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Pérmbledhje

Gjaté vitit 2022 mjedisi global u shénua nga trazirat gjeopolitike qé u pérshkallézuan
me luftén né Ukrainé€, duke thelluar krizén energjetike, si dhe duke shkaktuar rritje
té larté té inflacionit né korniza globale. Perspektivat pér rritjen ekonomike globale u
pérkegésuan, ndérkaq rimékémbja ishte mé e ngadalté nga ¢'pritej né fillim. Goditjet e forta té
jashtme qé u pércollén thuajse né té gjitha ekonomité, nuk e anashkaluan as até vendore, duke
krijuar rrezige pér stabilitetin financiar, g€, megjithaté ishin té kufizuara. Sektori financiar
vendor u pérball miré me sfidat dhe tregoi edhe njé h eré qé éshté i géndrueshém
ndaj goditjeve dhe ka kapacitete pér té pérballur krizat. Edhe ndikimet e ndodhive né
sistemet bankare té SHBA-sé dhe té Zvicrés né fillim té vitit 2023 ishin té kufizuara, gé para sé
gjithash éshté pér shkak té orientimit kryesisht vendor té aktiviteteve té sektorit financiar, zbatimit
té modelit tradicional biznesor nga ana e bankave, té bazuar né kreditimin e amvisérive dhe té
sektorit té korporatave gjaté strukturés sé financimit té géndrueshém dhe té diversifikuar (me
pjesémarrije kryesisht té depozitave té amvisérive) dhe besimit té publikut né sektorin financiar.

Si pérgjigje ndaj inflacionit té larté qé né vendet e zhvilluara arriti maksimumin
disadekadésh, bankat gendrore gjithandej né boté, pérfshi Bankén Popullore, u
pérgendruan drejt shtréngimit té politikés monetare. Kjo e ndérlikoi mé tej mjedisin né té
cilin mbijetuan normat e uléta té interesit. Stabiliteti i cmimeve paraqet parakusht té réndésishém
pér stabilitetin e sektorit financiar, me ¢'rast shtréngimi i politikés monetare béhet pér té
mbéshtetur stabilitetin financiar né afat t&€ mesém dhe té gjaté. Megjithaté, pér njé afat té
shkurtér mund té ndodhin sfida pér institucionet financiare dhe pér klientét e tyre gjaté kalimit
né norma interesi mé té larta. Bankat jané mé shumé té ekspozuara népérmjet kanalit té zhdrejté
té rrezikut kreditor, po ge se shpenzimet mé té larta pér huamarrje pérkeqésojné aftésiné
kreditore té klientéve té tyre. Investuesit institucional&, kryesisht nga sektori financiar jobankar,
jané mé té ekspozuar ndaj humbjeve ekonomike gé mund té dalin nga portofolet e letrave me
vleré té borxhit.

Tani pér tani kéto rrezige jané té kufizuara, mirépo nevojitet vémendje dhe vierésim
né themel té rrezigeve, forcim té métejmé té praktikave té mira té€ menaxhimit té
rrezigeve dhe planifikim té kujdesshém té pozitave kapitale, qé do té sigurojé
kapacitet mé té madh té financave dhe institucione pér pérthithjen e rreziqgeve té
mundshme. Borxhi i amvisérive vazhdon té rritet, mirépo vazhdon té jeté brenda korniza
mesatare dhe nén pragjet ndérkombétare té cenueshmérisé. Edhe treguesit e aftésisé sé pagesés
dhe té likuiditetit té amvisérive tani pér tani tregojné pér cenueshméri té kufizuar sistemore té
kétij sektori. Por, rreziget theksohen népérmijet inflacionit mé té larté gé ndikon né té ardhurat
reale dhe ekspozimin ndaj rrezikut nga ndryshimi i normave té interesit. Me masat
makroprudenciale gé Banka Popullore i ndérmori né fillim té vitit 2023 né domenin e cilésisé sé
kérkesés kreditore té personave fiziké, kontribuohet né pengimin e rreziqgeve nga borxhet e larta
dhe té shfagjes sé borxheve té tepérta té€ amvisérive, duke zbutur rreziget pér sektorin bankar.

