), pérkatésisht rénies sé punésimit dhe té ardhurave té disponueshme
(rénie reale vjetore prej 9.2%). Né vitin 2023, supozohet njé rimékémbje e caktuar ekonomike,
ndonése e ngadalésuar, e cila vérehet népérmjet njé rritjeje t& PBB-sé prej vetém 1,8%, me rritje
stagnuese té té gjithé komponentéve té PBB-sé. Norma e inflacionit né vitin 2023 éshté mé e ulét
krahasuar me njé vit mé paré, por vazhdon té ruhet né njé nivel relativisht té larté prej 7.9%.
Kushtet e tregut té punés po pérmirésohen, por shkalla e papunésisé (16.3%) éshté ende mbi
nivelin e shénuar né vitin 2021.

Me skenarin e dyté, edhe mé ekstrem, té stresit, supozohet njé recesion i mprehté né
dy vite radhazi, duke ruajtur normat e inflacionit né nivele té larta.

Rezultatet e realizimit té stres-testit ushtrues 3% tregojné pér njé rezistencé pérgjithésisht té
kénagshme té sistemit bankar ndaj goditjeve makroekonomike. Késhtu, né skenarin e paré té
stresit (stagflacioni i supozuar me rikuperim té ngadalté), kredité jofunksionale té sistemit bankar
rriten me 71,5% né vitin 2022 dhe me 23,7% shtesé né vitin 2023 (kolektivisht, pér té dy vitet,
kéto kredi rriten me 112,1%. %). Gjithashtu, né fund té vitit 2022, pjesémarrja e kredive
jofunksionale né totalin e kredive arrin né nivelin 5,4%, ndérsa né vitin 2023 kjo pjesémarrje
ngjitet né nivelin prej 6,4%'*. Né té dy vitet, sistemi bankar punon me humbje, e cila pérbén
3,2% té aktiveve mesatare pér vitin 2022 dhe 0.3% té aktiveve mesatare pér vitin 2023. Norma
e mjaftueshmérisé sé kapitalit né vitin 2022 ulet né nivelin 13,5%, dhe né vitin 2023 ulet né
12,7%. Sé fundi, treguesi i pjesémarrjes sé mjeteve likuide né detyrimet afatshkurtra ulet né
nivelin 40,3%, ndérsa mbulimi i depozitave té familjeve me mjete likuide té sistemit bankar ulet
né 47,8%.

Né skenarin e dyté té stresit (stagflacion i supozuar i réndé dhe i zgjatur), raporti i
mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar zvogélohet né 10,8% né vitin 2022 dhe bie nén
8% né vitin 2023, deri né nivelin 5.8%. Kredité jofunksionale, né bazé agregate, rriten me
144.8%, né ményré gé treguesi i pjesémarrjes sé kredive jofunksionale né totalin e kredive té
arrijé nivelin 7.9% né fund té vitit 2023. Ngjashém me skenarin e paré té stresit, né té dy vitet
sistemi bankar punon me humbje, por né kété skenar éshté shumé mé i larté dhe arrin
pérkatésisht né 4,9% dhe 4,1% té aktiveve mesatare né 2022 dhe 2023. Megjithaté, ky éshté
njé skenar mjaft ekstrem dhe i pamundur, me té cilin ekonomia joné nuk éshté pérballur ende,
té paktén né historiné e fundit.

134 Mé shumé detaje né lidhje me metodologjiné e pérgatitjes sé stres-testeve gé i zbaton Banka Popullore mund té gjeni né ueb
fagen né vijim: http://www. .nbrm.mk/WBStorage/Files/WebBuilder FSR MKD 2015 Prilogl.pdf .

135 Gjaté pércaktimit té& shumés sé kredive jofunksionale dhe pjesémarrjes sé tyre né totalin e kredive, nuk jané marré parasysh fshirjet
e mundshme té detyrueshme té kredive jofunksionale, té cilat do té zbatoheshin né vitet 2022 dhe 2023.
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*AK / DA — aktiva likuidive / detyrimet afatshkurte; AK / DF — aktiva likuidive / depozitat e familjeve.
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2.3.2. Kursimoret

Kursimoret jané institucione depozituese, pjesa e té cilave né sistemin financiar té
Republikés sé Maqgedonisé sé Veriut, sipas véllimit té aktiviteteve qé kryejné, éshté
shumé e vogél'*®. Ato mbulojné njé segment té caktuar té tregut kreditor qé ka qasje
mé té véshtiré né financim nga bankat, duke mundésuar késhtu njé nivel mé té larté té
pérfshirjes financiare né ekonomi. Kursimoret mbledhin depozita nga personat fizik, pér
kété arsye realizimi i tyre dhe mbi té gjitha reputacioni i tyre jané té réndésishme pér
stabilitetin e pérgjithshém financiar. Rreziku i realizimit dhe i pérhapjes sé rrezigeve
éshté i ulét, kryesisht pér shkak té volumit té vogél té aktiviteteve té kursimoreve dhe
sigurimit té depozitave, por edhe pér shkak té aftésisé paguese dhe likuiditetit té
kénagqshém té tyre. Ka njé faré pérkeqésimi té cilésisé sé portofolit té kredisé dhe rritje
té kredive jofunskionale, qé rezulton nga kredité qé jané miratuar pér lehtésim
shlyerjeje pér té pérballuar mé lehté efektet negative té pandemisé. Zhvillimet e
pafavorshme né vitin 2022 lidhur me pandeminé dhe luftén né Ukrain€, ndérprerja e
zinxhiréve té furnizimit global, gmimet mé té larta té energjisé, normat mé té larta té
interesit, rritja e normés sé inflacionit, pérbéjné rrezik pér rritjen e mundshme té
kredive mjofunskionale né té ardhmen dhe realizim mé té dobét té depozitave né
kursimore.

Né vitin 2021, aftésia paguese e té dy kursimoreve éshté ruajtur né nivele té larta. Norma
e mjaftueshmérisé sé kapitalit ka shénuar njé pérmirésim té lehté krahasuar me vitin paraprak, pér
té cilin kontributin mé té madh e ka pasur rritja e mjeteve vetanake (kryesisht si rezultat i riinvestimit
té fitimeve nga viti 2020), me njé shumé pothuajse té pandryshuar té aktiveve té ponderuara sipas
rrezigeve. Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit té té dy kursimoreve éshté mbi kérkesén
rregullatore prej njé minimumi prej 20%*%’. Me njé ulje té moderuar té mjeteve likuide né
vitin 2021 (me 8 milioné denaré ose pér 3%), disa nga treguesit e likuiditetit shénuan
rénie té lehté, por jané né nivel té kénaqshém dhe jané pérmirésuar né krahasim me
periudhén para pandemisé. Rénia e mjeteve likuide éshté mé sé shumti pasojé e rénies sé
depozitave (pér 21 milioné denaré ose 2,1%) dhe detyrimeve kreditore (pér 23 milioné denaré ose
pér 4,9%), késhtu gé kursimoret jané segmenti i vetém né sistemin financiar gé shénoi zvogélim té
véllimit té aktiviteteve né vitin 2021 (aktivat e kursimoreve shénuan rénie né nivel vjetor pér 32
milioné denaré ose pér 1,5%). Pjesémarrja e mjeteve likuide né totalin e mjeteve Eshté né njé nivel
dukshém mé té ulét krahasuar me bankat, gjé gé rezulton nga specifikat e funksionimit té
kursimoreve (p.sh. mundésia e grumbullimit té depozitave vetém nga persona fiziké, zgjedhja e
kufizuar pér investime né instrumente financiare likuide, etj.). Por, nga ana tjetér, detyrimet
afatshkurtra mbulohen plotésisht nga mijetet likuide, gjé gé rezulton nga orientimi mbizotérues i
depozituesve né kursimoret pér té kursyer pér periudha mé té gjata'*®. Gjithashtu, njé parakusht
vecanérisht i réndésishém pér ruajtjen e likuiditetit adekuat né kursimoret Eshté cilésia e kredive
dhe sigurimi i rregullt i flukseve monetare né bazé té shlyerjes sé tyre, duke pasur parasysh peshén
relativisht té larté té portofolit té€ kredisé né aktivet e kursimoreve (82,6% te kursimoret, kundrejt
59,6% te bankat).

136 Mé shumé detaje né pjesén Struktura e sistemit financiar t& kétij Raporti.
137 Kérkesa minimale pér kapitalin rregullator pér kursimoret (20%) éshté dukshém mé e larté se ajo pér bankat (8%).
138 pothuajse 90% e depozitave té investuara né kursimoret jané depozita afatgjata.
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Te kursimoret ka gjithmoné njé raport shumé té
larté midis shumés sé kredive dhe depozitave,
ku aktiviteti kreditor pérve¢ depozitave
financohet edhe nga kapitali i kursimoreve, si
dhe nga kredité. Njé rénie disi mé e dukshme e
depozitave dhe aktiveve likuide vihet re edhe né
muajt e paré té vitit 2022.

Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i
réndésishém ndaj té cilit ekspozohen
kursimoret. Duke pasur parasysh faktin se
kreditimi i kursimoreve u drejtohet mé sé
shumti personave fiziké!3® (95.1% e kredive té
kursimoreve), pér rrjedhojé rreziku i kredisé pér
shkak t& mospagesés sé kérkesave shpérndahet
né njé numér mé té madh pérdoruesish dhe né
shuma mé té vogla. Kursimoret nuk jané
bartése té qarkullimit t&€ pagesave, prandaj nuk
kané pasqgyré né llogarité e pagesave té
pérdoruesve té kredisé dhe as nuk mund té
monitorojné hyrjet né bazé té pagés sé
klientéve té tyre (potencial). Niveli i realizimit té
rrezikut té kredisé, i matur me peshén e kredive
jofunksionale né totalin e kredive té subjekteve
jofinanciare, éshté i ulét, ndonése krahasuar me
vitin 2020 ka njé pérkeqgésim si pasojé e rritjes
sé kredive jofunksionale té familjeve dhe
ndérmarrjet (pér 15 milioné denaré ose
26,2%). Rritja vjen nga kredité té cilave u éshté
miratuar njé lloj lehtésimi né pagesé (kryesisht
grejs -periudha) pér té pérballuar mé lehté
efektet negative té pandemisé, pothuajse
térésisht nga familjet. Rritja e kredive
jofunskionale me dinamiké té ngjashme si né
vitin 2021 ka vazhduar edhe né muaijt e paré té
2022.

Mbulimi i larté i kredive jofunskionale me
korrigjimin e vlerés sé& tyre, lejon, duke
supozuar mospagesén e ploté té kétyre kredive,
pérdorimin e vetém 3.6% té mjeteve té
vetanake té kursimoreve, gjé gé do té ulte
minimalisht mjaftueshmériné e kapitalit (me 0.9
piké pérgindje).

139 Né vitin 2021, totali i kredisé pér familjet u rrit me 1,4% (0,4% né 2020).
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né vitin 2020. Né vitin 2021, kursimoret kané
pasur njé fitim mé té vogél krahasuar me njé vit
mé paré, i cili mé sé shumti vjen si pasojé e
uljes sé té ardhurave neto nga interesi (pér
9,3%) dhe né njé masé mé té vogél éshté
pasojé e rritjes sé shpenzimet pér korrigjim té
vlerés (10.7%). Raporti ndérmjet té ardhurave
neto nga interesi dhe aktiveve mesatare té
kursimoreve (7.8% pér vitin 2021) éshté tre
heré mé i larté se né sistemin bankar, i cili Eshté
i réndésishém né procesin e formimit té fitimit.
Por, marzhet e gjera neto té interesit jané
gjithashtu njé sinjal i konkurrueshmérisé
dukshém mé té ulét té kursimoreve né krahasim
me bankat, gjé gé kufizon mundésité pér rritje
mé té forté té aktiviteteve té tyre, krahas
kérkesave mé té rrepta rregullatore pér
kursimoret. Kursimoret kané njé efikasitet
operativ relativisht té ulét, i reflektuar nga niveli
relativisht i larté i treguesit té raportit ndérmjet
shpenzimeve operative dhe té ardhurave totale
(81.6% mé 31.12.2021). Me Ligjin e ri pér
shérbimet e pagesave dhe sistemet e pagesave
(i zbatueshém nga 1.1.2023) krijon mundésiné,
pérve¢ bankave, g€ té ofrojné shérbime
pagesash edhe pér institucionet tjera qé
plotésojné kushtet e nevojshme té pércaktuara
me kété ligj. Né kété ményré, kursimoret kané
mundési té zgjerojné aktivitetin e tyre né
segmentin e shérbimeve té pagesave, gjé gé do
té paraqiste njé burim shtesé té té ardhurave
(pa interes).
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2.4, Sigurimi pensional i financuar nga kapitali

Fondet e brendshme private pensionale vazhduan me akumulimin gradual té fondeve
pér llogari té anétaréve té tyre, gjé qé vazhdoi té forconte réndésiné e tyre relative né
sistemin financiar té brendshém. Né fund té vitit 2021, mjetet e pérgjithshme té
fondeve pensionale brendshme arrijné né 108,7 miliardé denaré dhe zéné rreth 15% té
prodhimit bruto té brendshém. Fondet pensionale té detyrueshme zéné njé vend
dominues si né strukturén e mjeteve ashtu edhe né rritjen dhe ndryshimet strukturore
té tyre. Struktura e mjeteve té fondeve private pensionale dhe alokoimi (shpérndarja)
e saj sipas kategorive té caktuara té mjeteve nuk ka pasur ndryshime té réndésishme
né vitin 2021, késhtu qé portofoli i instrumenteve financiare té borxhit pérfshin ende
rreth dy té tretat e mjeteve té atyre fondeve pensionale té detyrueshme dhe pak mbi
60% e atyre vullnetare. Rreziget mé té réndésishme pér fondet e brendshme private
pensionale vazhdojné té jené rreziku i kredisé, duke pérfshiré pérqgendrimin e larté té
portofolit té instrumenteve financiare té borxhit dhe rrezikun e ndryshimeve té
¢mimeve né tregjet globale té kapitalit pér portofolin e instrumenteve financiare
pronésore. Normat vjetore té kthimit té fondit pensional pané njé pérmirésim né vitin
2021 krahasuar me vitin paraprak, por kthimet reale gjaté njé periudhe shtatévjecare
rané. Pérshpejtimi i inflacionit dhe forcimi gradual i pritjeve inflacioniste tregojné pér
ndryshime thelbésore né mjedisin e investimeve dhe sjellin njé sfidé mé té madhe pér
shoqérité pensionale pér té ruajtur mé tej njé kthim real té kénaqshém né aktivet e
anétaréve té tyre. Normat nominale té kthimit té fondeve pensionale do té jené nén
ndikim té ndryshimeve té politikave monetare té bankave qgendrore mé té réndésishme
né boté dhe lévizjet e tregjeve financiare globale, té cilat shénojné rritje té
luhatshmérisé (ndryshueshmérisé) né gjysmén e paré té vitit 2022, me korrigjime té
dukshme né indekset mé té réndésishme té bursave globale.

Mjetet e pérgjithshme né sistemin e sigurimit privat pensional té financuar me kapital
né vitin 2021 shénuan rritje prej 21,3%!4°, pérkatésisht pér 19,1 miliardé denaré dhe
pérfagésojné rreth 15% té prodhimit bruto té brendshém. Duke marré parasysh
anétarésimin e detyrueshém pér personat e sapopunésuar, madhésia dhe rritja relative e mjeteve
té fondeve private pensionale éshté e pérgendruar né fondet private pensionale té detyrueshme, té
cilat marrin pjesé me rreth 97%, si né shumén e mjeteve té sistemit té sigurimit pensional té
financuar nga kapitali privat, si dhe né rritjen e tyre té pérgjithshme. Neto-mjetet té€ fondeve private
pensionale jané pothuajse té barabarta me totalin e mjeteve, gé rezulton nga shuma simbolike e
detyrimeve té tyre!*!. Pér dallim nga dekada e fundit, kur, si rregull, njé peshé mé e madhe né
rritjen e neto-mjeteve té fondeve pensionale té detyrueshme vinte nga neto-hyrjet pér shkak té
kontributeve té paguara#? (qé né fakt pérfagésojné pjesén mé té madhe té transaksioneve me
njésité e kontabilitetit), né vitin 2021 njé kontribut té larté né rritjen e neto-mjeteve regjistruan
rezultatin e arritur nga menaxhimi dhe investimi i mjeteve!*3. Pér dallim nga kjo, te fondet pensionale
vullnetare dhe né vitin 2021, rritja e mjeteve-neto éshté kryesisht pér shkak té pagesave té
kontributeve, pra nga efektet e transaksioneve me njésité e kontabilitetit.

Grafikoni nr. 107 Norma vjetore e rritjes sé€ mjeteve né fondet pensionale private (majtas) dhe

struktura e rritjes absolute e neto-mjeteve té fondeve pensionale privare (djathtas)
né % dhe né milioné denaré
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Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té& dhénave té botuara nga MAPAS.

Popullsia vendase ka njé interes relativisht té dobét pér té pérdorur sigurimin pensional
vullnetar té financuar nga kapitali. Numri i anétaréve né fondet pensionale té detyrueshme né
vitin 2021 u rrit me 3,9% dhe mbulon 32,7% té popullsisé sé pérgjithshme té afté pér puné, pra
69,2% té numrit té té punésuarve!*. Nga ana tjetér, edhe pse numri i anétaréve né fondet
pensionale vullnetare shénoi njé rritje pak mé dinamike prej 6,6% né vitin 2021 krahasuar me
anétarét e fondeve pensionale té detyrueshém, gé korrespondon edhe me fillimin e punés sé njé
fondi té ri pensional vullnetar*>, megjithaté ende sigurimi pensional vullnetar mbulon vetém 1,5%
té popullsisé sé afté pér puné dhe 3,5% té numrit té té punésuarve.

Struktura e mjeteve té fondeve private pensionale dhe alokoimi (shpérndarja) e saj
sipas klasave té caktuara té mjeteve nuk shénuan ndryshime té réndésishme né vitin
2021. Né& pérputhje me kufizimet ligjore ekzistuese, né vitin 2021 fondet pensionale té detyrueshme
vazhduan té ndjekin alokimin (shpérndarjen) strategjike té vendosur ndérmjet instrumenteve
financiare té kapitalit dhe borxhit né raportin 30% : 70%, ndérsa fondet pensionale vullnetare né
raportin 35% : 65%. Né vitin 2021 éshté vérejtur njé rritje e lehté e pjesémarrjes sé
instrumenteve financiare pronésore né strukturén e mjeteve té fondeve pensionale, e cila kryesisht
rezulton nga trendi i rrities s& ¢mimeve né tregjet botérore té kapitalit. Alokimi (shpérndarja)

140 Né vitin 2021, mjetet e fondeve pensionale té detyrueshme u rritén me 21,2% (15,5% né vitin 2020), dhe fondet pensionale
vullnetare me 25,2% (15,0% né vitin 2020). Kontributet e pérgjithshme té paguara né fondet private pensionale né vitin 2021 arrijné
né 10.088 milioné denaré (9.565 milioné denaré né vitin 2020), gjegjésisht 1,39% nga PBB-ja e vlerésuar (1,45% e PBB-sé né vitin
2020). Nga kéto kontribute, vetém 4,0% jané paguar né fondet pensionale vullnetare (3,3% né 2020).

141 Né fund té vitit 2021, neto-mjetet té fondeve pensionale private té detyrueshme arrijné né 105,6 miliardé denaré, gé paraget
99,86% nga gjithsej mjetet e tyre, ndérsa neto mjetet e fondeve private pensionale vullnetare arrijné né 2,9 miliardé denaré, gé
paraget 99,85 % e totalit t& mjeteve té tyre.

142 pgrjashtim nga ky trend éshté vérejtur né vitin 2019, i shkaktuar nga ndryshimet né rregulloren ligjore lidhur me kriteret e
anétarésimit té kategorive té caktuara té personave té siguruar né sistemin e fondeve pensionale té detyrueshme, pér shkak té té
cilave jané realizuar dalje mé t€ médha té€ mjeteve nga fondet pensionale té detyrueshme drejt fondit shtetéror pér sigurim pensional
dhe invalidor.

143 Né vitin 2021, efektet e menaxhimit t€ mjeteve dhe investimeve kontribuojné me 50,6% né ndryshimin total vjetor né fondet
pensionale té detyrueshme (26,2% né vitin 2020), pra 43,1% né fondet pensionale vullnetare (19,4% né vitin 2020).

144 Té dhéna mé té hollésishme mbi karakteristikat strukturore té fondeve pensionale né raport me popullsing, mund té shihen né
aneksin “Treguesit e anétarésimit né fondet private pensionale”, i cili séhté né shtojcé té kétij raportit.

145 Né mars 2021, filloi me puné njé fond i treté vullnetar pensional privat i financuar nga kapitali (Fondi i pensional i hapur vullnetar
Triglav).

148 Krahas instrumenteve financiare té kapitalit dhe borxhit, kérkesat e fondeve pensionale dhe mjeteve monetare né bankén gé
kryen funksionin e kujdestarit t& aktiveve formojné njé kategori té veganté "t& mbetur", e cila megjithaté ka njé peshé simbolike né
totalin e aktiveve dhe nuk ndryshon nivelet e pérgjithshme té pércaktuara pér alokimin (shpérndarjen) strategjike té fondeve.
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strategjike aktuale e mjeteve té fondeve pensionale té detyrueshme vendas tregon pér njé qgasje
investimi relativisht konservatore, vecanérisht nése merret parasysh profili i moshés sé anétarésimit,
mosha mesatare e té ciléve éshté rreth 36 vjeg.

Grafikoni nr. 108 Struktura e mjeteve sipas klasés sé mjeteve té fondeve té pensionale detyrueshme
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Alokimi (shpérndarja) strategjike sipas klasave té mjeteve, pérveg pércaktimit té kthimit té pritur,
pércakton edhe natyrén e rrezigeve investuese ndaj té cilave jané té ekspozuara fondet pensionale,
si dhe faktorét gé pércaktojné kthimin e realizuar té fondeve pensionale. Né& rastin e instrumenteve
financiare pronésore, performanca varet kryesisht nga rreziku sistemik i tregut, dhe né njé masé
mé té vogél, nga elementét idiosinkratiké qgé lidhen me investimet né aksione specifike dhe
vlerésimet e njé emetuesi specifik. Brenda klasave té vecanta té mjeteve, né portofolin e
instrumenteve financiare pronésore té fondeve pensionale, rolin dominues e kané
mbajtur fondet e huaja té investimeve qé investojné né aksione!%’. Fondet e investimeve
té huaja gé investojné né aksione jané né formén a.q. fondet e investimeve té tregtuara né
shkémbim (ETF - Exchange traded funds) dhe né fund té vitit 2021, zéné 77,9% dhe 64,0% té
totalit té portofolit té instrumenteve financiare pronésore té fondeve pensionale té detyrueshém dhe
vullnetar, pérkatésisht!*® edhe shénojné rritje té pjesémarrjes né me bazé vjetore, pérkatésisht me
3,4 dhe 3,3 piké pérgindjeje. Karakteristika kryesore e instrumenteve té tilla krahasuar me
investimet direkte né aksione té huaja ose vendase éshté se ato ofrojné diversifikim té rrezikut
idiosinkratik té investimit né instrumente nga njé emetues i vetém, sepse veté fondet e investimeve
té tregtuara né kémbim, pér nga dizajni dhe karakteristikat e tyre, pérfagésojné njé shporté
diversifikuese e instrumenteve té ndryshme financiare pronésore!*. Megjithaté, rreziku sistemik i

147 Té dhéna mé té hollésishme mbi strukturén e mjeteve té fondeve pensionale sipas klasave té mjeteve dhe sipas llojeve individuale
té instrumenteve financiare mund té shihen né anekset "Bilanci i agreguar i gjendjes sé fondeve private pensionale, me strukturén
e investimeve sipas klasave té mjeteve" dhe "Karakteristikat strukturore mbi investimet e fondeve private pensionale”, té cilat jané
né shtojcé té kétij raporti.

148 Pjesémarrja e investimeve né fondet e investimeve té huaja gé investojné né aksione né totalin e mjeteve né fund té vitit 2020
ishte 21,9% pér fondet pensionale té detyrueshme dhe 21,3% pér fondet pensionale vullnetare dhe krahasuar me fundin e vitit 2019,
kéto pjesé ishin mé té larta pérkatésisht pér 1,1 dhe 1,0 piké pérgindjeje.

149 Shpesh, mandati i investimit té fondeve investuese té tregtuara né bursé éshté njé pérséritje e njé indeksi specifik té tregut edhe
né kété rast shporta e instrumenteve financiare pronésore gé e pérbé&jné até pérbéhet nga instrumentet financiare gé pérfshihen né
njé indeks té tillé edhe até né té njéjtin proporcion si ato jané té pranishme né indeks. Pér shkak té késaj, fonde t€ tilla investimi té
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lidhur me investimet né instrumente financiare pronésore, gé rrjedh nga lévizjet e pérgjithshme té
tregut, mbetet pjesé pérbérése e portofolit edhe kur ekspozimi ndaj tregut krijohet népérmjet
fondeve té investimit té tregtuara né bursé.

Né strukturén e portofolit té instrumenteve financiare té borxhit, mbizotérojné
investimet né obligacionet shtetérore vendase, té ndjekura nga depozitat né bankat
vendase. Né fund té vitit 2021, obligacionet shtetérore vendase morén pjesé né totalin e portofolit
té instrumenteve financiare té borxhit me 88,4% te fondet pensionale té detyrueshme dhe 79,6%
te fondet pensionale vullnetare’* dhe krahasuar me fundin e vitit 2020, shénuan njé rritje té
pjesémarrjes pérkatésisht prej 3,5 dhe 4,0 piké pérgindjeje. E kundérta e késaj, né vitin 2021,
pjesémarrja e depozitave né bankat vendase né totalin e portofolit té instrumenteve financiare té
borxhit u ul nga 14,1% né 10,1% te fondet e detyrueshme, pérkatésisht nga 22,2 né 18,1 te fondet
pensionale vullnetare.*!. Llojet e tjera té instrumenteve té borxhit's2 kané pérfagésim minimal né
strukturén e portofolit té€ instrumenteve financiare té borxhit.

Lévizjet relativisht té favorshme né tregjet financiare botérore gjaté vitit 2021 kané
kontribuar né pérmirésimin e normave té kthimit!>® té fondeve té brendshme
pensionale. Norma nominale e ponderuar vjetore e kthimit té fondeve pensionale té detyrueshme
né fund té vitit 2021 ishte 9,28% dhe éshté 5,98 piké pérgindje mé e larté krahasuar me vitin 2020.
Norma nominale e ponderuar vjetore e kthimit té fondeve pensionale vullnetare né fund té vitit 2021
ishte 10,29% dhe éshté 7,68 piké pérgindje mé e larté krahasuar me vitin 2020. Pérmirésimi né
vitin 2021, ndonése me njé dinamiké disi mé té dobét pér shkak té shenjave fillestare té
pérshpejtimit té inflacionit né vitin 2021, ka gené i pranishém edhe né normat reale vjetore té kthimit
té fondeve pensionale. Nga ana tjetér, monitorimi i lIévizjes sé normave té kthimit té fondeve
pensionale té realizuara pér periudha relativisht mé té gjata (normat e kthimit
shtatévjecar té ulur né nivel vjetor), tregon stabilitet relativ té€ normave nominale té
kthimit, por edhe njé prirje fillestare rénése né normat reale té rendimentit. Normat
nominale té kthimit, té llogaritura pér njé periudhé shtatévjecare dhe té ulura né bazé vjetore, né
fund té vitit 2021 jané 5,98% pér fondet pensionale té detyrueshém dhe 5,86% pér fondet
pensionale vullnetare, dhe krahasuar me fundin e vitit 2020 jané mé té larta pérkatésisht pér 0,39
dhe 0,29 piké pérqind. E kundérta e késaj, normat reale té kthimit té llogaritura pér njé periudhé
shtatévjecare dhe té ulura né bazé vjetore pér té dytin vit radhazi shénuan njé prirje rénése—né
fund té vitit 2021 ishin 4,58% dhe 4,42% fondet pensionale té detyrueshme dhe vullnetare,
pérkatésisht, edhe shénuan rénie vjetore pér 0.34 dhe 0.47 piké pérgindjeje. Né funksion té
pérshpejtimit gradual té inflacionit né vitin 2022, né periudhén e ardhshme mund té pritet vazhdimi

tregtuara né bursé gé kané njé mandat té garté pér té gjurmuar njé indeks specifik té tregut té bursés, né té vérteté pérsérisin
kthimet gé sjell njé indeks i tillé pér ¢do horizont kohor té pércaktuar.

150 Pjesémarrja e obligacioneve shtetérore vendase né totalin e mjeteve té fondeve pensionale né fund té vitit 2021 éshté 59,8%
pér fondet pensionale té detyrueshme (njé rritje prej 0,1 piké pérgindje né krahasim me vitin 2020) dhe 49,9% pér fondet pensionale
vullnetare (rritje me 1,6 piké pérqindje krahasuar me vitin 2020).

151 piesémarrija e depozitave né bankat vendase né totalin e mjeteve t& fondeve pensionale né fund t& vitit 2021 éshté 6,8% pér
fondet pensionale té detyrueshme (rénie vjetore prej 3,1 piké pérgindje) dhe 11,4% pér fondet pensionale vullnetare (rénie vjetore
prej 2,8 piké pérgindje) .

152 Llojet e tjera té instrumenteve té€ borxhit pérbéhen nga obligacionet e korporatave vendase, fondet e investimeve té huaja gé
investojné né obligacione dhe fondet e investimeve vendase gé investojné né instrumentet e tregut té parasé, té cilat né fund té
vitit 2021 marrin pjesé sé bashku me rreth 1.6% né strukturén e portofolit e instrumenteve financiare té borxhit.

153 Té dhéna mé té hollésishme pér normat e kthimit té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vulinetar jepen né aneksin “Normat
e kthimit té arritura té fondeve private pensionale, té té ulura né nivel vjetor dhe té llogaritura pér intervale té€ ndryshme kohore”,
gé éshté shtojcé e kétij raporti.
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i trendit té uljes sé normave reale té kthimit té fondeve pensionale, gjé gé do té ndikojé negativisht
né mjetet financiare té popullsisé si pronar pérfundimtar i kétyre mjeteve.

Grafikoni nr. 109 Dinamika normés nominale dhe reale vjetore (majtas) dhe shtatévjecare
(djathtas) té kthimit té fondeve pensionale
né pérqgindje
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Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té botuara nga MAPAS dhe té dhénat nga rishikimi
i raporteve financiare té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare. Normat shtatévjetore té hyrjes jané té
reduktuar né bazé vjetore.

Luhatshmeéria (ndryshueshmeéria) historike e normave nominale té kthimit'>* gjaté vitit
2021 té fondeve pensionale té detyrueshme né pérgjithési ka shfaqur njé lévizje té
géndrueshme né njé nivel relativisht té ulét’>®, ndérsa njé tendencé né rénie éshté
vérejtur pér fondet vullnetare pensionale. Luhatshméria (ndryshueshméria) relativisht
modeste historike e normés sé kthimit té fondeve pensionale rezulton kryesisht nga struktura e
instrumenteve financiare né pronési té fondeve té vendase pensionale, té cilat jané kryesisht jané
né formén e instrumenteve té borxhit. Luhatshméria (ndryshueshméria) e tregjeve botérore
té kapitalit, e pranishme qé né fillim té vitit, mund té reflektojé né portofolin e
instrumenteve pronésore té fondeve pensionale dhe té ndikojé né rritjen e
luhatshmérisé (ndryshueshmérisé) historike té€ normave té hyrjeve né periudhén e
ardhshme.

154 pér géllimet e késaj analize, luhatshméria (ndryshueshméria) historike e kthimit té fondeve té pensioneve vendase éshté vlerésuar
duke aplikuar modele stokastike, bazuar né njé seri mujore kthimesh té shprehura né formé logaritmike, duke pérdorur njé mesatare
té thjeshté té ndryshimeve né vleré té njésisé kontabiliste té fondeve té pensioneve dhe duke pérdorur njé mesatare lévizése té
ponderuar né ményré eksponenciale ku vézhgimet e fundit kané njé peshé mé té€ madhe né procesin e llogaritjes, ndérsa né llogaritjen
pér fondet e pensioneve vendase vlera e késaj peshe prej 0.94 merret sipas shembullit t& " JP Morgan" (JP Morgan's RiskMetric).

155 G ilustrim, luhatshméria (ndryshueshméria) e zakonshme e tregut né indeksin e bursave |&vizé né interval prej rreth njézeté piké,
ndérsa tek aksionet individuale mundet té jeté edhe mé e larté luhatshméria (ndryshueshmeéria).
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Grafikoni nr. 110 Dinamika e luhatshmérisé (ndryshueshmérisé€) historike té hyrjeve té fondeve
private pensionale vendase, e llogaritur duke pérdorur njé mesatare té thjeshté pér njé periudhé
prej 84 muajsh (majtas) dhe duke pérdorur njé mesatare lévizése té ponderuar né ményré
eksponenciale pér njé periudhé prej 84 muajsh (djathtas), e reduktuar né nivelin vjetor

né pérqgindje
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Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té botuara nga MAPAS. Pér njé fond pensional
té detyrueshém nuk éshté pérllogaritur ndryshimi historik i t& hyrave pér shkak té histories sé saj té shkurt, pérkatésisht
faktin gé nuk ka 84 muaj periudhé pune.

Tabela nr. 11 Shpérndarje té normés sé kthimit té mjeteve né fondet private pensionale, sipas

klaséve té mjeteve
né pérgindje

kontribut né kthimin e
mjeteve mesatare té
fondeve pensionale
sipas kategorive té 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

aktiveve

kontribut i ROAA portfolios

sé instrumenteve 2,99 -1,08 7,60 1,74 7,75 4,17 0,14 8,88 1,59 8,58

pronésore

kontribut i ROAA portfolios

sé instrumenteve té 2,73 2,58 2,53 2,62 2,26 2,27 2,30 2,25 2,34 2,05

borxhit

efekti i ROAA parave té

gatshme dhe kérkesat

efekti negativ i ROAA nga

kostot pér menaxhimin -0,42 -0,42 -0,35 -0,36 -0,37 -1,04 -1,05 -1,05 -1,05 -0,95

me fondin

Fitimi neto/ Mjetet

mesatare té fondeve 5,30 1,10 9,81 3,96 9,65 5,39 1,39 10,11 2,83 9,69

pensionale

Fondet pensionale té detyrueshme Fondet pensionale vullnetare

0,00 0,03 002 | -005 | 001 | -0,02 | 0,00 0,02 -0,05 | 0,01

Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té botuara nga MAPAS dhe té dhénat nga rishikimi
i raporteve financiare té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare.

Vérejtje: Kontributi né formimin e kthimit t&€ mjeteve éshté pérllogaritur né raport me mjetet mesatare té fondeve
pensionale, té cilat jané té pérllogaritura si mesatare e periudhés dymbédhjeté muajsh (a.q. TTM ,trailing twelve months"
ang.), me pérdorimin e serive té té dhénave té tremujorshve. N& pérllogaritjen e normés sé kthimit nuk éshté i pérfshiré
efekti i revalorizimit té instrumenteve financiare té cilat maten sipas vlerés objektive pérmes fitimit t& mbetur
gjithépérfshirés.
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Neto-fitimi i fondeve pensionale né vitin 2021 ishte 9.312 milioné denaré pér fondet e detyrueshme
dhe 248 milioné denaré pér fondet vullnetare pensionale, pérkatésisht, ashtu gé né krahasim me
vitin 2020 shénon rritje prej 195% dhe 321%1°6. Bartés i rritjes vjetore té neto- fitimit ishin fitimet
kapitale té parealizuara dhe té realizuara nga instrumentet financiare pronésore. Rritja e neto- fitimit
té fondeve pensionale né vitin 2021 ka kontribuar né rritjen e normés sé kthimit té mjeteve
mesatare, nga 3,96% né 9,65% pér fondet pensionale té detyrueshme, pra nga 2,83%
né 9,69% pér fondet vullnetare pensionale.

Grafikoni nr. 111 Shpérndarja e kthimit sipas klasave té caktaura té mjeteve Shpérndarja e kthimit
té klasave individuale té€ mjeteve sipas komponentéve pérkatés gé kontribuojné né formimin e tij,
pérkatésisht portofolit té instrumenteve financiare pronésore (majtas) dhe portofolit té

instrumenteve financiare té borxhit (djathtas)
né pérqgindje
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Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té botuara nga MAPAS dhe té€ dhénat nga rishikimi
i raporteve financiare té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare.
Vérejtje: Né té hyrat e interest jané té pérfshira edhe efektet e amortizimit té diskontit ose premia nga letrat né vleré té

borxhit.

Rritja e normave té kthimit té fondeve pensionale né vitin 2021 ka ardhur kryesisht nga
realizimet e portofolit té instrumenteve financiare pronésore. Normat e kthimit té portofolit
té instrumenteve financiare pronésore né vitin 2021 ishin 25,40% pér fondet e detyrueshme (6,23%
né 2020) dhe 23,84% pér fondet vullnetare pensionale (4,69% né 2020), ndérsa pér portofolin e
instrumenteve té borxhit ishin dukshém mé té uléta: 3,28 % pér fondet pensionale té detyrueshme
(3,68% né 2020) dhe 3,25% pér fondet vullnetare pensionale (3,6% né 2020). Madje, rreth tre
té katértat e normés sé kthimit té portofolit té instrumenteve pronésore né vitin 2021
rrjedhin nga fitimi neto i parealizuar i kapitalit, ndérsa pér portofolin e instrumenteve
financiare té borxhit bartési i kthimit, ashtu si né vitet e kaluara ishin té ardhurat nga
interesat kryesisht nga letrat me vieré shtetérore, ndérsa njé pjesé mé modeste nga
depozitat. Vihet re se normat e kthimit té portofolit té instrumenteve financiare pronésore,
pérvecse jané mesatarisht mé té larta, kané edhe luhatshméri (ndryshueshméri) dukshém mé té
larté krahasuar me normat e kthimit té portofolit té instrumenteve financiare té€ borxhit.
Njékohésisht, ulja e normave té interesit né vend né vitet e fundit ka kontribuar né rénien e
vazhdueshme té normés sé kthimit té portofolit té instrumenteve té borxhit té& fondeve pensionale.

1% Té dhéna mé té detajuara pér strukturén e rezultateve financiare té fondeve pensionale do té shihni né aneksin ,, Bilanci i agreguar
i suksesit dhe raprotit pér nrdyshimin e mjeteve né fondet private pensionale”, e cila éshté né shtojcé té kétij raporti.
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Trendi i rritjes sé normés sé kthimit té instrumenteve pronésore, né kurriz té uljes sé
normave té kthimit te instrumentet e borxhit né vitin 2021 vérehet edhe né llojet mé
té réndésishme té instrumenteve financiare né té cilat ndahen mjetet e fondeve
pensionale. Normat e kthimit nga investimet né instrumentet financiare pronésore té huaj dhe
investimet né aksione vendase né vitin 2021 ishin dukshém mé i larta krahasuar me normat e kthimit
nga investimet né letrat me vleré dhe depozitat shtetérore vendase.

Tabela nr. 12 Normat e kthimit té€ pjeséve mé té réndésishme té instrumenteve financiare né té cilat
investojné fondet private pensionale
né pérgindje

Fondet pensionale té detyrueshme Fondet pensionale vullnetare
2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

Norma e kthimit

letrat me vleré shtetérore

4,12 3,95 3,84 3,88 3,43 3,84 3,97 3,74 3,87 3,35
vendase

depozitat né bankat
vendase

aksionet e brendshme 27,36 18,34 27,04 7,17 26,67 22,61 21,49 21,87 0,36 18,83

3,04 3,00 2,81 2,78 2,61 3,06 3,11 3,34 3,14 2,54

instrumentet financiare té

huaja pronésore 7,95 -6,03 25,92 6,13 25,28 8,14 -6,15 25,98 6,07 25,30

Burimi: Pérllogaritje interne té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té botuara nga MAPAS dhe té dhénat nga rishikimi
i raporteve financiare

Normat e uléta té interesit né tregun financiar vendas mund té kené njé efekt kufizues né normat e
pritshme té kthimit té kétij portofoli né vitet e ardhshme, ndérsa pérmes késaj edhe né bazé té
hyrjeve nominale dhe reale té fondeve pensionale. Njé pjesé e madhe e portofolit té instrumenteve
financiare té borxhit!>’ té fondeve private té pensioneve ka njé normé fikse kthimi (mbi 98,5%), qé
praktikisht do té thoté se pjesa mé e madhe e hyrjeve gé portofoli i borxhit do té sjellé né té
ardhmen pércaktohet paraprakisht. Kjo vérehet edhe nga tendenca e uljes graduale té normave
efektive té kthimit té portofolit té instrumenteve financiare té borxhit, té cilat jané relativisht disi mé
té larta pér ato instrumente gé maten me vlerén e blerjes t& amortizuar dhe pér instrumentet gé
jané né euro. Normat mé té larta té hyrjeve efektive té instrumenteve té borxhit né euro né krahasim
me instrumentet né denaré mund té shpjegohen me faktin se shumica e obligacioneve shtetérore
né denaré me klauzolé né euro kané norma mé té larta interesi kupon né krahasim me instrumentet
e tjera té borxhit, té cilat gjithashtu korrespondojné me afatizim té tyre mesatar mé té madh.