Detyrimet e sektorit té korporatave vazhdojné té rriten, mirépo vazhdojné té jené né
korniza mesatare dhe, tani pér tani, nuk tregojné rreziqge ndaj qéndrueshmeérisé sé
borxhit. Sektori i jorezidentéve vazhdon té jeté kreditori kryesor i sektorit vendor té korporatave,
ndérkaq éshté rritur edhe borxhi ndaj bankave té vendit né kushte té€ nevojave né rritje té
likuiditetit t& kompanive gjaté cmimeve mé té larta té karburanteve dhe né pérgjithési, rritje té
shpenzimeve té punés. Njé pjesé e réndésishme e portofolit t€ borxhit ka norma interesi té
ndryshueshme gé thekson ekspozimin ndaj rrezikut té interesit, qé fiton sidomos réndési né
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kontekstin aktual té rritjes sé normave té interesit. Sektori i korporatave éshté i ekspozuar edhe
ndaj rrezikut valutor gjaté rritjes sé borxhit komponent valutor, gé megjithaté éshté i kufizuar pér
shkak té strategjisé sé shénjestérimit té kursit t& kémbimit. Pér géndrueshmériné e borxhit té
sektorit té korporatave éshté e réndésishme ruajtja e métejme e kapacitetit t&€ duhur pér shlyerjen
e detyrimeve, pér té cilén gjé kontribuoi pérmirésimi i profitabilitetit. Rimékémbja e forté pas
pandemisé kontribuoi né rritjen e té hyrave qé zbuti efektet e rritjes sé shpenzimeve té punés
pér shkak té goditjes sé gmimeve, me ¢'rast fitimi neto nga puna e sektorit té korporatave vazhdon
té rritet, por me njé ritém mé té ngadalté né krahasim me vitin e kaluar. Edhe sektori i korporatave
ka ruajtur pozicionin e tij té likuiditetit né njé nivel relativisht t&€ géndrueshém, megjithése
tradicionalisht éshté i ulét gjaté pérmirésimit té métejshém té disiplinés financiare dhe rregullsisé
né kryerjen e detyrave. Mirépo, pasiguria mbetet e larté dhe perspektiva ekonomike e vendit
éshté e ndjeshme ndaj rrezigeve mjedisore qé, sé bashku me rritjen e shpenzimeve té financimit,
mund té rrité cenueshmériné e sektorit té korporatave. Kjo tregon nevojén pér njé vigjilencé mé
té madhe né menaxhimin e borxhit dhe planifikimin e huamarrjeve té reja né pérputhje me
kapacitetet financiare té kompanive. Rreziget jané vecanérisht té theksuara pér mikrosubjektet,
té cilat vazhdojné té jené grupi mé i cenueshém i subjekteve me nivel mé té larté té borxhit dhe
efikasitet té ulét té punés.

Né tregun e pasurive té paluajtshme, u pérshpejtua rritja e gmimeve, duke arritur njé
maksimum disavjecar, nén ndikimin e faktoréve, si né oferté, ashtu edhe né kérkesé.
Megijithaté, aktiviteti i tregut ka filluar té ngadalésohet, gé vérehet népérmjet rritjes sé ngadalté
té véllimit té transaksioneve té pasurive té paluajtshme. Né té njéjtén kohé, nga fundi i vitit 2022,
ka njé rritje té ngadalté té cmimeve té apartamenteve gé vérehet edhe né gjysmén e paré té vitit
2023, edhe pse jané edhe mé tej né nivelin mé té larté. Lévizjet e tregut té pasurive té
paluajtshme pér momentin nuk tregojné rrezik pér njé korrigjim mé té€ madh dhe té papritur té
¢mimeve, gé mund té ndikojé né realizimin e rrezikut té kredisé né bilancet e bankave. Por
nevojitet vigjilencé dhe monitorim vigjilent i l1évizjeve né kété segment té tregut.

Sektori bankar ka ruajtur stabilitetin e bilanceve té tij edhe né kushtet té véshtira té
rrezigeve té ndérthurura té mjedisit qé solli viti 2022. Késhtu, arriti rritje té aktiviteteve
dhe kontribuoi né zbutjen e pasojave té krizés energjetike népérmjet rritjes sé mbéshtetjes
kreditore pér sektorin e korporatave dhe popullsiné. Aftésia e pagesés e sistemit bankar éshté e
géndrueshme dhe ka shénuar pérmirésim té métejshém, ndérkaq bankat vazhdojné té nxjerrin
fitime nga puna e tyre. Bankat u pérballén miré me sfidat né fillim té vitit me trysnité afatshkurtér
ndaj bazés sé depozitave pér shkak té pérkegésimit té pérkohshém té pritshmérive nga mjedisi i
pasigurt. Kjo ndodh pér shkak té pozicionit té tyre t& miré té likuiditetit, i cili Eshté ruajtur
pavarésisht sfidave. Portofoli i kredisé éshté i géndrueshém dhe pér momentin nuk ka shenja té
realizimit té rrezikut té kredisé. Qéndrueshméria e sektorit bankar vértetohet edhe nga
testet e rregulita té stresit qé tregojné se bankat jané rezistente ndaj goditjeve té
mundshme. Sipas rezultateve té testit té stresit, norma e mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit
bankar do té qgéndronte mbi minimumin ligjor prej 8% edhe né njé skenar hipotetik
makroekonomik pérkeqésues me stagflacion té supozuar né dy vite radhazi. Megjithaté, mjedisi
éshté i pasigurt dhe mund té rrisé rreziget, ndaj mbetet prioritet forcimi i vazhdueshém i
rezistencés sé sektorit bankar dhe aftésia pér té zbutur rreziget nése shfagen. Pér kété qéllim
jané edhe masat makroprudenciale qé Banka Popullore i miratoi né domenin e
shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit, si masé parandaluese pér forcimin e
métejshém té fuqisé kapitale té bankave vendore, qé éshté baza e rezistencés sé
sektorit bankar ndaj rreziqgeve. Né periudhén e ardhshme, Banka Popullore éshté e
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gatshme té ndérmarré masat e duhura nése vleréson se éshté e nevojshme té mbahet
stabiliteti i sektorit bankar, si dhe stabiliteti i pérgjithshém financiar.

Gjaté vitit 2022, realizimet e fondeve té pensioneve ishin nén ndikimin e mjedisit té ndérlikuar
makroekonomik, gé, si né shumicén e vendeve té tjera, u pasqyrua népérmijet realizimit té
normave negative té té hyrave. Kjo kontribuoi né uljen e normave té té hyrave té€ matura né
periudha shumévjecare. Mirépo, béhet fjalé pér goditje afatshkurtra né treg, ndérkohé qé fondet
e pensioneve jané investues afatgjaté, té cilét né ekonominé vendore vazhdojné té jené né fazén
e grumbullimit té mjeteve, gqé u jep mundésiné té kompensojné humbjet né periudhén e
ardhshme nése arrijé rezultate mé té mira investimi. Né strukturén e mijeteve té fondeve té
pensioneve vazhdojné té mbizotérojné investimet né instrumentet financiare té borxhit, me njé
maturim mesatar relativisht té gjaté té letrave me vleré té shtetit. Me njé strukturé té kétillé té
portofolit, ndérkaq né kushte té rritjes sé normave té interesit, éshté theksuar rreziku i ndryshimit
té normave té interesit, gé imponon nevojén e menaxhimit té kujdesshém té tij gjaté marrjes sé
vendimeve pér investime dhe gjaté vlerésimit té rezultateve té pritura té investimit. Gjaté kétij
viti profili strukturor i ekspozimit ndaj rrezigeve té tjera financiare nga fondet e pensioneve, né
thelb nuk ka shénuar ndryshime té réndésishme.

Rreziget e mjedisit nuk kishin ndikim té réndésishém né sektorin e sigurimeve, rezultatet e
funksionimit té té cilit u pérmirésuan dhe aftésiné e pagesés e ruaijti né nivelin e duhur. Investimet
e sektorit té sigurimeve vazhdojné té pérgendrohen né instrumente mé pak té rrezikshme dhe
likuide, me ekspozim shumé té ulét ndaj tregjeve financiare ndérkombétare. Sektori i sigurimeve
éshté i ndjeshém ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit pér shkak té humbjeve té
mundshme né portofol, ndonése efektet pozitive jané té mundshme népérmjet té hyrave mé té
larta nga investimet e reja. Profitabiliteti i sektorit té sigurimeve vazhdon té jeté nén trysniné e
efikasitetit té€ ulét té punés, gé éshté njé tipar afatgjaté i sektorit té& sigurimeve vendore. Njé
faktor shtesé rreziku éshté niveli i gmimeve té konsumit, g€ vazhdon té jeté i larté, nése rrjedh
pérmes rritjes sé shpenzimeve pér démet dhe mbase té pérkegésimit té disponueshmérisé sé
sigurimit.