157 Né strukturén e portofolit té instrumenteve financiare té borxhit té fondeve té pensioneve té detyrueshme, mé té pérfagésuara jané
instrumentet gé maten me vlerén e blerjes sé amortizuar, me njé peshé prej 59,5%. Te fondet pensionale vullnetare, pjesa mé e
madhe portofolit té instrumenteve financiare té borxhit éshté e pérpiluar nga instrumentet g& maten sipas vlerés objektive (rreth
57%). Ndryshimet né normat e interesit té tregut ose faktoré té tjeré rreziku ndikojné ndryshe né kéto dy komponenté té portofolit té
instrumenteve financiare té borxhit - pér instrumentet e matura me shpenzime té amortizuar, ndryshimet né normat e interesit nuk
kané efekt né pasqyrén e té ardhurave té fondit pensional, ndérsa pér instrumentet e borxhit gé maten me vlerén e objektive,
ndryshimet né normat e interesit do té kené njé efekt ose né pasqyrén e té ardhurave ose né té ardhurat e tjera té pérgjithshme té
fondit pensional.
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Grafikoni nr. 112 Normat efektive té interesit pér instrumentet financiare té borxhit, sipas valutés
dhe sipas fondeve té vecanta pensionale, pér ato gé maten sipas vlerés sé furnizuar amortizuese
(majtas) dhe pér ato gé maten sipas vlerés objektive (djathtas)

né pérgindje
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Burimi: Raportet e shpallura té revidentuar financiare té fondeve private pensionale.

Ekspozimi i menjéhershém i fondeve pensionale ndaj rrezikut té likuiditetit éshté
jashtézakonisht i ulét, kryesisht pér faktin se ato jané ende duke mbledhur fonde pér njé
anétarési relativisht té re dhe kané dalje té paréndésishme pér pagesat pér anétarét né pension.
Nevoja modeste pér likuiditet ndikoi gjithashtu gé shoqatat pensionale té vazhdojné té rrisin
afatizimin e mbetur té portofolit té tyre té borxhit né vitin 2021 dhe né kété ményré té
ekspozohen mé shumé ndaj rrezikut té ndryshimeve té ardhshme té normave té
interesit. Pér ilustrim, afatizimi mesatar i ponderuar i portofolit té letrave me vleré shtetérore si
komponenti i vetém mé i réndésishém i portofolit t& instrumenteve financiare té borxhit, né fund té
vitit 2021, pér ¢do fond pensional individual varionte nga 11.3 deri né 17.8 vjet.

Né vitin 2021, rreziku i kredisé éshté gjithashtu rreziku mé i réndésishém ndaj té cilit
ekspozohen fondet e brendshme pensionale. Né fund té vitit 2021, pérkatésisht 68,2% dhe
63,4% e totalit té€ mjeteve té fondeve pensionale té detyrueshém dhe vullnetar jané investuar né
instrumente financiare me njé nivel té caktuar ekspozimi ndaj rrezikut té kredisé, brenda té cilit
mbizotérojné instrumentet financiare té borxhit me rejting kreditor joinvestues. Né fakt, né fund té
vitit 2021, instrumentet financiare té borxhit me rejting kredor joinvestues zéné pérkatésisht 88,1%
dhe 78,7% té mijeteve qé mbartin ekspozim ndaj rrezikut té kredisé né fondet pensionale té
detyrueshém dhe vullnetar’®®. Kéto mjete me rejting kreditor joinvestues pérbé&jné instrumentet
financiare té emetuara nga emetuesit me rejting kreditor BB'*°, ndérsa pér instrumentet individuale
financiare pjesa mé e madhe e kétij ekspozimi rezulton nga investimet né obligacione shtetérore
vendase. Mjetet me rejting kreditor investues kané njé peshé modeste né strukturén e totalit té
mjeteve dhe jané kryesisht pér shkak té investimeve né depozita né njé banké vendase me rejting
kreditor BBB dhe né njé masé mé té vogél nga investimet né fondet e investimeve té huaja gé
investojné kryesisht né instrumente borxhi.

158 Kjo paraget rreth 60% té mjeteve totale té fondeve pensionale té detyrueshme dhe rreth 50% té mjeteve té pérgjithshme té fondeve
vullnetare pensionale.
159 Sipas kategorizimit té rejtingut té kreditit né agjencité ndérkombétare pér rejting kreditor S&P dhe Fitch.
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Grafikoni nr. 113 Struktura e mjeteve té fondeve pensionale sipas rrezikut té kredisé (majtas) dhe
shpérndarja e mjeteve té fondeve pensionale gé mbartin ekspozim ndaj rrezikut té kredisé sipas

rejtingut kreditor té emetuesit té instrumenteve (djathtas)
né milioné dhe né pérgindje
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Burimi: Pérllogaritjet e Bankés Popullore té bazuara né shpalosjet e MAPAS, pasqyrat financiare té audituara té fondeve
dhe té dhénat e disponueshme publikisht pér vlerésimin e kreditit t& emetuesve té instrumenteve financiare.

Vérejtje: Mjetet gé nuk pérfagésojné ekspozim ndaj rrezikut té kredisé jané instrumente financiare pronésore. Té gjithé
instrumentet gé nénkuptojné ekspozim ndaj rrezikut té kredisé klasifikohen sipas vlerésimit té kredisé té emetuesit ose
kreditorit té tyre t& marré nga agjencia ndérkombétare e vlerésimit té kredisé "Fi¢". Gjaté pércaktimit té vlerésimit té
kredisé sé investimeve né fondet e investimeve té huaja gé investojné né instrumente borxhi, njé gasje e identifikimit té
strukturés sé investimeve té tyre sipas vlerésimit té kredisé dhe shpérndarjes sé duhur té vlerés totale té tregut té
investimeve té tilla té fondit pensional (angl. look-through approach.).

Gjaté vlerésimit té rrezikut té kredisé ndaj té cilit ekspozohen fondet e brendshme té
pensioneve, duhet té merret parasysh edhe mungesa e diversifikimit té kénaqshém té
portofolit té instrumenteve financiare té borxhit'®, Né fakt, portofoli i instrumenteve
financiare té borxhit té fondeve té brendshme té pensioneve paraget njé pérgendrim jashtézakonisht
té larté gjeografik. Pothuajse 99% e instrumenteve té borxhit jané investime né instrumente té
emetuara nga debitoré rezidenté, qé do té thoté se pothuajse i gjithé portofoli i instrumenteve té
borxhit ndikohet nga faktoré rreziku identiké, né radhé té paré rreziku kreditor i vendit, lévizja e
normave té interesit né ekonominé vendase dhe pritjet inflacioniste. Pérve¢ késaj, fondet e
pensioneve kané njé pérgendrim té larté edhe pér sa i pérket peshés relative té ekspozimit pér ¢do
emetues individual té instrumenteve financiare té borxhit. Késhtu, ekspozimi ndaj shtetit né formén
e letrave me vleré shtetérore vendase z€ pérkatésisht 88,4% dhe 79,6% té totalit té portofolit té
instrumenteve financiare té borxhit té fondeve té pensionit té€ detyrueshém dhe vullnetar. Ndryshe
nga portofoli i instrumenteve financiare té borxhit, né portofolin e instrumenteve financiare té
pronésisé ekziston njé pérgendrim mé té moderuar pér emetues individual. Duke gené se investimet
né instrumentet financiare té pronésisé jané kryesisht népérmjet fondeve té investimit té tregtuara
né valuté, ky portofol tregon njé pérgendrim mé té larté pér instrument individual krahasuar me
portofolin e instrumenteve financiare té borxhit. Megjithaté, ky pérgendrim zbutet disi kur merret
parasysh ményra se si jané ndértuar fondet e tregtuara né kémbim, e cila praktikisht siguron
diversifikim té konsiderueshém té ekspozimit ndaj instrumenteve financiare pronésore nga njé
emetues individual i instrumentit. Karakteristiké e portofolit té instrumenteve pronésore té fondeve
té pensioneve vendase éshté i a.q “prirje pér investime vendase” (home bias angl.), gé vihet re
vecanérisht né fondet e pensioneve vullnetare. Né praktiké, kjo tendencé kontribuon né njé

160 Té dhéna mé té detajuara pér pérgendrimin e mjeteve nga fondet e veganta té€ pensioneve mund té shihen né aneksin “Treguesit
e pérgendrimit té€ mjeteve té fondeve private té pensioneve”, gé éshté né shtojcé té kétij raporti.
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pjesémarrje dukshém mé té larté té investimeve né tregun vendas té kapitalit, krahasuar me
réndésiné e saj relative né tregun global té instrumenteve financiare té pronésisé.

Grafikoni nr. 114 Ekspozimi ndaj rrezikut valutor té fondeve té pensionit té detyrueshém (majtas)

dhe vullnetar (djathtas) vendas
né pérqindje
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Burimi: Pérlogaritje interne té Banké&s Popullore sipas té€ dhénave té rregullta periodike nga ana e shogatave
pensionale.

denaré

Fondet e brendshme té pensioneve kané njé ekspozim té dukshém ndaj rrezikut
valutor, i cili megjithaté né vitin 2021 shénon rénie. Kjo rénie vjen si pasojé e rénies sé
peshés sé ekspozimit gé shprehet apo indeksohet né euro, bazuar né investimet né tregjet e huaja
financiare dhe investimet né obligacionet shtetérore vendase. Kéto ndryshime sollén njé rritje té
pjesémarrjes sé mjeteve né denaré né gjithsej mjetet e fondeve pensionale né fund té vitit 2021
pér 2,7 dhe 2,4 piké pérqgindjeje, pérkatésisht né fondet pensionale té detyrueshme dhe vullnetare.
Megijithaté, duke pasur parasysh politikén aktuale té mbajtjes sé kursit fiks té denarit té
Magedonisé né raport me euron nga ana e Bankés Popullore, ekspozimi thelbésor ndaj rrezikut
valutor pér fondet pensionale rrjedh nga ekspozimi i tyre ndaj valutave té tjera té huaja, para sé
gjithash ndaj dollarit amerikan, e cila ka shénuar rritje té€ pjesémarrjes né bazé vjetore né vitin
2021. Kjo rritje vjen si pasojé e lévizjeve pozitive té tregjeve financiare né vitin 2021, ashtu edhe
e trendit té forcimit té dollarit amerikan né raport me euron®!, dhe pérmes tij indirekt edhe né
raport me denarin e Magedonisé.

181 Kursi i dollarit amerikan kundrejt euros gjaté vitit 2021 éshté mbigmuar nga rreth 1,23 né fund té vitit paraprak 2020, né rreth
1,13 né fund té vitit, gé praktikisht nénkuptonte njé mbigmim té dollarit amerikan ndaj denarit t& Magedonisé né pajtim me kursin
mesatar té Bankés Popullore pér 8,23%, pra nga 50,2353 mé 31.12.2020 né 54.3736 mé 31.12.2021.
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2.5. Sektori i sigurimeve?

Gjaté vitit 2021, sektori i sigurimeve u rikuperua plotésisht nga ndikimet negative té
pandemisé dhe ruajti aftésiné paguese té larté, qé éshté baza e stabilitetit té tij. Né
strukturén e investimeve té shoqérive té sigurimit ende mbizotérojné investimet e
brendshme né instrumente likuide dhe me mé pak té rrezikshme, gjé qé kufizon
ekspozimin ndaj rrezigeve té tregut nga investimi. Kjo qasje konservative e investimit
té shogérive té sigurimit éshté njé bazé e miré pér ruajtjen e aftésisé paguese té tyre,
vecanérisht né kontekstin aktual té pasigurisé sé larté globale dhe luhatshmérisé né
tregjet e huaja financiare, e cila ndikon né vierésimin e mjeteve financiare. Zhvillimi
i luftés ruso-ukrainase nuk ka njé ndikim té drejtpérdrejté té réndésishém né sektorin
e brendshém té sigurimeve, i cili nuk ka ekspozim té drejtpérdrejté ndaj rrezigeve pér
té dy vendet, as né bazé té investimeve dhe as né bazé té bashképunimit té biznesit.
Megjithaté, ndikimet indirekte jané té mundshme népérmjet rritjes sé cmimeve dhe
pérkeqésimit té performancés ekonomike, té cilat mund té reflektohen népérmjet
rritjes sé shpenzime pér déme dhe mundésisht pérkeqésimit té disponueshmérisé sé
sigurimit, né rast se rreziqet vazhdojné pér njé periudhé mé té gjaté kohore. Kjo do
té rriste presionin mbi profitabilitetin né sektorin e sigurimeve, i cili shénon njé
pérkeqésim né vitin 2021, mbi té gjitha né segmentin e sigurimeve jo-jetésore. Nga
ana tjetér, njé faktor rreziku pozitiv éshté ndryshimi i ciklit t&€ normave té interesit,
me normalizimin e politikés monetare né kornizé globale dhe té brendshme, i cili
mund té rrisé kthimin e investimit dhe té kontribuojé né profitabilitetin e sektorit té
sigurimeve.

Gjaté vitit 2021, sektori i sigurimeve realizoi rritje té aktiviteteve qé e tejkalojé
nivelin parapandemik edhe até né dy segmentet e sigurimit. Me kété, sektori i sigurimeve
e kapérceu tronditjen e pandemisé, e cila kryesisht u reflektua pérmes uljes sé kérkesés pér polica
té sigurimit né vitin paraprak. Investimet e reja né policat e sigurimit u drejtuan kryesisht né
sigurimet jo-jetésore (rritje PBB'®* prej 15,6% me bazé vjetore), aktivitetet e té ciléve né vitin
2020 u ndikuan mé shumé nga kufizimet lidhur me krizén shéndetésore. Vlen té pérmendet rritja
historikisht mé e larté e numrit té kontratave té lidhura té sigurimit té jetés, e cila kontribuoi né
rritjen e primeve (me 15%) dhe njé rritje té métejshme té réndésisé sé sigurimit té jetés pér
tregun vendas té sigurimeve!®*,

Grafikoni nr. 115 Normat vjetore e ndryshimit dhe kontributi né rritjen vjetore té aktivave (larté)

dhe PBB (poshté) té sektorit té sigurimeve
né pérqindje né pérgindje dhe né piké pérgindje

162 Analiza e sektorit t& sigurimeve &shté né pajtim me t& dhénat e dorézuara nga Agjencia pér Mbikéqyrije té Sigurimeve nE RMV né
maj 2022.

163 Premia bruto i policés.

164 Né sektorin e sigurimeve té brendshme tradicionalisht mbizotéron sigurimet jo-jetésore me njé peshé né totalin e aktiveve dhe PBB
gjithsej té sektorit pérkatésisht 63,4% dhe 82,8%, né vitin 2021. Megjithaté, me rritjen e sigurimit té jetés, pesha e kétij segmenti
éshté vazhdimisht né rritje dhe né vitin 2021 ai z& 36,6% té totalit té aktiveve dhe 17,2% té PBB-sé totale, kundrejt 26% dhe 14,8%,
sa ishte pesha né totalin e aktiveve dhe PBB-ja totale, pérkatésisht, né vitin 2016.
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqgyrje e sigurimeve.

Né kuadér té sigurimit jo-jetésor, vazhduan tendencat nga viti pandemik 2020 i rritjes
sé kérkesés pér klasa jo té detyrueshme té sigurimit, kryesisht né fushén e sigurimit
té pronés dhe sigurimit shéndetésor privat. Sigurimi i pronés pati kontributin mé té madh
né rritjen e sigurimeve jo té detyrueshme gjaté vitit, duke konsoliduar réndésiné e tij si klasa mé
e madhe e sigurimit vullnetar nga té gjitha sigurimet jo-jetésore. Kontributin e dyté mé té madh
e ka sigurimi shéndetésor privat, i cili éshté produkti i sigurimit me rritjen mé té shpejté qé nga
fillimi i krizés shéndetésore. Nga klasat e tjera té sigurimeve vullnetare, rritja e larté e pritshme
u arrit nga sigurimet e udhétimit né kushtet e lehtésimit té€ masave mbrojtése shéndetésore gé
kufizuan udhétimet vitin paraprak. Nga ana tjetér, pas tre vitesh rritje solide, né vitin 2021 ka
pasur rénie té primeve té policuara bruto né klasén e sigurimit té kredisé, e cila éshté ende klasa
mé e vogél né strukturén e sigurimit vullnetar. Pas zvogélimit té njé viti mé paré, nén ndikimin e
masave mbrojtése, detyrimi i detyrueshém automobilistik shénoi sérish rritje dhe vazhdon té
mbetet klasa me peshén mé té madhe né shitjen totale té policave té sigurimit jo-jetésor. Né
segmentin e sigurimeve té jetés, né vitin 2021 jané arritur rezultate rekord me pothuajse
trefishim té numrit té kontratave té lidhura né bazé vjetore, gé éshté rritja mé e larté gé nga
krijimi i tregut té sigurimeve té jetés né vitin 2005. Kjo rritje éshté kryesisht pér shkak té lidhjes
sé kredive bankare té sapomiratuara me sigurimin e jetés, si dhe ka pasur rritje té bankave si
kanal pér shitjen e policave té sigurimit té jetés. Investimet e siguruesve gjaté vitit 2021 jané
fokusuar mé sé shumti né sigurimin klasik té jetés, i cili pérfshin sigurimin e rrezikut dhe sigurimin
me komponenté kursimi. Né té njéjtén kohé, rritja e sigurimit té jetés me njé komponent
investimi, né té cilin rreziku i investimit pérballohet nga i siguruari, vazhdoi dhe forcohet mé tej
(akoma i njohuri si junit linkd sigurimi). Pjesémarrja e késaj klase sigurimesh né vitin 2021 arriti
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né 19.1% té totalit té PBB té sigurimit té jetés kundrejt 17.3% né vitin paraprak. Krahasuar me
periudhén pesé vjet mé paré, junit linkd sigurimet pérbénin vetém 4.4% té totalit té BPP té
sigurimit té jetés, qé éshté njé tregues i mjaftueshém i interesit relativisht té larté pér kété
kategori sigurimesh né vitet e fundit. Junit linkd sigurimi éshté njé produkt me njé potencial té
larté pér fekondimin e mjeteve gé investohen né aksione té fondeve investuese. Por né té njéjtén
kohé pérmban edhe rrezikun e humbjes sé fondeve té investuara pér shkak té luhatshmérisé sé
tregjeve financiare gé ndikojné né vlerén e aksioneve. Pér hir t€ mbrojtjes mé té madhe té
policave dhe pérdoruesve té tjeré té sigurimeve, né fillim té vitit 2022, rregullatori kompetent
(Agjencia e Mbikéqgyrjes sé Sigurimeve - AMS) miratoi Rregulloren e Sigurimit té Jetés né lidhje
me aksionet né fondet e investimeve!®> kur i siguruari merr pérsipér rrezikun e investimit, me té
cilin forcohen dispozitat gé kané té béjné me informimin e té siguruarve qé jané pérdorues té
kétij lloji té produkteve té sigurimit dhe né pérgjithési, rritjen e transparencés gjaté investimit né
sigurimin e jetés konkretisht junit linkd sigurimet. Kjo kontribuon né marrjen e vendimeve mé té
informuara nga siguruesve né lidhje me investimet financiare, gjé gqé éshté njé parakusht i
réndésishém pér investime té pérgjegjshme dhe menaxhim té rrezikut né té gjitha kushtet,
vecganérisht né kontekstin aktual té pasigurisé sé larté globale dhe pagéndrueshmérisé né tregjet
financiare.

Grafikoni nr. 116 Premité brutor té policave sipas klasés sé sigurimit jo-jetésor (majtas) dhe
jetés (djathtas)
(struktura, né pérgindje)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqyrje e sigurimeve.

Rritja e aktiviteteve né vitin 2021 éshté reflektuar edhe né anén e shpenzimeve
népérmjet rritjes sé pagesave té démeve dhe shpenzimeve operative. Kjo kontribuoi
né pérkeqésimin e performanceés financiare, kryesisht né segmentin e sigurimeve jo-
jetésore. Pesé nga gjithsej njémbédhjeté shoqgéri té sigurimeve jo-jetésore e mbyllén vitin 2021
me njé humbje né punén e tyre, e cila kontribuoi né segmentin total té sigurimeve jo-

165 N& bazé t& késaj rregulloreje, té gjitha shogérité e sigurimit gé shesin produktet junit linkd jané t& detyruara t'i sigurojné ¢do té
siguruari potencial njé dokument me informacionin kyg mbi bazén e té cilit ai do té vendos nése do té investojé né kété produkt
sigurimi. Esht& njé dokument i unifikuar g& pérmban informacione pér nivelin e rrezikut t& humbjes s& mundshme t& fondeve té&
investuara, pritshmérité nga produkti, si dhe kthimet mesatare historike mujore té fondit t& hapur investues. I siguruari do té
informohet edhe pér kushtet dhe pasojat e prishjes sé parakohshme té kontratés sé investimit. Shitési do té tregojé gjithashtu té
gjitha shpenzimet e njéhershme, periodike, té pérséritura, té rastésishme dhe té paparashikuara gé duhet té paguhen nga i siguruari.
Né té njéjtén kohé&, shitési i sigurimit do té jeté i detyruar t& informojé té siguruarin pér té drejtén e paragitjes sé ankesés ose
parashtresés deri tek AMS. Mé shumé detaje rreth késaj rregulloreje mund té gjeni né “Gazetén Zyrtare té Republikés sé Magedonisé
sé Veriut” nr. 109/22 ose né fagen e internetit t& AMS. Rregullorja do té hyjé né fugi nga fillimi i tetorit 2022.