Institucionet e tjera financiare (kursimoret, shoqérité e lizingut, fondet e investimeve
dhe shoqérité financiare) vazhdojné té kené véllim té vogél aktivitetesh dhe pér momentin
kané njé réndési shumé té kufizuar si burim rreziku sistemor pér stabilitetin financiar. Mjedisi i
pafavorshém pati pasqyrim mé té réndésishém né funksionimin e fondeve té investimeve
népérmijet njé prirjeje té theksuar té rénies sé normave té té ardhurave, me pérjashtim té fondeve
monetare. Pér punén e shoqérive financiare, éshté e réndésishme qé né korrik 2023 té béhen
ndryshime ligjore té cilat synojné t'u ofrojné mbrojtje mé té madhe qytetaréve qé pérdorin
shérbimet e shogérive financiare, té rrisin besimin te kéto shogéri, si dhe té vendosin kontroll mé
té madh né rreziget qé mund té lindin nga puna e tyre.

Edhe né kushtet e goditjeve té forta té mjedisit, Banka Popullore vazhdon té jeté e
pérkushtuar né analizén e dobésive strukturore afatgjata ndaj té cilave éshté i
ekspozuar sektori financiar vendor, para sé gjithash né fushén e ndryshimeve
klimatike dhe té sigurisé digjitale. Brenda kétyre kornizave u bé njé analizé fillestare e
ekspozimit té sektorit bankar vendor ndaj rrezigeve fizike dhe té tranzicionit gé lidhen me
ndryshimet klimatike dhe njé vlerésim i humbjeve té€ mundshme né vlerén e pasurive té
paluajtshme gé shérbejné si garanci pér kredité bankare gjaté skenaréve té pafavorshém té
fatkegésive natyrore. Né shtator té vitit 2023 u miratua Plani i paré Afatmesém pér aktivitetet e
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Bankés Popullore né fushén e menaxhimit té rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike pér
periudhén 2023-2025, i cili prek disa segmente té veprimtarisé sé Bankés Popullore, si¢ éshté
stabiliteti financiar, rregullimi dhe mbikéqyrja bankare, politika monetare, hulumtimi, tregjet
financiare dhe forcimi i kapaciteteve té€ Bankés Popullore. Aktivitetet né Planin Afatmesém jané
drejtuar vecanérisht né rritjen e ndérgjegjésimit t&€ bankave pér réndésiné e rrezigeve klimatike
dhe fillimin e aktiviteteve pér krijimin e njé kuadri rregullator dhe mbikéqyrés qé do té sigurojé
njohjen e duhur dhe menaxhimin e kujdesshém té rrezigeve klimatike nga bankat vendore. Pritet
gé zbatimi i planit té kontribuojé né té kuptuarit mé té miré té rrezigeve klimatike, pérfshirjen e
tyre né analizat e sistemit bankar dhe ndértimin e njé sistemi bankar rezistues gé do té jeté né
gjendje té€ mbéshtesé tranzicionin e ekonomisé drejt zhvillimit té gjelbér dhe té géndrueshém.