118



i g)‘i Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

jetésore duke arritur njé humbje né punén e tyre dhe norma negative té kthimit mbi
aktivet dhe kapitalin pérkatésisht prej -0.3% dhe -0 .9%. Segmenti i sigurimit té
jetés vazhdoi té punojé me fitim dhe arriti norma kthimi nga aktivet dhe kapitali prej
pérkatésisht 1.8% dhe 9.6%, té cilat jané mesatarisht mé té uléta krahasuar me njé vit mé paré
(1.9% dhe 10.1%, pérkatésisht né 2020) .

Grafikoni nr. 117 Treguesit e profitabilitetit té sektorit vendas té sigurimeve
(né pérgindje)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqgyrje e sigurimeve.

Rritja e démeve té likuiduara bruto né sigurimet jo-jetésore ishte kryesisht pér shkak té
nivelit mé té larté té démeve té paguara pér autopérgjegjési, qé éshté klasa mé e madhe e
sigurimit. Rritja mé e madhe né vlerén e démeve té paguara &shté shénuar né bazé té sigurimit
shéndetésor privat, i cili éshté produkti i sigurimit me rritjen mé té shpejté gqé nga fillimi i
pandemisé. Rritje ka edhe démet e paguara né klasén mé té madhe té sigurimit vullnetar —
sigurimin e pronés. Né kushte té tilla koeficienti i démeve'®® né sigurimet jo-jetésore u rrit dhe
arriti né 53,3%, qé éshté niveli mé i larté né pesé vitet e fundit. Rritje e démeve regjistrohet
edhe né sigurimet e jetés, ku raporti i démeve u rrit nga 77% né 2020 né 79.4% né 2021. Né
strukturén e démeve té likuiduara bruto, pesha e démeve té paguara né bazé té sigurimit klasik
té jetés vazhdon té jeté né krye, ndonése pretendimet e bazuara né sigurimin e jetés, kur rreziku
i investimit pérballohet nga i siguruari (junit linkd sigurimi) jané gjithashtu né rritje.

Grafikoni nr. 118 Koeficientét tekniké té sektorit vendas té sigurimeve
Né pérgindje
Jo-jetésor Jetésor

166 Koeficienti | démeve llogaritet si raport i démeve té shkaktuara né periudhé dhe neto-premité t& sigurimit.
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqgyrje e sigurimeve.

Shpenzimet operative vazhduan té rriteshin edhe gjaté vitit 2021, gjé qé pérkeqgésoi
mé tej eficencén operative tashmé té ulét té sektorit té sigurimeve. Né kuadér té tyre,
rritja e shpenzimeve pér provizion éshté sérish e larté, e cila né vitin 2021 arriti né 14% té PBB-
sé totale té sigurimeve jo-jetésore (13.5% né viitn paraprak). Me kété kontribuan né rritjen e
raportit té& shpenzimeve'®’ té sigurimeve jo-jetésore, i cili né vitin 2021 arrin 52,2% (51,4% né
viitn paraprak). Né sigurimet e jetés, raporti i shpenzimeve né vitin 2021 arrit 29,4% (29% né
viitn paraprak) me lévizje té géndrueshme né shpenzimet e provizioneve né raport me PBB-né
totale (pjesémarrja prej 13,2%). Pérmirésimi i eficencés operarative mbetet njé prioritet
i réndésishém pér sektorin e sigurimeve, kryesisht né fushén e sigurimeve jo-jetésore
dhe vecanérisht né kontekstin aktual té rritjes sé rreziqeve mjedisore, realizimi i té
cilave mund té démtojé aftésiné e sektorit pér té gjeneruar fitime operative.

Inflacioni mé i larté éshté njé faktor rreziku i mundshém pér profitabilitetin e sektorit
té sigurimeve, i cili sé bashku me rritjen e aktiviteteve té shoqérive té sigurimit, mund
té rrisé masén e démeve qé vijné nga kontratat e sigurimit. Kur gmimet rriten, shpenzimet
e démeve mund té jené mé té larta se sa pritej, gjé qé shoqérité e morén parasysh gjaté formimit
té rezervave teknike. Rreziget jané mé té médha pér klasat e sigurimeve pér té cilat ka mé shumé
konkurrencé né treg, gjé gé rrit shpenzimet e sigurimit. Shogérité e sigurimit mund té pérballen
me shpenzime mé té larta pér démet gé rezultojné nga rritja e shpejté e produkteve té caktuara
té sigurimit, si sigurimi shéndetésor privat. Né rast se inflacioni mé i larté mbahet pér njé periudhé
mé té gjaté kohore, ai mund té zvogélojé disponueshmériné e sigurimeve pér familjet dhe sektorin
e korporatave me efekte negative né numrin e kontratave té reja dhe ndoshta té ndérprerjes sé
kontratave ekzistuese té sigurimit. Norma e kontratave té ndérprera pér sigurimet jo-jetésore né
tre vitet e fundit éshté ruajtur né njé nivel té ulét dhe té géndrueshém prej rreth 0,6% té numrit
total té kontratave té sigurimit té lidhura. Né fushén e sigurimit té jetés, shkalla e kontratave té
ndérprera dhe té blera né vitin 2021 ra né rénie dhe arriti né 13,7%1%8 (kundér 20 - 21% sa ishte
né dy vitet e méparshme).

1s7Koeficienti i shpenzimit paraget raportin ndérmjet shpenzimeve té zbatimit té sigurimit dhe neto-premive. Koeficienti i kombinuar
paraget shumén e koeficientit t& shpenzimit dhe raportit té€ démit.
188 Norma mé e larté e kontratave té sigurimit té jetés té& ndérprera dhe té blera éshté pjesérisht pér shkak t& mundésisé sé blerjes

sé parakohshme té policave té sigurimit té jetés, ku vlera e blerjes sé policés paguhet né favor té pérfituesit té sigurimit.
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Grafikoni 6p. 119 Struktura e shpenzimeve administrative dhe shpenzimeve té zbatimit té sigurimit
(majtas) dhe shpenzimet e provizionit (djathtas) té sigurimit jo-jetésore (sipér) dhe sigurimit jetésor
(mé poshté)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga
Agjencia pér mbikéqyrje e sigurimeve.

Nga ana tjetér, ndryshimi i ciklit t& normave té interesit, me normalizimin e politikés
monetare né kornizé globale dhe té brendshme, mund té kontribuojé pozitivisht né
profitabilitetin e sektorit té sigurimeve duke rritur kthimin nga investimi. Sektori i
sigurimeve té brendshme tradicionalisht zbaton njé strategji investimi konservatore me
shumicén e investimeve né instrumente financiare vendase me té ardhura fikse. Kjo strukturé
investimesh u ruajt edhe gjaté vitit 2021, me pjesémarrjen e investimeve né letrat me vleré
shtetérore vendase dhe depozitat bankare né masén 87% té totalit té investimeve té sigurimit
té jo-jetésore, pra 97,6% té investimeve té sigurimeve jetésore. Né kushtet e mbaijtjes sé gjaté
té normave té uléta té interesit, vitet e fundit ka pasur njé diversion té caktuar drejt
instrumenteve financiare alternative, kryesisht nga shogérité e sigurimit té jo-jetésore, té cilat
investuan njé pjesé té aktiveve té tyre né aksione né fondet e investimeve dhe né letrat me
vleré pronésore. Megjithaté, pjesémarrja e kétyre kategorive mé té rrezikshme té
instrumenteve &shté ende e ulét dhe arrin né 10,8% té totalit té investimeve té sigurimit té jo-
jetésore, gjé qé tregon pér njé ekspozim té ulét té shoqgérive té sigurimit ndaj rrezikut té tregut.
Ekspozimi ndaj tregjeve financiare ndérkombétare éshté gjithashtu i ulét, me pjesémarrjen e
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investimeve né instrumente financiare té huaja prej 2,3% né sigurimet e jo-jetésore, ndérsa
né sigurimet e jetésore pothuajse nuk ka investime né instrumente financiare té huaja.

Grafikoni nr. 120 Investimet e mjeteve né rezervat matematikore dhe teknike
(stuktura, né %)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqyrje e sigurimeve.

Né kushtet e rrezigeve té theksuara mjedisore, éshté e réndésishme qé sektori i
sigurimeve té ruajé aftésiné paguese té pérshtatshme, e cila siguron rezistencé ndaj
goditjeve dhe éshté garanci e stabilitetit té tij. Niveli i aftésisé paguese té sektorit té
sigurimeve e tejkalon ende minimumin rregullator té& pércaktuar me 3,9 heré pér sigurimet e jo-
jetésore dhe 3,5 heré pér sigurimet jetésore. Shogérité e sigurimit ruajné mbulimin e duhur té
fondit té garancisé!®® me kapital dhe rezerva teknike neto me investime né kategorité e mjetet té
lejuara. Duke marré parasysh réndésiné e mbajtjes sé vazhdueshme té njé pozicioni té
shéndetshém té aftésisé paguese edhe né periudhén e ardhshme, né fillim té vitit 2022, AMS
l&shoi rekomandimin!’® pér té gjitha shogérité e sigurimeve gé e mbyllén vitin paraprk 2021 me
fitim nga puna e tyre, qé kéto mjete t'i pérdorin pér riinvestimin né sigurimin e veprimtarisé ose
rritien e rezervave té shogérisé. Shoqérité qé planifikojné té paguajné dividenté pér aksionerét,
AMS u rekomandon gé t'i mbajné ato mjete dhe mundésisht t'i pérdorin pér t& mbuluar detyrime
té paparashikuara dhe té papritura nga puna e tyre deri né fund té vitit 2022. Pér té ruajtur mé
tej stabilitetin e sektorit té sigurimeve, éshté vecanérisht e réndésishme harmonizimi i
legjislacionit vendas me direktivén Evropiane té Solvenitetit (aftésisé paguese) 2, sa mé shpejt té

169 N& bazé té nenit 77 té Ligjit pér Mbikéqyrjen e Sigurimeve, fondi i garancisé pérbéhet nga zérat e pérfshiré né llogaritjen e kapitalit
té shoqérisé sé sigurimit, i cili pérbéhet nga kapitali bazé dhe shtesé, i llogaritur né pérputhje me ligjin. Fondi i garancisé nuk duhet
té jeté mé i ulét se njé e treta e nivelit t& kérkuar t& marzhit té aftésisé paguese, i llogaritur né pérputhje me ligjin. Krahas késaj
dispozite, shuma minimale e kérkuar e fondit t& garancisé sé shoqgérisé sé sigurimit éshté vendosur nga 2 deri né 4.5 milioné euro,
né varési té klasés sé sigurimit dhe fushés sé veprimtarisé qé kryen shogéria.

170 Rekomandimi éshté né pérputhje me vendimin e Késhillit t& Ekspertéve t& AMS né seancén e mbajtur mé 10 mars 2022. Pér mé
shumé detaje shihni: https://aso.mk/aso-osiguritelnite-drushtva-dobivkata-za-2021-godina-da-ja-vlozhat-vo-dejnosta-osiguruvanije-
ili-da-ja-chuvaat-vo -rezervi/

122


https://aso.mk/aso-osiguritelnite-drushtva-dobivkata-za-2021-godina-da-ja-vlozhat-vo-dejnosta-osiguruvanje-ili-da-ja-chuvaat-vo%20-rezervi/
https://aso.mk/aso-osiguritelnite-drushtva-dobivkata-za-2021-godina-da-ja-vlozhat-vo-dejnosta-osiguruvanje-ili-da-ja-chuvaat-vo%20-rezervi/

; M Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

St

jeté e mundur, e cila do té kontribuojé né pérmirésimin € menaxhimit té rrezikut dhe forcimin e
métejshém té aftésisé paguese té sektorit té sigurimeve vendase.

Grafikoni nr. 121 Norma e mbulimit té nivelit té nevojshém té margjinés sé aftésisé paguese
dhe rezervat teknike né shogérité e sigurimeve

(sipas)

5,0
4,5 -
4,0

3,5
3,0 -
2,5
2,0 -
1,5
1,0 -
0,5
0,0 -

Jo jeté jeté gJIthSEJ Jo jeté jeté |g]|thSEJ Jo jeté jeté gJIthSEJ
2019 2020 2021

mmm Mbulimi i nivelit t& nevojshém té& margjinave té aftésisé paguese me kapital
Mbulimi i fondit t& garantuar me kapital
Mbulimi i teknikave rezervé neto me investime né kategorité e lejuara té mjeteve

= pragu rregullator

Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave nga Agjencia pér mbikéqyrje e sigurimeve.
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2.6. Lizingu financiar

Sektori i “lizingut” ka njé rol dhe réndési té vogél pér sistemin financiar vendas ', si
pér shkak té véllimit té tij té vogél, ashtu edhe pér shkak té lidhjes sé dobét me
segmentet e tjera té sistemit financiar, nashtu qé nuk paraqet njé kanal mé té
réndésishém pér pérhapja e rrezigeve né segmente té tjera té sistemit financiar.
Ndikimi i tij i vogél né stabilitetin financiar vérehet edhe népérmjet pjesémarrjes sé
ulét té borxhit té familjeve dhe sektorit té korporatave ndaj shoqérive té lizingut né
raport me totalin e borxhit té kétyre dy sektoréve!’2, Né vitin 2021, shoqérité e lizingut
vazhduan té rriteshin, por me ritém mé té ngadalté né krahasim me vitin paraprak.
Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i réndésishém né funksionimin e kétyre shoqgérive
dhe shumica e treguesve té rrezikut té kredisé tregojné njé pérmirésim né vitin 2021.
Megjithaté, pavarésisht peshés sé ulét dhe pjesémarrjes gjithnjé mé té ulét té
kontratave aktive té lizingut me status jofunksional (ku vonesa e pagesave éshté mé
e gjaté se 90 dité), njé pjesé e miré e portofolit té kontratave té lizingut paguhen me
njé vonesé té caktuar kohore. Késhtu, né kushtet e njé pasigurie ende té larté pér
kohézgjatjen e pandemisé dhe pasojat ekonomike, té pasigurta jané edhe pasojat né
cilésiné e portofolit té kredisé né sektorin e “lizingut”. Né fakt, mjedisi i pérkeqésuar
pér té gjithé pjesémarrésit e tregut, duke pérfshiré edhe shoqérité e lizingut, si
rezultat i pandemisé sé virusit korona, dhe né kushtet e njé mjedisi shtesé té
komplikuar pér shkak té krizés energjetike, presioneve té cmimeve dhe pritjeve pér
njé rritje mé té ngadalté ekonomike, sigurisht do té shkaktojé rritje té realizimit té
ekspozimit ndaj rrezikut té kredisé né periudhén e ardhshme. Mund té keté edhe
ndikime té pafavorshme né tregun e automjeteve né vitin 2022, té cilat mund té kené
ndikim negativ né kérkesén pér shérbime té shoqérive té lizingut, duke pasur
parasysh orientimin e tyre mbizotérues drejt lizingut té automjeteve. Gjaté vitit 2021,
u zvogélua mbulimi i detyrimeve afatshkurtra me mjete afatshkurtra, gjé qé
potencialisht e ekspozon sektorin e lizingut ndaj njé niveli mé té larté té rrezikut té
likuiditetit, ndérkohé qé norma e kapitalizimit, e matur si pjesé e kapitalit dhe
rezervave né totalin e aktiveve, éshté rritur pér shkak té rritjes mé té shpejté té
kapitalit dhe rezervave né raport me rritjen e aktiveve. Shoqérité e lizingut realizojné
njé pozicion té shkurtér valutor, niveli i té cilit éshté i konsiderueshém né raport me
kapitalin dhe rezervat, dhe pothuajse té gjitha kontratat e lizingut jané né denaré me
klauzolé valutore, gjé qé nxjerr né pah réndésiné e politikés de facto té kursit fiks
valutor té denarin né raport me euron pér stabilitetin e kétyre institucioneve, si pér
ruajtjen e shumés sé obligimeve té shoqérive ashtu edhe pér minimizimin e rrezikut
té mundshém mé té larté kreditor. Treguesit pér profitabilitet té shoqérive té lizingut
shénuan pérmirésim né vitin 2021, kryesisht si rezultat i té ardhurave té realizuara
mga karakterit jopérsérités (né bazé té detyrimeve té shlyera sipas kredive te njé
shogqérie té lizingut).

Norma e kapitalizimit’® e shoqgérive té lizingut, e matur si pjesé e kapitalit dhe
rezervave né totalin e aktiveve, éshté rritur (me 1,4 piké pérqgindje), krahasuar me vitin
2020, duke i dhéné fund lévizjes rénése té pranishme né tre vitet e méparshme té periudhés sé
analizuar. Rritja e kétij treguesi vjen kryesisht nga rritja mé e shpejté relative e kapitalit dhe
rezervave (23,5%), né raport me rritjen e aktiveve (8,1%!7%). Rreth 50% e fitimit pér vitin 2020
éshté riinvestuar né kapitalin dhe rezervat e kétyre shogérive.
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Grafikoni nr. 122 Pjesémarrja e kapitalit dhe
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Burimi: Pé_%rllog_z_aritje té Ba_nl_<'és_ Pop_ullore né bazé té té detyrimeve afatshkurtra me mjete
dhénave té dorézuar nga Ministria e financave. s

afatshkurtra, gjé qé e ekspozon
potencialisht sektorin e lizingut ndaj njé
niveli mé té larté té rrezikut té
likuiditetit. Késhtu, detyrimet me afatizim
orgjinal deri né njé vit tejkalojné mjetet me
afatizim orgjinal deri né njé vit, me mé shumé
se 50%, ndérsa né vitin 2020 kéto detyrime
mbuloheshin tre heré nga mjetet me afatizim
orgjinal deri né njé vit. Ky ndryshim né
treguesin e raportit ndérmjet mjeteve
afatshkurtra dhe detyrimeve afatshkurtra
rezulton nga rritia mé e ndjeshme e
detyrimeve afatshkurtra, kryesisht né bazé té
kredive dhe huave nga subjektet amé té
shogérive té lizingut. Né té kundért, analizuar
sipas afatizimit té mbetur té kontraktaur,
hendeku ndérmjet mjeteve dhe detyrimeve né

Grafikoni nr. 123 Pjesemarrja e hendeqeve n€ pothuajse té gjitha blloget afatizuese!”” &shté

mes mjeteve dhe detyrimeve financiare né mjetet

71 Mé shumé detaje né pjesén Struktura e sistemit financiar té kétij raporti.

172 Borxhi i sektorit t& korporatave né bazé té kontratave té lizingut pérbén 1,5% té borxhit total t& kétij sektori, ndérsa borxhi i
popullsisé né bazé té kontratave té lizingut paraget 0,9% té borxhit total té popullsisé.

173 Shogérité e lizingut nuk kané rregullore té posagme pér mbaijtjen e njé norme té caktuar té kapitalizimit apo solvenitetit, por
vetém kérkesé rregullative pér njé shumé minimale té kapitalit bazé pér themelimin e ofruesit té lizingut financiar, prej 6 milioné
denaré (gjaté punés sé tyre, kapitali bazé i shogérisé lizingut nuk duhet té zvogélohet nén kété shumé).

174 Né vitin 2020, rritja e aktivave ishte 11,3%. Né vitin 2021, njé shogéri ka kryer njé transformim pronésie (nga njé institucion
financiar i huaj, pronésia i kaloi njé personi fizik vendas), duke ulur ndjeshém aktivitetin e saj né krahasim me vitet e méparshme
(pérkatésisht né vitin 2021, kjo shoqgéri ka lidhur vetém katér kontrata pér lizing financiar).

175 Shoqérité e lizingut nuk kané rregullore t€ posagme pér mbajtjen e njé norme té caktuar té kapitalizimit apo solvenitetit, por vetém
kérkesé rregullative pér njé shumé minimale té kapitalit bazé pér themelimin e ofruesit té lizingut financiar, prej 6 milioné denaré
(gjaté punés sé tyre, kapitali bazé i shogérisé lizingut nuk duhet té zvogélohet nén kété shumé).

76 Né vitin 2020, rritja e aktivave ishte 11,3%. Né vitin 2021, njé shoqéri ka kryer njé transformim pronésie (nga njé institucion
financiar i huaj, pronésia i kaloi njé personi fizik vendas), duke ulur ndjeshém aktivitetin e saj né krahasim me vitet e méparshme
(pérkatésisht né vitin 2021, kjo shogéri ka lidhur vetém katér kontrata pér lizing financiar).

177 Pérjashtim paraqget hendeku midis mjeteve dhe detyrimeve me afatizim té mbetur nga nénté deri né dymbédhjeté muaj, i cili ka
mbetur negativ edhe né vitin 2021, duke mbajtur té njéjtin nivel me vitin e kaluar.
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Burimi: Pérllogaritie té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuar nga Ministria e financave.

Grafikoni nr. 124 Pjesémarrja né vlerén e
kontratave aktive té lizingut me klientét e
papaguar pér mé shumé se 90 dité nga data e
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Burimi: Pérllogaritje té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuar nga Ministria e financave.

pozitiv, gjé gé ka njé ndikim pozitiv né
ekspozimin ndaj rrezikut té likuiditetit. Duke
pasur parasysh se rreth 75% e aktiveve té
shogérive té lizingut bien né kérkesat e
klientéve, likuiditeti i kétyre shoqgérive éshté i
kushtézuar né masé té madhe nga suksesi né
pagimin e kérkesave. Né& strukturén e
detyrimeve té shoqérive té lizingut peshén mé
té madhe e zéné detyrimet ndaj subjekteve té
lidhura me 77.9%%78. Detyrimet ndaj bankave
vendase jané mé pak té pérfagésuara (marrin
pjesé me 5,5% né totalin e detyrimeve, gé
éshté mé e ulét né krahasim me vitin 2020).

Né vitin 2021, shoqérité e lizingut rritén
diferencén qé fitojné bazuar né té neto
té ardhurat nga interesi. Norma e
pérfituar e interesit!’® pér detyrimet e bazuara
né kredi dhe hua éshté 1,4%1° pér vitin 2021,
cka tregon pér pérdorimin e burimeve
relativisht té lira té mjeteve (té paktén pér sa
i pérket shumés sé normés sé interesit!8!). Né
té kundért, norma e pérftuar e interesit!8? gé
fitojné shogérité e lizingut nga kontratat e
lizingut éshté 5,0%*®3 pér vitin 2021.

Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i
réndésishém ndaj té cilit ekspozohen
shoqérité e lizingut né punén e tyre.
Pjesémarrja e vlerés sé kontratave aktive pér
lizing té cilat paguehn me vonesé mé té
madhe se 90 dité né vlerén totale té té gjitha
kontratave aktive té lizingut u ul me 1,3 piké
pérgindje!® dhe né fund té vitit ishte 2,3%1%>.
Kjo rezulton nga rritja e ndjeshme e vlerés sé
kontratave aktive té lizingut me 78,8%1 (né

178 Né vitin 2020, kjo pérgindje ishte 39,9%. Né fund té vitit 2021, detyrimet ndaj bankave té huaja nuk jané fare té pranishme né
bilancin e shoggrive t€ lizingut, pér dallim té datés 31.12.2020, kur ato pérbénin 43% té totalit t€ detyrimeve.
179 Eshté llogaritur si raport ndérmjet shpenzimeve té interesit né vitin 2021 dhe bilancit mesatar té detyrimeve bazuar né kredité dhe

huaté e shogérive té lizingut.
180 Né vitin 2020, kjo normé interesi ishte 1,8%.

181 Nuk disponohen té dhéna pér shpenzimet e bazuara né provizionet dhe kompensimet e béra pér detyrimet e kredisé dhe huasé,
té cilat mund té rrisin normén e llogaritur té€ shpenzimeve pér burimet e financimit dukshém mbi normén e pércaktuar té shpenzimeve

té interesit.

12 Eshté llogaritur si raport ndérmjet t& ardhurave nga interesi pér vitin 2021 dhe shumés mesatare té té arkétueshmeve bazuar né

kontratat e lizingut.
183 Né vitin 2020, kjo normé interesi ishte 4,9%.

184 Vlera e kontratave aktive té lizingut gé nuk jané paguar brenda njé periudhe deri né 30 dité, e llogaritur nga data e arritjes pér
pagesé, z€ njé peshé té konsiderueshme né vlerén totale té té gjitha kontratave aktive té lizingut (55,3%).

185 N& vitin 2021, vlera e kontratave aktive té lizingut té cilat pagueh me njé vonesé prej mé shumé se 90 dité, u rrit pér 21%.

186 Kontratat aktive té lizingut né vitin 2021 ishin 9.224 milioné denaré&, ndérsa né vitin 2020 ishin 5.158 milioné denaré.
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Grafikoni nr. 125 Pjesémarrja e vlerave té
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vitin 2020 kjo rritje ishte 3,5%). Nga ana
tjetér, treguesi i pjesémarrjes sé kontratave té
ndérprera té lizingut!®” né vitin aktual né
vlerén e kontratave aktive té lizingut né fund
té vitit paraprak, shénoi njé rritje 1% edhe até
si rezultat i rritjes sé kétij treguesi te personat
juridiké — shfrytézues té lizingut. Shpenzimet
e korrigjimit té vlersés sé kontratave té
lizingut né bilancet e fitimit té shogérive té
lizingut Eshté mé e ulét né krahasim me vitin
paraprak, ndérkohé éshté pérgjysmuar edhe
pjesémarrja e kétij shpenzimit né rezultatin
total financiar né sektorin e lizingut (nga afér
25% né 2020 , né 11,8% né 2021).

Shoqérité e lizingut jané té ekspozuara
ndaj rrezikut valutor, pér shkak té
hendekut gé ndodh midis pozicioneve
aktive dhe pasive me njé komponent
valutor né bilancet e tyre. Né bazé té
agreguar, ata kané njé pozicion té shkurtér
devizor, i cili i ekspozon ndaj rrezikut té
zvogélimit té vlerés sé denarit kundrejt euros.
Né vitin 2021, hendeku midis pozicioneve
aktive dhe pasive me njé komponent valutor
te shogérité u ngushtua minimalisht'®®, por
rritia mé e shpejté e pozicioneve té kapitalit
mundésoi njé ulje mé té ndjeshme té peshés
sé hendekut valutor né kapital dhe rezerva me
23 piké pérgindjeje. Né portofolin e
kontratave aktive té lizingut, pothuajse té
gjitha kontratat (mbi 99%) jané né denaré me
klauzolé valutore, e cila, nga ana tjetér, i
ekspozon shoqérité e lizingut ndaj rrezikut
kreditor né realizimin eventual té rrezikut
valutor ndaj té cilit klientét e tyre jané té
ekspozuar.

187 Mbi 78% e vlerés sé kontratave té ndérprera rrjedh nga kontratat e lidhura me personat juridiké.
188 N& vitin 2021, ky tregues éshté 7,8% dhe éshté 2.4 piké pérgindje mé i larté se i njéjti tregues i vitit 2020, kur ishte 5,4%.
189 Ngushtimi rezulton nga rritja mé e madhe e mjeteve me komponenté valutore (pér 347 milioné denaré€), né raport me rritjen e

detyrimeve me komponenté valutore (pér 309 milioné denaré).
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Treguesit e pérfitueshmérisé sé
shogérive té lizingut kané shénuar
pérmirésim edhe né vitin 2021. Fitimi mé
i larté krahasuar me vitin paraprak éshté
kushtézuar nga rritja mé e larté e té hyrave
totale krahasuar me rritjen e shpenzimeve
operative. Rritja e té hyrave, né masén mé té
madhe, rezulton nga fshirja e detyrimeve né
bazé té kredive té njé shogérisé'®®, dhe njé
kontribut té caktuar né rritjen e té ardhurave
kané pasur té neto-ardhurat nga interesi dhe
té ardhurat nga lizinget operative.

190 Béhet fjalé pér shoqgérité gé ka kryer transformimin e pronésisé né vitin 2021.
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2.7. Shogérité financiare

Shoqérité financiare pérfagésojné njé segment té vogél por dinamik té sistemit
financiar. Me aktivitetin e tyre kreditues kontribuojné né njé pérfshirje mé té madhe
financiare pér kategori té caktuara personash fiziké dhe juridiké, té cilét pérballen me
véshtirési né gasjen e kredive nga institucionet financiare depozituese ose qé kané
nevojé urgjente dhe afatshkurtér pér mjete. Né vitin 2021, shoqérité financiare
shénuan rritje té pérshpejtuar krahasuar me njé vit mé paré dhe interesi pér
themelimin e shoqgatave té reja financiare éshté ende i pranishém. Megjithaté,
pavarésisht rritjes sé shpejté, ato jané ende njé pjesé margjinale e sistemit financiar.
Borxhi i krijuar nga familjet dhe sektori i korporatave ka ende shumé pak réndési
relative, i matur me peshén né totalin e borxhit ose né totalin e mjeteve té dy
sektoréve jofinanciar. Megjithaté, duhet té merret parasysh rreziku i mbingarkesés sé
mundshme dhe madje edhe té borxhit té paqgéndrueshém té segmenteve té caktuara
té popullsisé ose personave juridiké individualé, nga njéra ané pér shkak té€ gmimeve
té larta (sidomos kompensimeve té tjera té larta) té cilat pjesé té shoqatave financiare
i paguajné pér kreditet e aprovuara, por edhe pér faktin se me shumé gjasa shoqgérité
financiare ofrojné qasje né kredi pér klientét me aftési kreditore mé té dobét, té cilét
jané mé té véshtiré pér t'u kualifikuar pér kredi nga institucionet financiare
depozituese. Aftésia paguese e shoqgérive financiare éshté solide, kapitalizimi éshté
mé shumé se katér heré né krahasim me minimumin ligjor. Ekspozimi ndaj rrezikut té
likuiditetit té shoqérive financiare éshté brenda kufijve té kontrolluar, por né masé té
madhe varet nga suksesi né mbledhjen e kérkesave nga klientét, sipas dinamikés
kontraktuar. Treguesit pér ekspozimin e shoqérive financiare ndaj rrezikut té kredisé
tregojné pérkeqésim, kur njé pjesé relativisht e madhe e portofolit té kredisé ka status
jofunksional ose paguhet me njé vonesé té caktuar kohore. Kjo krijon shpenzime té
konsiderueshme pér shoqérité financiare, té cilat nga ana tjetér mund té jené arsyeja
e pérfshirjes sé primeve té rrezikut té larté né gmimet e produkteve té kredisé. Duke
marré parasysh kompleksitetin shtesé té mjedisit dhe rreziqet e theksuara prej tij,
ekziston rreziku i rritjes sé métejshme té borxheve té papaguara dhe pérkeqésimit té
treguesve té rrezikut kreditor. Shoqérité financiare realizojné pozité té larté té
shkurtér devizore, gjé qé nxjerr né pah réndésiné e politikés de fakto sé kursit fiks té
denarit né raport me euron pér ruajtjen e shumés sé detyrimeve té tyre. Rentabiliteti
i shogérive financiare shénoi njé pérmirésim té ndjeshém né vitin 2021.

Shoqérité financiare jané njé nga segmentet mé dinamike té sistemit financiar. Vitet e
fundit, numri dhe aktivet e kétij segmenti té sektorit financiar kané gené né rritie té
vazhdueshme!®!, por pa ndryshime té réndésishme né réndésiné relative pér sistemin financiar,
pra vazhdojné té jené pjesé margjinale e sistemit financiar. Cmimet relativisht té larta té
shérbimeve té cilat i paguajné nga shoqérité financiare dhe pritshmérité pér arritjen e marzheve
té larta té fitimit'°? pérfagésojné njé nga arsyet mé domethénése té interesit té larté pér té punuar
né kété pjesé té tregut, e cila éshté edhe njé nga mé masivet pér sa i pérket numrit té
institucioneve financiare (menjéheré pas segmentit té shoqérive té sigurimeve-brokerimit).
Shogérité financiare né veprimtariné e tyre mé sé shumti jané té orientuara né ato segmente té
tregut té kredisé gé kané nevojé urgjente pér mjete né njé periudhé afatshkurtér, por me shumé
mundési edhe tek klientét gé kané gasje mé té véshtiré né kredité nga institucionet depozituese
dhe véshtirési né plotésimin e standardeve mé té rrepta kreditore té€ bankave dhe kursimoreve.
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Disa nga shoqérité financiare aplikojné njé qgasje agresive té marketingut né gjetjen e klientéve
té rinj, funksionojné online dhe pérdorin me sukses pérparimet e reja né teknologjiné digjitale,
duke u ofruar klientéve procedura té lehtésuara, té thjeshta dhe té shpejta té miratimit té kredisé.
Madje, shogérité financiare inkorporojné primi té larta pér rrezikut té gmimeve té produkteve té
tyre, pér shkak té rrezigeve gé lindin nga orientimi drejt shérbimit té shpejté ndaj klientéve,
kryesisht me aftési kreditore mé té dobét dhe pa kryer njé analizé gjithépérfshirése té kredisg, e
cila rrit ndjeshém totalin gmimit qé e paguajné nga kreditoshfrytézuesit. Madje, edhe pse né baza
agreguara kredité e miratuara nga shoqérité financiare pérfagésojné njé pjesé té vogél té borxhit
total té familjeve dhe mjeteve té tyre financiare!®3, ende ekziston rreziku i mbi-borxhit té shtresave
té caktuara té popullsisé dhe personave individual juridik, i cili nuk mund té vlerésohet pér shkak
té mosdisponimit té té dhénave pér borxhin total té personave té caktaur fiziké ndaj té gjithé
kreditorét. Kjo e fundit posacgérisht béhet mé e réndésishme, duke pasur parasysh faktin se
ndoshta njé pjesé e miré e kredive té shtrenjta té& shogérive financiare i drejtohen shtresave té
popullsisé me kredi mé té dobét ose me borxhe mé té larta, duke pérfshiré personat fiziké qé nuk
kualifikohen pér té marré njé kredi nga njé banké ose kursimore, ose borxhi i tyre ndaj
institucioneve financiare depozituese ka arritur nivelin maksimal té lejuar sipas standardeve té
detyruara té kétyre institucioneve.

Norma e kapitalizimit té shoqérive
financiare, e matur si pjesé e kapitalit
dhe rezervave né gjithsej mjetet, éshté

Grafikoni 6p. 128 Pjesémarrja e kapitalit dhe

rezervave né aktiven totale
né pérgindje

55 rritur (pér 2,9 piké pérqgindje),
50 krahasuar me vitin 2020, , kryesisht si
pasojé e rritjes mé té shpejté té kapitalit dhe

* rezervave (701 milioné denaré ose pér
40 37,6 42,7%) né raport me rritjen e mjeteve (1.502
35 milioné denaré ose pér 31,8%). Totali i
34,8 kérkesave té shoqgérive financiare né bazé té

30 kredive, garancive, faktoringut dhe kartelave
25 kreditore éshté 2,1 heré mé i madh se kapitali
20 dhe rezervat (2,7 heré né vitin 2020), ndérsa
12.2017  12.2018 122019  12.2020  12.2021 maksimumi ligjor pér kété raport éshté 10

Burimi: Pérllogaritie té Bankés Popullore né bazé té& t& heré.

dhénave té dorézuar nga Ministria e financave.
Treguesit e ekspozimit ndaj rrezikut té
likuiditetit shénuan pérmirésim né vitin
2021. Analizuar sipas afatizimit kontraktuar

Grafikoni 6p. 129 PjeSémarrja e hendekut midis orgjina|, mjetet me afatizim Orgjinal deri

mjeteve dhe detyrimeve financiare né totalin e fjjlestar deri né njé vit jané 2,7 heré mé té
mjeteve financiare, sipas bllogeve t& vecanta |arta se detyrimet me afatizim orgjinal deri né
afatizuese, sipas afatizimit té mbetur t€ nig vit (ky raport ishte 2,3 heré né fund té vitit
kontraktuar 2020). Gjithashtu, pjesa mé likuide e mjeteve
né pérqindje té shoqérive financiare (mjetet né para dhe

191 Né vitin 2021, aktivet e shogérive financiare u rritén me 31,8% (14,7% né vitin 2020), ndérsa numri i shogérive u rrit me dy (né
vitin 2020 numri i shogérive u rrit me tre).

192 N& vitin 2021, marzhi i fitimit t& shogérive financiare ishte 22,5%, qé éshté shumé mé i larté krahasuar me marzhin e fitimit té
kursimoreve (5,1%), por éshté nén marzhin e fitimit t& shogérive té lizingut (27,5%) dhe té sistemit bankar (34,7%).

193 Borxhi i popullsisé ndaj shogérive financiare z€ 1,4% té aktiveve té tyre financiare.
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parat ekuivalente) mbulojné 21,3% té totalit
té detyrimeve afatshkurtra. Analizuar sipas
afatizimit té mbetur té kontraktuar, né té
gjitha blloget e analizuara té afatizimt deri né
njé vit, diferencat midis mjeteve dhe
detyrimeve pérkatése jané pozitive, gjé qé
tregon pér likuiditetin solid té€ shogérive
financiare, duke supozuar se mbledhja e
kérkesave dhe pagesa e detyrimeve
zhvillohen sipas dinamikés dhe véllimit té
kontraktuar. Duke pasur parasysh se 93% e
aktiveve té shogérive financiare jané kérkesa
nga klientét, likuiditeti i kétyre shogérive
éshté i kushtézuar né masé té madhe nga
suksesi né pagesat e kérkesave ashtu sig
éshté kontraktuar. Nga ana e detyrimeve,
detyrimet ndaj subjekteve té lidhura zéné
peshén mé té madhe me 47,9%, pasuar nga
detyrimet ndaj bankave té huaja, me njé
pjesémarrje prej 14,6%, ndérsa detyrimet
ndaj bankave vendase jané té paréndésishme.

Norma e pérftuar e shpenzimeve té interesit
té béra nga shoqgérité pér shlyerjen e
detyrimeve ndaj kreditoréve éshté 6,8% pér
vitin 20211**, e cila, né kushtet e normave té
interesit historikisht té uléta, duket relativisht
e larté dhe ndoshta éshté njé reflektim i
rreziqgeve mé té réndésishme té ndérmarra
nga shogérité financiare né aktivitetet e saj,
por nuk pérjashtohet motivi i krijimit té té
ardhurave brenda subjekteve té lidhura. Né té
kundért, norma e pérftuar e té ardhurave nga
interesi'®> gé fitojné shogérité financiare éshté
16,6% pér vitin 2021, dhe nése shtohen té
ardhurat né bazé té provizioneve dhe
kompensimeve, vihet deri te normé prej
54,5%.

194 Norma e shpenzimeve té interesit né bazé té shlyerjes sé€ detyrimeve llogaritet si raport ndérmjet shpenzimeve té interesit né vitin

2021 dhe gjendjes mesatare té detyrimeve té shogérive financiare.

195 Eshté llogaritur si raport ndérmjet t& ardhurave nga interesi pér vitin 2021 dhe shumés mesatare té kérkesave né bazé té kontratave

aktive té shogérive financiare.
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196 N& vitin 2020, kjo pérqindje ishte 80%.
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Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i
réndésishém ndaj té cilit jané té
ekspozuara shoqérité financiare né
punén e tyre. Pothuajse 60% e té kérkesave
té shogérive financiare paguhen me njé
vonesé té caktuar kohore!®®, ashtu gé pjesa e
kérkesave me kontrata aktive me klientét gé
paguhen me vonesé mé té madhe se 90 dité
né totalin e kérkesave!*’ u rrit'®® dhe arriti né
27,4%. Prandaj, jo vetém qé shoqérité
financiare jané té ekspozuara né thelb ndaj
rrezikut té kredisé, por edhe niveli i realizimit
té rrezikut éshté mjaft i larté, gjé gé mund té
jeté arsyeja e pérfshirjes sé primeve té
rrezikut té larté né ¢mimin e shérbimeve té
tyre, si kompensim pér shpenzimet e larta té
shkaktuara nga realizimi i rrezigeve. Késhtu,
né vitin 2021, me njé rritje vjetore prej
52,5%, shuma pér shpenzimeve e korrigjimit
té vlerés éshté pothuajse e njéjté me shumén
e fitimit té realizuar né pasqyrat e té
ardhurave té shogérive financiare, pra zé
98,9% té fitimit té kétij segmenti'®.

197 Né vitin 2021, kérkesat totale té bazuara né kontrata aktive té shogérive financiare shénuan njé rritje prej 39,6% (31,1% né vitin
2020). Madje, kjo rritje rezulton vetém nga kérkesat e bazuara né kontrata aktive nga personat fizik, sepse kérkesat nga kontratat
aktive nga personat juridiké kané shénuar rénie. Mé 31.12.2021, 86.1% e kérkesave té bazuara né kontrata aktive té shogérive
financiare i pérkasin personave fiziké (76% mé 31.12.2020). Borxhi i sektorit té korporatave ndaj shogérive financiare pérbén 0,2%
té totalit té borxhit, ndérsa borxhi i popullsisé ndaj kétij sektori té sistemit financiar pérfagéson 2,5% té borxhit total t€ popullsisé.
198 Kjo rritje éshté mé sé shumti pasojé e rritjes sé kérkesave té papaguara nga personat fizik (rritje vjetore prej 71,1%).