Stabiliteti financiar éshté prioritet dhe detyré e pérbashkét e té gjithé rregullatoréve
financiaré né sistem, pér té cilin éshté e réndésishme qasja e koordinuar pér forcimin
e stabilitetit financiar qé u bé ende mé i qéndrueshém me miratimin e Ligjit té
Stabilitetit Financiar né gusht té vitit 2022. Me miratimin e kétij ligji, u fut né kornizé dhe
u institucionalizua ligjérisht Komisioni i Stabilitetit Financiar si organ ndérinstitucional pérgjegjés
pér monitorimin e zbatimit té politikés makroprudenciale né Republikén e Magedonisé sé Veriut
dhe pér koordinimin e aktiviteteve gjaté pércaktimit dhe monitorimit té rrezigeve sistemore né
segmentet e vecanta té sistemit financiar gé mund té ndikojné né segmente té vecanta dhe né
sistemin financiar né térési gjaté ndérmarrjes sé masave makroprudenciale dhe gjaté pérgatitjes
dhe menaxhimit té krizés financiare. Ligji vendosi kornizén institucionale té pozicionimit té
politikés makroprudenciale né vend, ndérsa me miratimin e Strategjisé sé paré pér zbatimin e
politikés makroprudenciale né Republikén e Magedonisé sé Veriut, né prill té viti 2023, Komisioni
i Stabilitetit Financiar dhe autoritetet kompetente vendosi edhe kornizé€n operative pér zbatimin e
politikés makroprudenciale. Pérmirésimi i vazhdueshém i kornizés makroprudenciale éshté i
réndésishém pér forcimin e métejshém té rezistencés sé sektorit financiar dhe pengimit e uljen
né kohé té dobésive, vecanérisht né kushtet aktuale kur politika monetare synon stabilizimin e
inflacionit, qé éshté njé parakusht i réndésishém pér ruajtjen e stabilitetit financiar né afat té
gjaté.
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II. MJEDISI NDERKOMBETAR DHE VENDOR

1.1. Mjedisi ndérkombétar makroekonomik

Gjaté vitit 2022 mjedisi makroekonomik global ishte nén ndikimin e njé goditjeje
tjetér té forté me karakter joekonomik - ndérhyrja ushtarake e Rusisé ndaj Ukrainés,
qé rriti pasiguriné globale dhe u pasqyrua né ¢mimet e produkteve bazé né tregun
botéror. Kjo kontribuoi né pérshpejtimin e rritjes sé inflacionit global, i cili né vendet
e zhvilluara arriti nivelin mé té larté né dyzet vitet e fundit. Si pérgjigje ndaj inflacionit
gjithnjé e mé té larté dhe pritshmérive inflacioniste, bankat gendrore né ekonomité
e zhvilluara shtrénguan gradualisht dhe vazhdimisht politikén monetare. Né fillim té
vitit 2023, mjedisi ekonomik global ishte relativisht mé i favorshém dhe rritja e
inflacionit u ngadalésua mesatarisht né korniza globale. Pasiguria globale u rrit sérish
pérkohésisht né mars, e nxitur nga zhvillimet né sistemet bankare té SHBA-sé dhe
Zvicrés. Pér tejkalimin e kétyre situatave, bartésit e politikave vepruan shpejt dhe té
koordinuar, duke ofruar mbéshtetje likuiditeti pér bankat dhe mbrojtje té
depozituesve. Kjo kontribuoi qé té ruhet besimi i pérgjithshém dhe kufizoi mundésiné
e pérhapjes sé rrezigeve né ato sistemore, té cilat do té kércénonin stabilitetin
financiar global dhe stabilitetin e sistemit bankar europian. Né Eurozoné, pozicionet
e kapitalit dhe té likuiditetit té bankave mbetén né nivel té géndrueshém, duke
siguruar rezistencé ndaj goditjeve té natyrave té ndryshme. Rreziqet pér stabilitetin
financiar global vazhdojné té jené té larta dhe theksohen mé tej nga pasiguria e
vazhdueshme e mjedisit, me rritjen e normave té interesit dhe trysnité inflacioniste
qé ekzistojné ende, si faktoré qé mund té ndikojné né bilancet e subjekteve
ekonomike dhe géndrueshmériné e borxhit né periudhén e ardhshme.