199 Né& vitin 2020, me njé rritje vjetore prej 56,3%, shpenzimet e korrigjimit té vlerés tejkaloi shumén e fitimit té realizuar né bilancet
e suksesit té shogérive financiare dhe arriti njé nivel prej 160% té fitimit t& shogérive financiare.
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Shogqérité financiare jané té ekspozuara ndaj rrezikut valutor pér shkak té hendekut
qé ndodh midis pozicioneve aktive dhe pasive me njé komponent valutor né bilancet
e tyre. Shoqgérité financiare kané njé pozicion té shkurtér devizor, i cili z& 75% té kapitalit dhe
rezervave té tyre, dhe thekson réndésiné e politikés de facto sé kursit fiks té denarit ndaj euros.
Né vitin 2021, u zgjerua hendeku negativ midis pozicioneve aktive dhe pasive me komponent
valutor né kété segment, i cili mé sé shumti rezulton nga rritja e detyrimeve ndaj jorezidentéve
(kryesisht nga subjektet e lidhura me jashté).

Rritja e ndjeshme e fitimit té shoqgérive financiare né vitin 2021 mundésoi njé kthim
shumé té larté té mjeteve dhe kapitalit dhe rezervave té investuara. Neto-fitimi i kétyre
shogérive éshté rritur né bazé vjetore pér rreth 2,5 heré, qé paragjithash rezulton nga rritja e té
hyrave nga provizionet dhe kompensimet (pér 736 milioné denaré ose pér 65%), e mé pas nga
rritjia e neto té hyrave nga interesi (pér 208 milioné denaré ose 92,7%).

2.8. Fondet e hapura investuese?®®

Fondet e hapura investuese jané njé nga segmentet me rritje mé té shpejté té
sistemit financiar né vitin 2021, por akoma jané ende njé segment relativisht i vogél
i totalit té sistemit financiar?’! dhe nuk pérbéjné njé kércénim té réndésishém pér
stabilitetin financiar. Investimet e llojeve individuale té investitoréve vendas né
fondet e investimeve (kryesisht, persona juridiké dhe fiziké jofinanciare) jané mjaft
té vogla né krahasim me totalin e mjeteve té disponueshme pér ta né bazé té
agreguar. Prandaj, problemet e mundshme né funksionimin e fondeve investuese
(jolikuiditeti i fondeve, korrigjimi i larté né rénie e vlerés sé pronés, etj.) nuk do té
kishin efekte negative té réndésishme té transferueshme mbi subjektet vendase (né
bazé té agreguar), qé jané investitoréné kéto fonde. Pérvec pandemisé sé zgjatur té
virusit korona, mes politikés sé lirshme monetare, normat e kthimit té fondit té
investimeve kané paré pagéndrueshméri té shtuar dhe né pérgjithési njé prirje té
forté rritése né 2021. U dalluan vecanérisht fondet pronésore, té cilat e mbyllén vitin
me norma té larta kthimi pozitive vjetore. Pjesa mé e madhe e mjeteve té fondeve
investuse, investohen né depozita né bankat vendase dhe né letra me vileré (kryesisht
té vendase) té borxhit, té cilat si instrumente me té ardhura fikse zakonisht mbartin
rrezik mé té ulét, por edhe mesatarisht norma mé té uléta kthimi. Prandaj, stabiliteti
dhe likuiditeti i bankave vendase, lévizja e normave té interesit, mbi té gjitha né
ekonominé vendase, si dhe géndrueshméria dhe efikasiteti né menaxhimin e
financave publike dhe té borxhit té vendit toné jané faktoré kyc pér stabilitetin,
likuiditet dhe realizimi i mjeteve té fondeve té hapura investuese. Kérkimi pér norma
mé té larta kthimi kushtézon rritjen e pjesémarrjes sé plasmaneve né instrumente
pronésore té pronés sé pérgjithshme té fondeve investuese né vitin 2021. Madje,

200 N& vendin toné funksionojné edhe fondet investuese private dhe shogérité té cilat menaxhojné me ta. Né pérputhje me Ligjin pér
fondet investuese (“Gazeta zyrtare e RM” numér 12/2009, 67/2010, 24/2011, 188/2013, 145/2015, 23/2016 dhe “Gazeta zyrtare e
Republikés sé Magedonia" me numér 31/2020, 150/2021 dhe 288/2021), kéto institucione financiare né Republikén e Magedonisé sé
Veriut jané té liruara nga detyrimi pér té dorézuar raporte té rregullta né Komisionin pér letra me vleré. Gjithashtu, pér kéto institucione
financiare nuk parashikohet kontroll dhe mbikéqyrje e punés sé tyre nga Komisioni i letrave me vleré. Prandaj, duke pasur parasysh
mungesén e té dhénave pér fondet e investimeve private, ky raport analizon vetém fondet e hapura té investimeve, pér té cilat termi
"fondet e investimeve" ose thjesht "fondet" mund té pérdoret né té gjithé tekstin.

201 Mé shumé detaje né pjesén Struktura e sistemit financiar té kétij raporti.
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1248

pritjet pér norma mé té larta té interesi (né kushtet e inflacionit té larté), si dhe
ndérprerjet né kuadrin global né anén e ofertés dhe mjedisin e pafavorshém global té
ambientit biznesor, té forcuar mé tej nga fillimi i konfliktit ushtarak né Ukrainég, e rit
ekspozimin e fondeve investuese ndaj rrezikut nga njé korrigjim né rénie té gmimeve
té letrave me vleré né té cilat kané investuar.

Megjithé pasiguriné e vazhdueshme né
lidhje me pandeminé e virusit, por né
kushte té normave té uléta té interesit,
Grafikoni 6p. 133 Normat vjetore té kthimit né normat vjetore té kthimit té fondit té

fondet investituese pérbashkét?°2 pané njé tendencé té
né pérqindje theksuar rritése né 2021. Rritja mé e
2 **| madhe e normave vjetore té kthimit vérehet

te fondet g€ investojné né instrumente
pronésore, ku lévizja ciklike e normave té
kthimit éshté mé e theksuar. Késhtu, norma
vietore e kthimit pér kéto fonde mé
31.12.2021 éshté thellé né zonén pozitive,
duke u rritur nga -2,6% né fund té 2020, né
20,1% mé 31.12.2021. Norma vjetore e
kthimit té fondeve té borxhit shénoi njé rritje
10 | ME pak té theksuar, por gjithashtu té
31122017 31122018  31.12.2019 31122020 31.12.2021 réndésishme, nga 1,3% (mé 31.12.2020) né
—Gijithse] fonde investuese (boshti majtas) nivelin 6,9% né fund té vitit 2021. Né kushtet

Fonde té parave té gatshme (boshti majtas) e rénies s& normave té interesit, norma

vjetore e kthimit té& fondeve monetare shénoi
Burimi: Pérllogaritie e Banké&s Popullore né bazé té té ne ren'_e te leh,t,e’ aShF,u qe ne fund. te VItIF
dhénave nga fagja e internetit t& Bursés sé Magedonisé dhe 2021, kjo normé ishte né 1.3%. E analizuar né
KLV. bazé té agreguar, norma vjetore e kthimit té
té gjitha fondeve investuese u rrit né nivelin
prej 9,6% né fund té vitit 2021 (nga 0,2% né
31.12.2020). Megjithaté, komponenti i
pasigurt i tregjeve té kapitalit doli pérséri né
plan té paré me fillimin e pushtimit ushtarak
rus té Ukrainés né fund té shkurtit 2022, i cili
shkaktoi njé rénie té€ mprehté né kthimet e
fondeve. Rénia mé e theksuar u vu re te
fondet e borxhit duke pasur parasysh
pjesémarrjen e instrumenteve me lidhje
direkte ose indirekte me emetuesit rusé né
portofolin e tyre dhe kufizimet ndaj Rusisé gé
u vendosén né tregjet e kapitalit, gjé gé coi né
shitje té pozicioneve pér shkak té frikés sé
humbjeve té métejshme kapitale. Nése

15

10

== Fondet pronésore (boshti djathtas)
——Fondet e borxhit (boshti majtas)

202 Norma vjetore e kthimit té& fondeve investuese (pér té gjitha ose pér llojet individuale) llogaritet si nj& mesatare e ponderuar e
normave vjetore té ndryshimit t& gmimit t& dokumenteve pér pjesén e fondeve individuale. Madje, pjesa e neto-pronés té secilit
fond né totalin e neto-pronés té té gjitha fondeve sé bashku pérdoret si ponder.
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Grafikoni nr. 134 Struktura e pronés né fondet e
hapura investituese, sipas shtetit té orgjinisé sé
|Eshueseit té instrumentit (larté) dhe sipas shtetit
té tregtimit té instrumentit (poshté)
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Grafikoni nr. 135 Struktura e neto-flukseve né
bazl té transaksioneve me dokumente pér
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shikojmé strukturén e pronés sé fondeve té
hapura investuese, sipas vendit té origjinés
dhe vendit té tregtimit, pjesémarrja e
instrumenteve nga Rusia dhe Ukraina né fund
té vitit 2021 éshté e vogél dhe shkon
pérkatésisht né rreth 1,2% dhe 0,3%.

Né strukturén e totalit té€ mjeteve té
fondeve investuese vazhdojné té
mbizotérojné plasmanet né instrumente
té léshuara nga emetuesit vendas dhe té
tregtuara né tregun e brendshém, me
pjesémarrje pérkatésisht 61,6% dhe
51,5%, por tendenca rénése vihet re pér
shkak té investimeve né letra me vieré
pronésore jashté vendit. Prandaj, |évizjet
né ekonominé vendase dhe arritjet dhe
aktivitetet e emetuesve vendas té
instrumenteve financiare  (kryesisht té
bankave dhe shtetit) kané réndésiné mé té
madhe direkte pér arritjet dhe ekspozimin
ndaj rrezigeve té investimeve né fondet e
hapura investuese. Mé pas pér nga réndésia
dhe madhésia jané plasmanet e fondeve
investuese né instrumente financiare té
lEshuara nga emetues me origjiné nga
Eurozona (12,9%), pérkatisisht instrumente
té tregtuara né tregjet e Eurozonés (29,7%).
E gjithé kjo, e plotésuar nga shtréngimi i
politikés monetare, kriza energjetike dhe
goditjet e ofertés né kornizén globale, pritet
té sjellé njé korrigjim né rénie té kthimit,
vecanérisht pér ata gé investojné mé shumé
né letrat me vleré. Né kushtet e njé norme té
larté inflacioni prej 8,8% (mars 2022), normat
reale té€ kthimit té fondeve jané té uléta,
madje negative dhe nuk lejojné ruajtjen e
fugisé blerése té investitoréve, gjé qé mund
té reflektojé interesin e investitoréve pér
investime né fondeve, té paktén né afat té
shkurtér.
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Grafikoni nr. 136 Struktura pronésore té
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Pjesa mé e madhe e neto-pronés té
fondeve investuese (99%) zotérohet
nga subjektet vendase, kryesisht
personat fiziké, té ndjekur nga personat
juridiké  jofinanciare dhe institucionet
financiare jobankare. Né& vitin 2021, mbi bazén
neto?%, personat fizik vendas dhe institucionet
financiare jobankare investuan mé sé shumti
fonde né fondet investuese, ndérsa personat
juridiké jofinanciare vendase dhe subjektet e
huaja dhané njé kontribut modest né neto
hyrje né fonde.?** Llojet e mbetura té
subjekteve kané béré shitie neto té
paréndésishme té dokumenteve té aksioneve
né vitin 2021. Lévizje té tilla nuk shkaktuan
njé ndryshim té réndésishém né strukturén e
pronésisé sé dokumenteve pér aksionet né
fondet investuese.

203 Ka té béjé pér vlerén e dokumenteve té blera pér aksionet né fondet investuese té ulur pér vlerén e dokumenteve té shitura pér

aksionet né fondet e investimeve.

204 Né& vitin 2021, neto-pronat té fondeve investuese shénuan rritje prej 2.513 milioné denaré ose pér 28,1% (3,7% né vitin 2020).
Madje, 69% e rritjes sé neto-pronés (ose 1,735 milioné denaré) éshté pér shkak té neto -hyrjeve nga dokumentet e aksioneve, ndérsa
pjesa e mbetur prej 31% (ose 778 milioné denaré€) éshté rezultat i menaxhimit dhe (kthimeve nga ) investimi i mjeteve.
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Grafikoni nr. 138 Struktura e pronés sé fondeve Té& analizuara né bazé té agreguar, investimet
té hapura investuese, sipas llojit té instrumentit e llojeve individuale té investitoréve vendas né
né pérgindje fondet investuese jané mijaft té vogla,

100 krahasuar me totalin e mjeteve gé kané né

" dispozicion?®>, Késhtu, né bazé té agreguar,
problemet e mundshme né punén e fondeve

0 investuese (jolikuiditeti i fondeve, korrigjimi i
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Burimi: Pérllogaritje e Bankés Popullore né bazé té té

dhénave nga faqgja e internetit t€ Bursés sé Magedonisé dhe
KLV.

Analizuar sipas strategjisé sé investimit dhe politikés sé fondeve individuale, trendi i
rritjes sé mjeteve té fondeve pronésore u fugizua né vitin 20212% , Ndonése pjesa mé e
madhe e mjeteve i pérket ende fondeve monetare, rritja prej 16,7 piké pérgindjeje né
pjesémarrjen e fondeve pronésore éshté e dukshme?”’. Né kushtet e normave té uléta té interesit
pér depozitat bankare dhe letrat me vleré té borxhit dhe nivelet e larta rekord té bursave botérore,
vémendja e investitoréve u pérgendrua tek fondet gé investojné mé sé shumti né letrat me vleré
pronésore dhe pér rriedhojé realizojné kthime mé té larta. Si rezultat, pothuajse ka njé barazim
té investitoréve né fondet e investimeve qé preferojné té investojné né instrumente me rrezik mé
té ulét dhe njé shkallé mé té larté likuiditeti (fondet monetare) dhe ata me njé prirje mé té madhe
pér té marré rrezige (fondet pronésore)?®. Megjithaté, e analizuar né periudhén afatshkurtér dhe
afatmesme, duke marré parasysh zhvillimet aktuale makroekonomike (inflacioni i larté dhe rritja
e pritshme e normave té interesit), gjaté vitit 2022 njé tendencé e uljes graduale té pjesémarrjes
sé fondeve neto-pronésore dhe rritjes sé réndésisé relative té fondeve té borxhit dhe parave.
Megjithaté, e gjithé kjo mund té arrihet nése fondet menaxhojné me sukses rrezikun e
kohézgjatjes (angl. duration risk) dhe arrijné t'i drejtojné shpejt fondet drejt instrumenteve té reja
me kthime mé té larta dhe/ose instrumente gé mundésojné mbrojtjen nga rreziku i inflacionit té
larté.

205 Tnvestimet e subjekteve juridike jofinanciare vendase dhe personave fiziké vendas né fondet investuese zéné mé pak se 1%
pérkatésisht né mjetet e sektorit té& korporatave vendase dhe né mjetet financiare té popullsisé. Investimet e institucioneve financiare
jobankare né fondet investuese pérbé&jné mé pak se 1.5% té mjeteve té institucioneve financiare jobankare.

206 Pasuria e mjeteve monetare shénoi rritje vjetore prej 231 milioné denar€, ose pér 4,4%. Ndryshe, mjetet e fondeve pronésore
shénuan rritje prej 2.686 milioné denaré ose pér 99,03%, ndérsa mjetet e fondeve té borxhit u ulén pér 392 milioné denaré ose pér
39,0%.

207 Personat fiziké vendas dhe personat juridiké jofinanciare “hyjné” kryesisht né fondet pronésore.

208 Dalja e mjeteve nga fondet monetare rezulton nga shitja e dokumenteve té aksioneve nga persona juridiké jofinanciar vendas.
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Né kontekst té gjendjes sé tregut, ndryshime vérehen edhe né strukturén e pasurisé
totale té fondeve té investimit, ku peshén mé té larté individuale e zéné instrumentet
e huaja té pronésore (angl. equity). Investimet né instrumente me té ardhura fikse edhe mé
tej vazhdojné té dominojné né pronén totale té fondeve investuese, pavarésisht prirjes sé rénies
sé pjesémarrjes sé tyre. Késhtu, né vitin 2021, pjesémarrja e instrumenteve me té ardhura fikse
u ul me 10,3 piké pérgindjeje, duke vijuar késhtu trendin e rénies sé vazhdueshme té pjesémarrjes
sé kétyre instrumenteve né pronén e fondeve investuese (rénie prej 18,9 piké pérgindje né pesé
vitet e fundit). Megjithaté, me njé pjesémarrje prej 55.5%, né pasuriné e fondeve investuese
ende mbizotérojné instrumentet fikse, me dinamiké paraprake té njohura pér pagesé dhe lartési
té té hyrave (angl. fixed-income instruments), té cilat mbi té gjitha lejojné ruajtjen e vlerés sé
fondeve té investuara, por edhe menaxhim efikas me para té gatshme té investitoréve (né
kuptimin e arritjes sé njé norme optimale kthimi nga investimet né mjeteve me shkallé té larté
likuiditeti). Njé strategji e tillé investimi korrespondon me nivele mé té uléta té rrezikut t&€ marra
nga investime té tilla dhe realizimin e mévonshém, mesatarisht, t& normave mé té uléta té kthimit
(krahasuar, pér shembull, me normat e mundshme té kthimit nga investimet né instrumentet
pronésore). Ndér instrumentet me té ardhura fikse pjesémarrje mé t& madhe e zéné mjete né
para dhe depozitat né bankat vendase (depozita pa afat dhe afatshkurtra), me 29,4%. Prandaj,
stabiliteti dhe likuiditeti i bankave vendase dhe normat e interesit té produkteve té depozitave
jané padyshim faktori kyg pér stabilitetin, likuiditetin dhe realizimin e mjeteve té fondeve té hapura
investuese, duke pasur parasysh pjesémarrjen e larté té investimeve né depozita bankare.
Megjithaté, né periudhén e kaluar, réndésia relative e mjeteve monetare dhe depozitave prané
bankave vendase éshté né rénie té vazhdueshme, e cila, nga njéra ané, vjen si pasojé e rritjes sé
pasurisé sé fondeve pronésore, dhe nga ana tjetér, rezulton nga ndryshimet né investimet e
fondeve né para, té cilat né kérkim té fitimeve mé té larta po riorientohen drejt plasmanit né
obligacione, kryesisht obligacione shtetérore vendase (mé 31.12.2021, 19,2% e mijeteve té
fondeve investuese jané investuar né obligacione shtetérore vendase). Kjo mund té pésojé
ndryshime me prirjen e pritshme rritése té normave té interesit pér depozitat bankare. Pjesémarrja
e larté individuale e investimeve né obligacionet shtetérore vendase thekson réndésiné e
géndrueshmérisé dhe efikasitetit né menaxhimin e financave publike dhe té borxhit té vendit toné.

Né kushtet e rénies sé normave té interesit, njé pjesé e investitoréve vendosin té ndérmarrin njé
rrezik mé té€ madh dhe té investojné fondet e tyre né fonde investimi, investimet e té cilave, si
rregull, mbartin rrezik mé t& madh (qé u realizua né vitin 2020), por edhe mundési pér té realizuar
mé shumé normat e kthimit (e cila ishte e pranishme né 2019). Késhtu, né vitin 2021, vihet re
njé rritje e forté e pjesémarrjes sé plasmaneve né instrumente pronésore né totalin e
pronés té fondeve investuese. Né fund té vitit, investimet né instrumente pronésore arritén
njé pjesémarrje prej 43.3% né pronén totale té fondeve, gé éshté mé shumé me 9,5 piké
pérqgindje krahasuar me 31.12.2021. Madje, plasmanet né instrumente pronésore té huaj
kushtézuan plotésisht rritjen e pjesémarrjes sé instrumenteve pronésore né pronén totale té
fondeve investuese. Megjithaté, pritshmérité e inflacionit dhe rritja e normave té interesit pér
depozitat bankare dhe obligacionet e sapoemetuara né tregjet globale mund té rrisin kthimet nga
paraté e gatshme dhe fondet e borxhit, ndérkohé gé kontribuojné né kthime mé té uléta nga
fondet pronésore.
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II1I. SHTOJCAT

Siguria kibernetike né sistemin financiar né lidhje me aktivitetet e Bankés Popullore

Rreziku i ndérprerjes aksidentale ose té géllimshme té sistemeve té IT-sé té
institucioneve financiare ka qené prej kohésh i njohur pér industriné dhe
rregullatorét, dhe deri voné éshté trajtuar si njé nga burimet e shumta té "rrezikut operativ".
Koncepti i rrezikut operativ, sipas rregulloreve té Basel II pér bankat né fillim té viteve 2000, ishte
njé kategori e pérgjithshme pér rreziget gé vinin nga "procese té papérshtatshme ose té
pasukseshme, njeréz dhe sisteme ose nga ngjarje té jashtme", duke pérfshiré mashtrimin,
rreziget ligjore, prishjen e sistemit, sulmet terroristike, procedurat gjaté punésimit, siguria né
vendin e punés, gabimet e kontabilitetit, etj. (BCBS, 2004).

Pér té kuptuar mé miré disa aspekte qé lidhen me siguriné kibernetike né institucionet
financiare (kryesisht né banka) dhe informimi pér situatén né vendin toné, né vazhdim
té tekstit, béhet njé rishikim i nismave qé ndérmerren né nivel ndérkombétar, pér t'u pérballur
me rreziget kibernetike, si dhe aktivitetet e ndérmarra nga Banka Popullore né vazhdimési pér té
forcuar rezistencén e sistemit bankar ndaj kétij lloji té rrezigeve.

Né kornizé globale, nevoja pér té forcuar siguriné kibernetike éshté intensifikuar
vecanérisht nga rritja e numrit té sulmeve kibernetike ndaj institucioneve nga sektori
financiar né periudhén nga viti 2016 e kéndej. Sipas (BCG, 2019), probabiliteti gé
institucionet nga sektori financiar té jené objektiv i sulmeve kompjuterike né hapésirén digjiitale
gjaté vitit éshté 300 (treqind) heré mé i larté se institucionet nga sektorét e tjeré gé ofrojné lloje
té tjera shérbimesh?®. Gjetje té tilla shogérohen me transformimin digjital dhe ndryshimet né
modelin e funksionimit té institucioneve financiare dhe shérbimeve tradicionale bankare, aplikimin
e zgjidhjeve té avancuara finetik dhe rritjen e varésisé nga ofruesit e jashtém té shérbimeve IT
(angl. IT outsourcing). Ekspozimi i institucioneve té sektorit financiar ndaj sulmeve kibernetike
éshté rritur né ményré plotésuese gjaté pandemisé globale, me kalimin e punés nga distanca dhe
kryerjen e proceseve té punés né kushte shtépiake, ashtu qé shénjestér e sulmeve té shpeshta
ishin té punésuarit gé punonin nga shtépia, ndryshe nga mé paré, kur fokusi i sulmuesve ishin
klientét e bankat - persona juridiké dhe fiziké. Né kushte té tilla, numri i sulmeve té identifikuara
té sigurisé nga hapésira digjiitale né vetém disa muaj u rrit ndjeshém (nga mé pak se 5,000 né
javé né shkurt 2020 né mé shumé se 200,000 né javé né prill 2020)%1°,

Nga institucionet financiare, bankat zakonisht kané produktet dhe shérbimet mé té
disponueshme pér publikun, kjo éshté arsyeja pse ato jané vecanérisht té ekspozuara
ndaj rrezikut té sulmeve kibernetike. Motivet e sulmuesve né pérgjithési nuk kufizohen
vetém né arritjen e pérfitimit financiar, por synojné edhe démtimin e reputacionit té Bankés, duke
shkaktuar mosfunksionim té njé shérbimi té caktuar bankar, prishjen e flukseve monetare né

209 Boston Consulting Group (2019). Global Wealth 2019: Reigniting Radical Growth .
210 " Covid-19 and cyber risk in the financial sector”, BIS Bulletin No.37, January 2021.
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T

sistemin financiar etj.?!!. Sipas njé studimi té€ Bankés pér Shlyerjet Ndérkombétare (BIS, 2020), i
cili analizon nxitésit e rrezigeve kibernetike, frekuenca e incidenteve né sektorin financiar éshté 6
(gjashté) heré mé e larté se incidentet e raportuara né sektoré té tjeré. Kjo e dhéné éshté nxjerré
né bazé té njé baze té dhénash me mé shumé se 100,000 incidente té raportuara né té gjithé
sektorét pér periudhén 2002-2019. Megjithaté, humbja mesatare pér incident né sektorin
financiar (1,7 milioné dollaré) éshté mé e ulét se humbja pér incident e regjistruar né sektoré té
tjeré (2,6 milioné dollaré). Ky konkluzion lidhet me investimet mé té médha té institucioneve né
sektorin financiar né siguriné e sistemeve té IT-sé pér shkak té rregullores sé vendosur, krahasuar
me sektorét e tjeré.

Grafikoni nr. 139 Raporti i incidenteve né sektorin financiar dhe sektoré té tjeré dhe sasia e
humbjeve mesatare pér incident (né miliona dollaré€) né periudhén 2002 - 2019
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m Sektori financiar sektoré té Here

Burimi: “The drivers of cyber risk”, Bank of International Settlements, May 2020

Sipas késaj analize té BIS-it, kéto tre lloje incidentesh ndodhin mé shpesh: 1) mashtrim me llogari
(angl. fraud accounts), 2) humbja e té dhénave té€ besueshme (angl. data breaches) dhe 3)
shkaktimi i ndérprerjes sé servisit ( angl. Distributed Denial of Service - DDoS). Lloji i paré i
incidenteve ka ndodhur mé shpesh né institucionet e sektorit financiar (61% e numrit total té
incidenteve té raportuara) krahasuar me 49% né institucione té sektoréve té tjeré, ku kané gené
né formén e shkeljes sé privatésisé sé llogarisé., me pérdorimin a.q. metoda e mesazheve té
dyshimta (phishing), por lloji i paré i incidenteve né pérgjithési shkaktoi humbjet mé té vogla
(25% e totalit t& humbjeve té raportuara). Lloji i dyté i incidenteve jané mé pak té shpeshta (37%
né sektorin financiar dhe 46% né sektoré té tjeré), por ¢ojné né humbje mé té médha (36% e
totalit té humbjeve té raportuara), ndérsa lloji i treté i incidenteve jané shumé té rralla (2% né
sektorin financiar dhe 5% né sektoré té tjer€), por humbjet nga ky lloj incidenti ishin dukshém
mé té larta (39% e totalit t& humbjeve té raportuara) (grafikoni nr. 130).

211 “The drivers of cyber risk”, Bank of International Settlements, May 2020.
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Grafikoni nr. 140 Shpeshtésia e llojeve té ndryshme té incidenteve té sigurisé dhe humbijet gé
vijné nga té njéjtat
(% e incidenteve totale / % e humbjeve totale)
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Burimi: “The drivers of cyber risk”, Bank of International Settlements, May 2020

Analiza gjithashtu pérpiget té vlerésojé nése mundésia e humbjes si rezultat i njé ngjarje
kibernetike varet drejtpérdrejt nga madhésia e kompanisé, lidhja me institucionet e tjera dhe
pérdorimi i shérbimeve pa mbroijtje. Parashikimet jané se mundésia e humbjes nga incidentet gé
lidhen me sulmet kompjuterike né hapésirén digjitale éshté pérgjithésisht mé e larté tek
institucionet e sektoréve té tjeré krahasuar me institucionet né sektorin financiar. Né té njéjtén
kohé&, probabiliteti i humbjes éshté mé i larté né kompanité gé realizojné té ardhura mé té larta.
Gjithashtu, pér shkak té ndérlidhjes mé té madhe té institucioneve, mundésia e pérhapjes sé
incidentit (a.q. njé incident gé shkakton disa incidente né disa institucione té ndryshme né té
njéjtén kohé) éshté mé e madhe né institucionet e sektorit financiar né krahasim me institucionet
e sektoréve té tjeré, ashtu gé sa mé shumé institucione té jené té lidhura me njé ngjarje
kibernetike, ag mé té médha jané humbjet. Njéherit, institucionet financiare qé pérdorin shérbime
kompjuterike né re kané humbje dukshém mé té uléta nga sulmet kompjuterike né hapésirén
digjitale né krahasim me institucionet e sektoréve té tjeré, ashtu gé konkluzioni i tillé lidhet
pérgjithésisht me pérgindjen mé té vogél té institucioneve financiare qé pérdorin kété shérbim.

Rritja e numrit té sulmeve kibernetike né periudhén e kaluar ka guar né iniciativa té
shumta rregullatore nga organe dhe institucione té ndryshme té vendosjes sé
standardeve pér ballafagim me rreziget kibernetike. Ndérkombétarisht, ministrat e
financave dhe guvernatorét e bankave gendrore té vendeve té G7 kané pércaktuar njé séré
Eemente bazé jo-detyruese té sigurisé kibernetike pér sektorin financiar, gé synojné té ndihmojné
bankat té pérshtatin qasjet e tyre té sigurisé kibernetike me mjedisin e tyre operacional dhe
rregullator.?*? Bordi i stabilitetit financiar (angl. Financial Stability Board - FSB) né planin e
punés?t3 pér vitin 2017 e pérfshiu nevojén pér monitorimin e kiberrrezikut e cila rezulton nga
teknologjia financiare (angl. Fintech) dhe identifikimin e ¢éshtjeve mbikéqyrése dhe rregullatore
nga perspektiva e stabilitetit financiar. Me Raportin e Bordit té stabilitetit financiar né Samitin e
vendeve té G20 né Hamburg, i cili u mbajt né korrik 2017?14, nevoja pér té zbutur ndikimin negativ
té rrezikut kibernetik né stabilitetin financiar u rendit né tre fushat prioritare pér bashképunimin

22 Group of seven (G7), 2017, “G7 Fundamental Elements of Cybersecurity for the Financial Sector”, pocranHo npeky
http://www.mef.gov.it/inevidenza/documenti/PRA BCV 4728453 v 1 G7 Fundamental.pdf

213 Financial Stability Board (FSB), 2017, “Financial Stability Implications from FinTech: Supervisory and Regulatory Issues that Merit
Authorities’ Attention”, goctanHo npeky http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf

214 Financial Stability Institute (FSI), 2017, “Regulatory Approaches to Enhance Banks’ Cyber-security Frameworks,” FSI Insights on
Policy Implementation No. 2, Bank for International Settlements, foctanHo npeky https://www.bis.org/fsi/publ/insights2.pdf
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e ardhshém ndérkombétar. Né gershor 2016, Komitetit pér pagesa dhe infrastruktura té tregut
(angl. Committee on Payments and Market Infrastructures - CPMI) dhe Organizata
ndérkombétare té komisioneve té letrave né vleré (angl. International Organization of Securities
Commissions - IOSCO) léshuan Udhézimi pér rezistencé kiberti pér infrastrukturén e tregut
financiar?!>. Né prill 2016, Asociacioni ndérkombétar i supervizionit pér sigurime (angl.
International Association of Insurance Supervisors - IAIS) botoi dokument pér ngritjen e vetédijes
tek té siguruarit dhe supervizorét pér sfidat e ndérlidhura me rreziget kibernetike?'®. Né dhjetor
2018, Komiteti i Bazelit pér supervizion bankar (angl. Basel Committee on Banking Supervision -
BCBS) botoi dokument me praktikat té€ ndryshme pér rezistencé kibernetike?'’. Né& mars 2022,
Bordi evropian pér rreziget sistematike (angl. European Systemic Risk Board - ESRB) njoftoi se
po fillon njé revizion té kornizés pér masat makroprudenciale, i cili pérfshin edhe masa dhe
aktivitete pér té mbrojtur kundér rrezigeve hibride, duke pérfshiré rrezikun e sulmeve kibernetike,
dhe até né njé fazé té hershme.

Késhtu gé, gjithnjé e mé i madh éshté numri i bankave gendrore té cilat objektivat
strategjike e pérfshijné edhe pérforcimimin e menaxhimit té rrezikut kibernetik.
Aktivitetet gé i ndémarrin bankat gendrore né pérgjithési kané pér géllim: 1) népérmijet
partneritetit me sektorin privat té pérforcojné rezistencén e sektorit bankar nga sulmet né
hapésirén digjitale, 2) shkémbimin e informacionit rreth kércénimeve dhe incidenteve té sigurisé
gé lidhen me hapésirén digjitale me géllim pérmirésimin e koordinimit dhe komunikimit, 3)
pérmirésimin e rregullores ekzistuese pér menaxhimin e rrezikut me IT-s€, né pajtim me paragitje
té kércénimeve/rrezigeve té reja. Juridiksionet me pérparimin mé té madh dhe iniciativat
specifike rregullatore dhe supervizione né lidhje me rrezikun kibernetik té& bankave renditen Hong
Kongun, Singapori, Mbretériné e Bashkuar dhe SHBA?'8,

Kushtet e sigurisé kibernetike né ekonomité e Ballkanit Peréndimor pasqyrojné
pérgjithésisht tendencat globale?'®. Né kuadér té trendit té digjitalizimit té€ proceseve, té
nxitur veganérisht nga pandemia, numri i raportimeve pér incidentet e sigurisé né rajon éshté né
rritje. Sulmet po béhen mé té sofistikuara, me pérmirésimin e pérmbaijtjes keqdashése né gjuhét
lokale dhe duke pérfshiré kontekstin rajonal. Né kété moment, krimi kompjuterik konsiderohet si
njé kércénim i madh, ashtu gé llojet mé té zakonshme té sulmeve gé jané sulmet me softeur
malicioz, mesazhe té dyshimta (angl. phishing), Ransomware dhe né njé faré mase, ndérprerje
té shérbimeve (angl. Distributed Denial of Service - DDoS).

Banka Popullore me kujdesje i ndjek aktivitetet né lidhje me démtimet direkte dhe
indirekte gé lidhen me sulmet e organizuara kompjuterike né hapésirén digjitale
(angl. cybercrime) dhe né pérputhje me kompetencat ligjore??° vazhdimisht ndérmerr

215 CPMI-IOSCO Guidance (June 2016), “Guidance for Cyber Resilience for Financial Market Infrastructures,” Bank for International
Settlements, goctanHo npeky: https://www.bis.org/cpmi/publ/d146.pdf

26 International Association of Insurance Supervisors, 2017, Fintech Developments in the Insurance Industry, goctanHo npeky:
https://www.iaisweb.org/uploads/2022/01/Report_on FinTech Developments in_the Insurance Industry.pdf

27 Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), 2018, “Cyber resilience: Range of practices”, gocranHo npeky:
https://www.bis.org/bcbs/publ/d454.pdf

218 TFinancial Stability Institute, 2017, “Regulatory approaches to enhance banks’ cyber-security frameworks”, & dispozicion népérmijet:
https://www.bis.org/fsi/publ/insights2.pdf

219 Cybersecurity Ecosystem Report, Western Balkans: Emerging Cyber threats, (March 2022), PricewaterhouseCoopers

220 Né pérputhje me Ligjin pér Bankén Popullore (“Gazeta Zyrtare e Republikés s&€ Magedonisé sé Veriut” nr. 110/21), Banka Popullore
kujdeset pér funksionimin normal té sistemit t€ pagesave né vend. Gjithashtu, Banka Popullore themelon, regjistron dhe mbikéqyr
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aktivitete pér forcimin e géndrueshmérisé sé sistemit bankar dhe parandalimin e
mundésisé pér realizimin e kétyre rreziqgeve. Duke njohur sfidat gé lidhen me sulmet e
organizuara kompjuterike né hapésirén digjitale, Banka Popullore ka marré njé rol udhéheqgés né
ngritjen e vetédijés dhe kulturés pér menaxhimin e rrezikut kibernetik. Né vitin 2016, Banka
Popullore zhvilloi njé mjet té dizajnuar posacérisht pér vlerésimin e rreziqgeve qé lidhen
me sulmet kompjuterike né hapésirén digjitale dhe futjen e nivelit té duhur té
gatishmeérisé midis bankave. Kjo iniciativé e Bankés Popullore doli nga nevoja pér té ndihmuar
bankat té€ masin ekspozimin e tyre ndaj kércénimeve té mundshme té pranishme né hapésirén
digjitale dhe té forcojné kapacitetin pér t'u mbrojtur nga sulmet nga hapésira digjitale??!. Me
ndihmén e kétij mjeti, bankat kané hartuar strategji, politika dhe procedura pér t'u mbrojtur nga
ky lloj sulmi. Gjaté késaj periudhe , jané prezantuar edhe standardet e industrisé pér
mbrojtje nga kércénimet nga hapésira digjitale, prej té cilave standardi i sigurisé né
seksionin e pagesave SWIFT éshté i detyrueshém pér t'u zbatuar nga té gjitha bankat
pjesémarrése né até sistem pagesash??? .

Me géllim t& monitorimit té kércénimeve gé vijné nga hapésira digjitale, Banka Popullore né vitin
2018 ka béré ndryshime né aktet nénligjore né pjesén e standardeve té sigurisé sé
informacionit. Ndryshimet synojné té plotésojné procesin e vendosur té sigurisé sé
informacionit né bankat afariste duke pérfshiré praktikat mé té€ mira té vendosura nga organet
rregullatore evropiane. Kéto praktika nénkuptojné ngritjen e sistemeve té specializuara prané
bankave pér monitorimin e anomalive né sjelljen e klientéve né sistemet e kanaleve moderne,
pércaktimin dhe vendosjen e limiteve né urdhéresat elektronike (kufijté ditoré dhe mujoré si te
kartelat pagesore) dhe futjen e sistemeve té sofistikuara pér monitorimin e sulmeve mé té fundit.
angl. Zero - day attack). Aktivitetet pér forcimin e géndrueshmérisé sé sistemit bankar ndaj
sulmeve nga hapésira digjitale u intensifikuan vecanérisht me fillimin e pandemisé globale.

Duke ndjekur trendin dhe praktikat e mira té bankave té tjera gendrore né BE, Banka Popullore
né dhjetor 2021 themeloi “Zyrén pér Supervizion té Sistemeve Informative” si njési té
vecanté organizative né kuadér té Sektorit pér supervizion. Kjo nismé kishte pér géllim
forcimin e kapaciteteve, forcimin e gasjes sé specializuar dhe koordinimit té aktiviteteve
supervizione né fushén e supervizioni né terren, monitorimit jashté terrenit dhe rregullimit bankar
né fushén e sigurisé sé sistemit té informacionit.

Gjaté vitit 2022, duke pasur parasysh indikacionet dhe rekomandimet e rregullatoréve financiaré
ndérkombétaré pér rritien e nivelit té kétij rreziku, u intensifikuan dhe u prioritizuan
aktivitetet pér arritjen dhe ruajtjen e nivelit té synuar té gatishmérisé pér sulme né
hapésirén digjitale. Rritja e vigjilencés dhe monitorimi i zgjeruar i sistemeve té IT-sé, ngritja e
vetédijes té té punésuarve dhe furnitoréve pér kércénimet gjithnjé e mé té shpeshta né hapésirén
digjitale dhe respektimi i vazhdueshém me masat e sigurisé sé sistemit té informacionit do té jené
né fokus té institucioneve edhe né periudhén e ardhshme. Réndési té vecanté né kété drejtim
éshté vendosja e koordinimit dhe komunikimit té pérforcuar té ndérsjellé, p€rmes Komisionit pér
siguri té informacionit prané Shoqgatés sé Bankave té Magedonisé - SHBM, pérmes mbaijtjes sé

besueshméring, stabilitetin dhe efikasitetin e sistemeve té pagesave, shlyerjeve dhe kliringut. Né té njéjtén kohé&, Banka Popullore ka
kompetenca mbikégyrése mbi punén e sistemeve té pagesave, si dhe kompetenca supervizione mbi bankat dhe subjektet e tjera gé
ofrojné shérbime pagesash né vend.

21 Mjeti éshté i disponueshém né ueb fagen e Bankés Popullore, pérmes lidhjes né vijim: https://www.nbrm.mk/alatki.nspx

22 SWIFT Customer Security Programme (CSP) né vitin 2016.
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takimeve té rregullta, shkémbimit té informacioneve té dobishme pér incidentet e sigurisé dhe
monitorimit té gjendjes aktuale.

Andaj, kushtet pér realizimin e kércénimeve né hapésirén digjitale né sistemin
financiar RMV jané stabile, me vetém disa incidente té réndésishme sigurie té raportuara né
Bankén Popullore??3. Incidentet e sigurisé me sulme né hapésirén digjitale (né nivelin mé té larté),
duke i pérfshiré edhe ato gé nuk lidhen drejtpérdrejt me sulmet nga hapésira digjitale, raportohen
nga bankat né Bankén Popullore. Gjithashtu, incidentet regjistrohen edhe né Qendrén Kombétare
pér Reagim ndaj Incidenteve Kompjuterike MKD - CIRT, e cila gjendet né kuadér té Agjencisé pér
komunikime elektronike??*. Sipas informacionit vjetor té shérbimeve pérgjegjése né bankat
vendase, né vitin 2020 éshté regjistruar njé rritie e numrit té sulmeve né hapésirén digjitale??
krahasuar me vitin paraprak. Te bankat e Magedonisé, sulmet mé té shpeshta té regjistruara né
periudhén e kaluar jané sulmet e llojit: 1) mesazhe té dyshimta (angl. phishing) pér té siguruar
gasje né llogariné e klientit, t&€ dhénat e tij personale ose kodet e qasjes té té punésuarve pérmes
fushatave té krijuara pér banka té caktuara gé vijné pérmes postés elektronike dhe/ose rrjeteve
sociale, 2) ndérprerje e shérbimeve (angl. Distributed Denial of Service - DDoS), duke c¢aktivizuar
lidhjen né distancé té klientéve/punésuarve me sistemet e bankés dhe 3) ndryshime né udhézimet
e pagesés (ndryshim té llogarisé sé pranuesit, pas dérgimit té urdhérit / ndryshimit t& IBAN-it né
pagesén né valuté). Megjithaté, démet materiale financiare nga kéto sulme jané té
paréndésishme.