Né vitin 2022, ekonomia globale u pérball me njé goditje tjetér té forté joekonomike
té shkaktuar nga ndérhyrja ushtarak e Rusisé ndaj Ukrainés, qé kishte pasoja
ekonomike né korniza globale. Né kushtet kur zinxhirét e furnizimit global vazhdon té jené té

Grafiku nr. 1 ngadalésuar si pasojé e pandemisé, konflikti
Rritja ekonomike us?ta_r_ak ruso-ukrainas shkaktoi njé rritje

- . . T . sntese
ertja6 3reale VJe‘:re e PBB-s&, né pérgindje & (;lljnimeve & pro .duk:ceve prirpare '_"é bursa"F
c ® is . 5‘4 is botérore, para sé gjithash té ¢mimeve té
) ° 2,1 ° 26 g energjis€ dhe té produkteve ushgimore.
® ®e Kéto kushte pérshpejtuan rritjen e inflacionit
0 global, i cili né vendet e zhvilluara arriti
3 nivelin mé té larté né dyzet vitet e fundit. Si
-6 pérgjigje ndaj inflacionit té zgjatur, bankat
O U B gendrore shtrénguan kushtet monetare, qé
§85888s8s8s858¢es8¢g shkaktoi njé ashpérsim té kushteve té tregut
Bota SHBA Eurozona  Gjermania financiar. Me njé pasiguri té shtuar, rritja e
ekonomisé globale né vitin 2022 vlerésohet

Projeksioni, prill 2023 @ Realizime

né 3,4%, qé né krahasim me vitin 2021
Burimi: FMN. (6,3%), paraget njé ngadalésim té
konsiderueshém. Ngadalésimi i aktivitetit
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ekonomik éshté i pérhapur né té gjitha vendet, e vecanérisht i theksuar né ekonomité e zhvilluara
té cilat, né krahasim me vitin 2021, kané shénuar mesatarisht norma rritjeje dyfish mé té uléta.

Qé nga fillimi i vitit 2023, rritja e inflacionit né korniza globale éshté ngadalésuar mesatarisht, por
vazhdon té jeté né njé nivel relativisht té larté, gé ishte arsyeja e vazhdimit té ciklit t& shtréngimit
té politikés monetare nga bankat gendrore. Pasiguria né lidhje me luftén né Ukrainé vazhdon té
imponojé rreziqe pér sa i pérket ndikimit né zinxhirét e furnizimit dhe né gmime. Vlerésimet e fundit
té ekonomisé globale tregojné pér njé ngadalésim té€ métejshém té rritjes ekonomike, gé né vitin
2023 dhe 2024 do té arrinte 2,8%, pérkatésisht 3,0%!:. Projeksionet pér rritjen globale shogérohen
me pasiguri té jashtézakonshme dhe rrezige kryesisht né rénie té rritjes, té cilat lidhen kryesisht
me rrezikun e fragmentimit té ekonomisé globale (deglobalizimi), mundésiné e vazhdimit afatgjaté
té niveleve té larta té inflacionit dhe trysnité e mundshme nga kushtet e shtrénguara financiare
mbi ngarkesén e borxhit té vendeve dhe té sektorit privat, gé nxjerr né pah rreziget pér stabilitetin
financiar dhe pér ekonomité né térési.

Ekonomia e Eurozonés arriti rritje prej 3,5% né vitin 2022, e cila né krahasim me rritjen e

Grafiku nr. 2 njé viti mé paré (5,3%), paraget
Kontribute né rritjen reale vjetore t& PBB-sé né ngadalésim. E véshtruar nga struktura e
Eurozoné, né piké pérgindjeje PBB-s&, rritja vien mé sé shumti nga
konsumi personal dhe né njé masé mé té

10 54 10 . ) . - .
EE vogél nga investimet. Né kuadér té

> * o — o. 09 1 5 Eurozonés, Gjermania, si ekonomia mé e
0 ® e ¢ madhe né BE dhe vendi me pjesémarrjen

5 ~ 5 mé té madhe né tregtiné e jashtme? té
-6,0 10 Republikés sé Magedonisé sé Veriut, arriti
2023 2024 rritie prej 1,9% né vitin 2022, g€ ishte
dukshém mé e ulét se sa pritej né fillim té
vit (3,8 %), e njékohésisht mé i ulét né
Konsumi personal Konsumi publik Investime krahasim me realizimin né vitin paraprak
(2,6%). Véshtrimet pér rritjien ekonomike
té Eurozonés pér periudhén e ardhshme
Burimi: EUROSTATI, Analiz& ekonomike botérore, prill 2023. tregojné pér njé rimékémbije t& métejshme
ekonomike, por ngadalé. Rritja ekonomike né Eurozoné pritet té ngadalésohet edhe né vitin 2023
(rritje prej 0,8%), pas sé cilés pritet té pérshpejtohet disi né vitin 2024 (rritje prej 1,4%)3.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 projeksioni

Vlera neto ¢PBB (né %, D. S)

Norma e inflacionit né Eurozoné né vitin 2022 u pérshpejtua ndjeshém dhe né fund té
vitit ishte 9,2% (5,0% né fund té vitit 2021). Né vitin 2022, inflacioni arriti nivele historike mé té

larta né pothuajse té gjitha ekonomité, e sidomos né ekonomité mé pak té zhvilluara. Pérshpejtimi
i rritjes sé gmimeve éshté kryesisht nén ndikimin e faktoréve nga ana e ofertés, pérkatésisht rritja
e gmimeve botérore té prodhimeve bazé sidomos té ushgimin dhe energjisé, gjaté shgetésimeve
né tregun e energjisé dhe té zinxhiréve té furnizimit global, dhe gjaté njé rimékémbjeje té
géndrueshme té kérkesés. Me shterimin gradual té efekteve té kétyre faktoréve, nga fillimi i vitit
2023 norma e inflacionit ngadalésohet, por vazhdon té jeté né nivel relativisht mé té larté.
Pritshmérité pér periudhén e ardhshme jané gé norma e inflacionit né Eurozoné né vitin 2023 do

! Burimi: Analiza botérore ekonomike, prill 2023

2 Pjesémarrja e shkémbimit tregtar té jashtém té Republikés sé Magedonisé sé Veriut me Gjermaniné né PBB pér vitin 2022 éshté
37,0% e PBB-sé dhe éshté rritur né krahasim me pjesémarrjen né vitin 2021 (36,1% e PBB-sé).

3 Burimi: Analiza botérore ekonomike, prill 2023.
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Grafiku nr. 3 té ulet né nivelin e 3,8%, ndérsa né vitin
Shkalla e inflacionit, shkalla vjetore e rritjes, né 2024 do te€ vazhdojeé te ulet dhe do te bjere
pérgindje né 2,7%% Por rreziget vazhdojné té

. ekzistojné, gé krijon pasiguri né lidhje me
10 oo ndryshimet e ¢mimeve né periudhén e
8 6,3 61 ardhshme.
6 4,1
4

5,0 3,8

2 2,7
0
2

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

projeksioni
Bota Eurozona

Burimi: FMN.

Lévizjet e tregjeve financiare ndérkombétare gjaté vitit ishin nén ndikimin e dinamikés
sé shtréngimit té politikave monetare té ekonomive té zhvilluara. Né kushtet e rritjes sé
inflacionit dhe té pritshmérive inflacioniste, bankat gendrore té ekonomive té zhvilluara rritén
normat e interesit, gé ndikoi né pritshmérité e investuesve dhe né gasjen e tyre pér té investuar.
Pagéndrueshméria né tregje ishte e pranishme gjaté gjithé vitit. Né kushte té tilla, té€ hyrat e
obligacioneve shtetérore né SHBA u rritén ndjeshém dhe mbetén né nivele té larta. Té njéjtén
prirje ndogén edhe té ardhurave nga obligacionet mé té sigurta té shteteve té€ Eurozonés,
ndérkohé gé ¢cmimet e aksioneve shénuan lévizje té dukshme né rénie. Né fillim té vitit 2023, té
ardhurat nga letrat me vleré té shtetit mbetén né nivel relativisht té larté, ndérkohé qé indekset e
bursave ndryshuan drejtimin.

Grafiku nr. 4 Grafiku nr. 5
Indekset e pagéndrueshmérisé sé tregjeve té€ Té ardhurat nga obligacionet shtetérore né SHBA
obligacioneve dhe té aksioneve dhe né Eurozoné
né piké né pérgindje
EUR 5V EUR 10V
150 5 SHBA 5V SHBA 10V 5
4 - [ 4
100 3 L3
2 2
50 1 { 1
0 | e 0
-1 % -1
0 2 2
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 ~ © o 3 o N 0
Indeksi MOVE Indeksi VIX 4 4 4 I I Q I

Burimi: Shérbimi elektronik i disponueshém pér botim informacionesh.