Né pérgjithési, kércénimet kibernetike dhe dobésité po evoluojné me shpejtési, ashtu si edhe
praktikat mé té mira dhe standardet teknike pér zgjidhjen e tyre. Struktura e sektorit financiar po
ndryshon gjithashtu me kalimin e kohés, me shfagjen e llojeve té reja té subjekteve, produkteve
dhe shérbimeve, té cilat mbéshteten gjithnjé e mé shumé tek ofruesit e shérbimeve té paléve té
treta. Né periudhén e ardhshme, Banka Popullore do té vazhdojé té monitorojé né ményré aktive
trendet né kornizat rajonale dhe globale dhe té reagojé né ményré parandaluese pér té
minimizuar rreziget sistematike né sistemin financiar.

223 Ransom DDoS, Ransomware.

224 Mé shumé informata mund té gjeni né linkun e méposhtém:  https://mkd-cirt.mk/

225 Né vitin 2020, né Qendrén Kombétare té Reagimit ndaj Incidenteve Kompjuterike MKD-CIRT jané raportuar 1,443 incidente sigurie,
krahasuar me 1,060 né vitin 2019.

144


https://mkd-cirt.mk/

. VL Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Ndikimi i pandemisé sé COVID-19 mbi sektorin e korporatave vendase — gjendjet
aktuale dhe mundésia e cenueshmérisés né periudhén e ardhshém

Paraqitja e pandemisé COVID-19 ishte njé tronditje me pérmasa té paprecedenté qé
preku té gjitha sferat e veprimtarisé, duke pérfshiré aktivitetet e sektorit té
korporatave vendase. Pandemia ka zvogéluar té ardhurat nga shitjet dhe ka pérkegésuar
pérfitimin e sektorit té€ korporatave dhe ka nxjerré né pah dobésité ekzistuese né disa nga
segmentet e tij. Né kété kontekst, ishte vecanérisht e réndésishme mbéshtetja e politikave,
népérmijet stimulimeve té gjera fiskale dhe monetare, té cilat kontribuan né tejkalimin mé té lehté
té pasojave té pandemisé dhe kufizuan rreziget pér stabilitetin financiar. Megjithaté, disa
aktivitete u prekén mé shumé se té tjerat dhe rimékémbja, edhe pse gjithépérfshirése, po
zhvillohet me ritme mé té ngadalta né segmente té caktuara té sektorit té korporatave. Rreziget
e reja mjedisore gé lidhen me luftén né Ukrainé dhe rreziget e lidhura me inflacionin dhe rritjen
ekonomike jané njé burim potencial vulnerabiliteti pér sektorin vendas té korporatave, i cili mund
té pérhapet tek institucionet e kreditit dhe té ndikojé né stabilitetin financiar.

Né kété shtojcé analizojmé sektorin e korporatave vendase, duke iu referuar kushteve
dhe dobésive aktuale para pandemisé, ndryshimit té tyre nén ndikimin e goditjes, si
dhe rreziqet dhe sfidat aktuale nga mjedisi qé jané té réndésishme pér funksionimin
e sektorit té korporatave dhe ruajtjen e stabilitetit financiar.

Sektori i korporatave vendase e priti pandeminé né njé gjendje pérgjithésisht té miré,
gjé gqé nuk krijoi rrezige té konsiderueshme pér funksionimin e sektorit financiar
vendas. Periudha para pandemisé u shénua nga rritja e té ardhurave dhe pérforcimi i
pérfitueshmérisé, gjé qé kontribuoi pozitivisht né aftésiné paguese dhe géndrueshmériné e
borxhit té sektorit té korporatave. Me pérmirésimin e pérfitueshmérisé, éshté pérmirésuar aftésia
e sektorit té korporatave pér té shlyer rregullisht detyrimet, ku kontribuoi mjedisi i normave té
uléta té interesit, té cilat i mbajtén relativisht té uléta shpenzimet e financimit me borxh té sektorit
té korporatave. Né vitet para pandemisé, treguesi i borxhit total té sektorit té korporatave ka
pasur njé tendencé té moderuar rénése dhe né vitin 2019 arriti né 47,2%, dhe pjesémarrja e
borxhit me interes né totalin e mjeteve té sektorit té korporatave &shté ruajtur né njé nivel
relativisht té ulét dhe té géndrueshém prej rreth 22%. Borxhi i sektorit té korporatave u rrit né
periudhén para pandemisé dhe huamarrja e tij relative (i matur pérmes pjesémarrjes té borxhit
total né PBB) u rrit ndjeshém dhe né vitin 2019 ishte rreth 66% e PBB-sé (64% e PBB-sé né vitin
2014). Likuiditeti i sektorit té korporatave u ruajt né njé nivel t& géndrueshém, ndonése
tradicionalisht i ulét, gjé g€ pjesérisht vjen si pasojé e parregullsive né ekzekutimin e
marrédhénieve huamarrje-kreditore. Edhe pse né vitet para pandemisé pati njé pérmirésim té
dukshém né disiplinén financiare, megjithaté, pérmbushja me vonesé e detyrimeve mbeti praktiké
e sektorit té korporatave vendase, andaj edhe likuiditeti i ulét ishte njé nga pikat e dobésive té
mundshme té goditjes pandemike. Dobési mé té madhe tregojné mikrondérmarrijet, té cilat edhe
para pandemisé pérfagésonin grupin mé té debituar té subjekteve me likuiditet mé té ulét dhe
efikasitet mé té dobét operacional, si dhe me humbje nga puna e tyre.

Grafikoni nr. 141 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas viteve:
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Goditja e pandemisé pati njé ndikim té forté né aktivitetet e sektorit té korporatave.
Efektet negative u ndjené népérmjet rénies sé té ardhurave dhe pérkeqésimit té
rentabilitetit, i cili ishte i pranishém pothuajse né té gjitha aktivitetet dhe grupet e
subjekteve nga sektori i korporatave. Duke gené se pandemia fillimisht u reflektua pérmes
njé goditjeje likuiditeti, njé pérgjigje e shpejté dhe vendimtare e politikés népérmjet stimulit té
gjeré fiskal’?® dhe monetar??’ ishte kyg, i cili zbuti presionin e goditjes sé likuiditetit dhe parandaloi
pérhapjen e tij né aftésiné paguese té sektorit té korporatave. Me kété u zvogélua mundésia e
realizimit té rrezikut té kredisé né bilancet e kreditoréve vendas, kryesisht té bankave. Likuiditeti,
né nivel té sektorit té korporatave, éshté ruajtur né nivel té qgéndrueshém, pavarésisht

26 pér mé shumé informata rreth masave té miratuara fiskale, hyni né linkun né vijim: https://vlada.mk/ekonomski-merkicovid19
227 Pér mé shumé informacion rreth masave té Bankés Popullore né pérgjigje té krizés COVID-19, hyni né linkun e méposhtém: https:

[/www.nbrm.mk/kovid-19-odgovor-na-narodnata-banka.nspx
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pérkegésimit aktual té efikasitetit operativ me vonesa té shtuara né mbledhjen e kérkesave dhe
pagesén e detyrimeve. Borxhi total i sektorit t€ korporatave gjithashtu mbeti i géndrueshém,
megjithése pérkegésimi i rentabilitetit pérkegésoi mesatarisht treguesit e aftésisé paguese té
sektorit té korporatave. Megjithaté, duke paré aktivitetet individuale dhe grupet e subjekteve,
vérehet njé cenueshméri e ndryshme pér shkak té goditjes pandemike.

Analizuar sipas aktivitetit, mé té prekura kané gené ndérmarrjet nga veprimtaria e
shérbimit. Aktiviteti né veprimtariné e hotelierisé pésoi pasojat mé té€ médha pér shkak té
masave mbrojtése té vendosura dhe protokolleve té vecanta pér punén né kushte pandemie, e
cila u reflektua né rénie dyshifrore té té ardhurave nga shitjet dhe njé pérkegésim rekord té
rentabilitetit. Likuiditeti i pérkegésuar rriti nevojat pér financim, gjé qé shkaktoi njé rritje té larté
té borxhit total té veprimtarisé sé hotelerisé né nivelin 60,2% té totalit t&€ mjeteve né vitin 2020
(né krahasim 54,5% vitin e kaluar). Niveli i borxhit i shprehur si raport ndérmjet borxhit dhe
kapitalit (leva financiare) gjithashtu éshté rritur né 2,5 dhe éshté mé i larti ndér veprimtarité e
sektorit té korporatave. Pérkegésim i dukshém i shitjeve ka pasur edhe né veprimtarit e shérbimit
administrativ dhe profesional-shkencor dhe né aktivitetet e transportit dhe magazinimit, ku ka
pasur pérkeqésim té rentabilitetit, por gjithsesi kané arritur té realizojné fitim nga puna e tyre. As
industria, vepritaria tregtare dhe ndértimtaria nuk ishin imune ndaj pandemisé, si veprimtari
udhéheqgése brenda sektorit té korporatave vendase, megjithése efektet mbi to ishin relativisht
mé té moderuara. Vetém veprimtarité "bujgésia, pylltaria dhe peshkimi" dhe "informacioni dhe
komunikimi" shénuan rritje té té ardhurave nga shitjet né vitin e pandemisé. Veprimtaria
“informacioni dhe komunikimi” ka arritur pérmirésim té rentabilitetit nga puna e tyre dhe ka ulur
nivelin e borxhit total, ndérsa niveli i borxhit i shprehur si raport ndérmjet borxhit dhe kapitalit
(leva financiare) ka mbetur i géndrueshém dhe éshté ndér mé té ulétat ndér veprimtarité e
sektorit té korporatave.

Grafikoni nr. 142 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas veprimtarive:

- té ardhurat nga shitja
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- likuiditeti aktual
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- gjatésia e neto cikleve operative
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Analizuar nga aspekti i madhésisé sé subjekteve nga sektori i korporatave, treguesit
tregojné se mikrosubjektet jané mé té prekurat, gjé qé pritej, duke qgené se kéto
subjekte jané mé té rrezikuara nga rreziget né té gjitha segmentet e veprimtarisé, si
dhe kané qasje mé té kufizuar né financim nga sektori bankar. Pandemia thelloi
ndjeshém rezultatin negativ financiar, karakteristiké e veprimtarisé sé mikrosubjekteve. Borxhi
total né vitin 2020 mbeti né njé nivel té géndrueshém, ndonése relativisht té larté prej afér 65%
té totalit té mjeteve té mikrosubjekteve, por u rrit ndjeshém né vitin e ardhshém né njé nivel prej
rreth 73%. Lévizje té ngjashme ka edhe né treguesin e nivelit t& borxhit té& shprehur si raport
ndérmjet borxhit dhe kapitalit (leva financiare), gé mund té jeté tregues i varésisé sé larté té
mikrosubjekteve nga masat fiskale pér t& mbéshtetur veprimtariné e kompanive né pandemi, pas
sé cilés térhegja graduale po shtohen nevojat pér financim té borxhit. Ndérmarrjet e vogla dhe
té mesme u pérballén relativisht mé miré me pandeminé dhe gjaté vitit 2020 ruajtén njé pozicion
té géndrueshém likuiditeti dhe njé nivel relativisht t& géndrueshém té borxhit total.

149



M* Raporti i stabilitetit financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2021

Grafikoni nr. 143 Treguesit e punés sé sektorit té korporatave, sipas madhésisé:

- té ardhurat nga shitja (majtas) dhe likuiditetit aktual (djathtas),
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Rimékémbja nga pandemia ishte relativisht e shpejté dhe filloi né vitin 2021, me
rimékémbjen ekonomike dhe lehtésimin e masave kufizuese. Né vitin 2021, sektori i
korporatave arriti rritje té larté té té ardhurave nga shitjet dhe pérmirésim té rentabilitetit, i cili u
kthye pothuajse né nivelin para pandemisé. Efikasiteti operative gjithashtu u pérmirésua,
ndérkohé gé borxhi total shénoi rritje té moderuar. Megjithaté, veprimtaria e hotelerisé dhe
mikrosubjektet, si mé té prekurat nga kriza, vazhdojné té shfaqin dobési né punén e
tyre. Ndonése rritja e té ardhurave ishte e ndjeshme tek ta, né veprimtariné e hotelerisé, madje
edhe mé e larta nga veprimtarité e sektorit té korporatave, ajo sérish nuk arriti t& kompensojé
humbjet nga pandemia. Veprimtaria e hotelerisé dhe mikrosubjektet kané vazhduar té realizojné
njé rezultat financiar negativ, ndonése i pérmirésuar né krahasim me njé vit mé paré. Né té
njéjtén kohé&, ka vazhduar rritja e borxhit total, e cila ishte vecanérisht e theksuar tek
mikrosubjektet. Niveli i borxhit total t&€ mikrosubjekteve éshté pothuajse dy heré mé i larté né
krahasim me borxhin e subjekteve t& médha dhe 1,5 heré né raport me totalin e sektorit té
korporatave. Treguesi i borxhit né veprimtariné hotelerie tejkalon borxhin e té gjithé sektorit té
korporatave me 1,2 heré. Situata té tilla, me rezultat financiar negativ, rrisin rreziget pér
géndrueshmériné e borxhit té mikro subjekteve dhe kompanive nga veprimtaria e hotelerisé.

Grafikoni nr. 144 Paga-bruto mesatare mujore pér punétor (majtas) dhe numri mesatar i té

punésuarve (djathtas), sipas grupeve té subjekteve, gjaté viteve
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Pavarésisht pérkeqésimit té rezultateve té punés, pandemia pati efekte té kufizuara
né tregun e punés. Sipas té€ dhénave nga llogarité vjetore, numri i t& punésuarve ka shénuar
njé rénie t& moderuar né vitin 2020, me rénie té pérgendruar kryesisht te subjektet e vogla. Tek
mikrosubjektet, pandemia pati efekte t& vonuara mbi punésimin, té cilat u rritén né vitin 2020, e
ndjekur nga njé rénie e numrit té té punésuarve né vitin 2021. Analizuar sipas veprimtarive, sipas
té dhénave nga llogarité vjetore, rénien mé té€ madhe té punésimit né vitin 2020 e ka shénuar
industria, e ndjekur nga veprimtaria e hotelieris€. Numri i t& punésuarve né veprimtariné e
hotelerisé né vitin 2021 shénoi rritje, ndérsa né industri vazhdoi té ulet, ndonése me ritme
dukshém mé té ngadalta. Té dhénat pér pagén mesatare mujore bruto té paguar né sektorin e
korporatave tregojné rritjen e saj, né vitet para, gjaté dhe pas pandemisé, e cila éshté e
pranishme né té gjitha grupet e subjekteve. Rritja e pagave u mbéshtet nga rritja e nivelit té
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pagés minimale té pércaktuar me ligj*?, rritja e normave té kontributeve??®, por edhe efekti i
masave té miratuara nga geveria pér subvencionimin e kontributeve pér shkak té rritjes sé pagave
né sektorin privat?*°. Pér nga madhésia, rritja mé e larté e pagés mesatare bruto té paguar pér
té punésuar né sektorin e korporatave né vitin 2020 éshté e dukshme tek mikrosubjektet, e cila
sipas té dhénave nga llogarité vjetore arriti né 12,4% (5,8% né vitin parparak), ndérsa né vitin
2021 u ngadalésua ndjeshém dhe arriti né njé masé modeste prej 2,2%. Paga-bruto mesatare
mujore ka shénuar rritje né té gjitha veprimtarité nga sektori i korporatave né periudhén pas
pandemisé, por rritja mé e larté né vitin 2021 éshté e dukshme né sektorin e shérbimeve (mé
konkretisht, vepprimtarité gé lidhen me pasurité e patundshme; veprimtarité profesionale,
shkencore dhe teknike; veprimtarité e shérbimeve administrative dhe ndihmése ) dhe veprimtaria
e informacionit dhe komunikimit.

Grafikoni nr. 145 Paga-bruto mesatare mujore pér punétor (larté) dhe numri mesatar i té
punésuarve (poshté), sipas veprimtarive, gjaté viteve
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés s& Magedonisé sé Veriut.

228 Rritja e pagave éshté pjesérisht pér shkak té rritjes sé pagés minimale (gjaté vitit 2019, paga minimale u rrit dy heré, né prill dhe
dhjetor, e ndjekur nga njé rritje né korrik 2020 dhe né prill 2021), né pérputhje me harmonizimin e rregullt ndaj rritjes sé njé viti mé
paré té pagés mesatare té paguar né vend, indeksi i shpenzimeve té jetesés dhe rritja reale e PBB-sé (pérkatésisht me njé té tretén
e rritjes sé secilit tregues).

229 Normat me té cilat paguhen kontributet né vitin 2019 u rritén né 18,4% pér sigurimin e detyrueshém pensional dhe invalidor dhe
7,4% pér sigurimin shéndetésor té detyrueshém (mé paré shuma e kétyre normave ishte pérkatésisht 18% dhe 7.3%.

230 Mé 14 néntor 2019, Kuvendi i Republikés sé Magedonisé sé Veriut miratoi Ligjin pér subvencionimin e kontributeve nga sigurimet
sociale té detyrueshme pér shkak té rritjes s€ pagave (“Gazeta zyrtare e RMV” nr. 239/2019), i cili filloi t& zbatohet me pagesén e
pagés sé néntorit, dhe parasheh subvencionimin e kontributeve pér rritjen e pagés neto né shumé prej sé paku 600 deri né maksimum
6000 denaré né muaj pér person té siguruar pér punétorét né sektorin privat.
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Né kontekstin e stabilitetit financiar, rreziget kryesore qé sektori i korporatave
paraqet pér sektorin bankar lidhen me aftésiné e tij pér té shlyer rregullisht borxhin,
i cili éshté kyc pér vierésimin e rrezikshmérisé dhe géndrueshmérisé sé borxhit té
sektorit té korporatés. Njé nga treguesit kryesoré pér monitorimin e ndryshimeve né aftésiné
kreditore té sektorit té korporatave éshté treguesi pér mbulimin e shpenzimeve financiare me
fitim operativ (angl. Interest coverage ratio - ICR). Pér kété tregues, FMN ka pércaktuar pragjet
e cenueshmeérisé sipas té cilave rrezikshméria e borxhit vlerésohet?3!. Analiza e kétij treguesi né
pérputhje me pragjet e cenueshmérisé sé FMN-sé tregon se shumica e kompanive nga sektori i
korporatave vendase, ose gjithsej 57,5% né vitin 2021, kané kapacitet adekuat pér shlyerjen e
borxhit. Megjithaté, ka njé pérkegésim nén ndikimin e pandemisé dhe rritjes sé kompanive me
borxh me rrezik té€ larté nga 34% né vitin 2019 né 47,1% né vitin 2020. Me rimékémbjen
ekonomike dhe pérmirésimin e rentabilitetit, pjesémarrja e kompanive me rrezik té larté né vitin
2021 éshté ulur, por éshté ruajtur né njé nivel relativisht té larté prej 38,8%, qé éshté mbi nivelin
para pandemisé. Situata té tilla tregojné pér rrezige gé lidhen me géndrueshmériné e borxhit té
kétyre klientéve nga sektori i korporatave, gjé qé éshté arsyeja qé bankat té jené mé té
kujdesshme né menaxhimin e rrezikut té kredisé né periudhén e ardhshme.

Grafikoni nr. 146 Treguesit pér mbulim té shpenzimeve pér financim, sipas viteve
(pjesémarrja e kompanive me pragjet e defijzara té treguesve né numrin total t& kompanive
aktive né sektorin e korporatave, né pérqgindje)
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut dhe pérllogaritjet e Bankés Popullore.

Rreziget jané edhe mé té theksuara né kushtet aktuale té pasigurisé sé larté mjedisore, qé
rijedhin kryesisht nga zhvillimi i luftés né Ukrainé dhe efektet né inflacion dhe aktivitetin
ekonomik. Gjithashtu, né kushtet e normalizimit té politikés monetare né kornizé vendore dhe
globale , rritet ekspozimi ndaj rrezikut té rritjes sé normave té interesit. Cenueshméria éshté mé
e theksuar pér kompanité me bilanc mé té dobét dhe nivel mé té larté té borxhit, té cilat nuk
kané kapacitete té mjaftueshme pér té absorbuar goditjet e mundshme mjedisore.

21 FMN ka pércaktuar pragjet e cenueshmérisé pér kété tregues, sipas té cilit rrezik i ulét konsiderohet ICR>3, rrezik i moderuar né
1<ICR<3 dhe rrezik i larté kur ICR<1. IMF Global Financial Stability Report: Vulnerabilities in a Maturing Credit Cycle, April 2019.
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