Vérejtje: Indeksi MOVE (MOVE-Merrill Lynch Option Volatility Estimate) tregon pagéndrueshmériné e nénkuptuar té
obligacioneve té shteteve amerikane pér periudhén e ardhshme tridhjetéditore. Kjo llogaritet si mesatare e ponderuar e
obligacioneve me maturime té ndryshme, me pérfagésimin mé té larté té obligacioneve shtetérore dhjetévjecare. Indeksi
VIX (Volatility Index) éshté pérpiluar bazuar né pagéndrueshmériné e nénkuptuar té mundésive né indeksin SP 500. Shtegu
né rénie e indekseve tregon njé ulje té€ pagéndrueshmérisé sé kushteve té tregtimit.

4 Burimi: Analiza botérore ekonomike, prill 2023.
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Gjaté vitit 2022, viera e indekseve té bursave né SHBA dhe Eurozoné shénoi
zhvendosje né rénie, gé vjen pas rritjes sé ndjeshme né pothuajse dy vitet e fundit.

Grafiku nr. 6

Lévizja e indekseve té bursés sé aksioneve
né piké indeksi

20,000 5,000
15,000 4,000
10,000 3,000

5,000 2,000

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

DAX (shkalla e majté)
Euro Stoxx (shkalla e djathté)
S&P 500 (shkalla e djathté)

Burimi: Shérbimi elektronik i disponueshém pér botim
informacionesh.

Zhvendosjet né rénie jané kushtézuar nga
pasiguria e shtuar si pasojé e konfliktit ruso-
ukrainas, inflacioni i larté dhe shtréngimi i
kushteve financiare né kornizat globale né
kushtet e rritjes sé normave bazé té interesit
té bankave gendrore. Nga fillimi i vitit 2023,
né kushtet e njé mjedisi ekonomik relativisht
mé té favorshém, né nivel global, indekset e
bursés ndryshuan drejtim dhe patén njé prirje
rritjeje, gé€ ishte mé e theksuar né indekset e
bursave europiane né krahasim me indekset
e bursés sé aksioneve né SHBA. Por lévizja e
tyre vazhdon té jeté e ndryshueshme, e
ndikuar mé sé& shumti nga zhvillimet né
sistemet bankare té SHBA-sé dhe Zvicrés.

Lévizjet e indekseve té bursés kané ndikim té caktuar né aktivet e institucioneve financiare

vendore té cilat investojné né tregjet e huaja®.

Né vitin 2022, bankat gendrore té vendeve té zhvilluara udhéhoqén njé politiké

Grafiku nr. 7
Normat e interesit té& bankave gendrore kryesore

6
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2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BQE FED
Banka e Anglisé Banka e Japonisé

Burimi: Faget e internetit té& bankave gendrore

monetare té shtrénguar pér té ulur
inflacionin dhe pér té stabilizuar
pritshmérité inflacioniste. Né fillim té
vitit, bankat gendrore reaguan duke ulur
portofolet e letrave me vleré né bilancet e
tyre dhe duke njoftuar ndérprerjen e disa
programeve pér blerjen e letrave me vleré,
gé shkaktoi ulje té likuiditetit né sisteme.
Gjaté vitit, cikli i shtréngimit té politikés
monetare vazhdoi népérmijet rritjes sé
normave té interesit nga bankat gendrore
mé té médha kryesore, gé u ndoq nga
pjesa tjetér e bankave gendrore mé té
vogla. Dhe né fillim té vitit 2023, né mes té
inflacionit té ngadalésuar, por ende té
larté, bankat gendrore shtréngojné kushtet

e financimit duke rritur mé tej normat bazé té interesit.

Vlera e dollarit amerikan vijon té rritet kundrejt euros. Né fund té vitit 2022, cifti valutor
euro/dollari amerikan ishte 1,0666, kundrejt 1,1326 té fundit té vitit 2021. Prirja e forcimit té

5 Mé shumé hollési pér vendosjet e institucioneve financiare vendore né tregun e huaj mund té gjenden né pjesét pér institucionet

financiare té veganta té kétij raporti.

11



A, Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

Grafiku nr. 8 vlerés sé dollarit amerikan kundrejt euros
Lévizja e ciftit valutor euro/dollari amerikan ishte né maseé té gjeré nén ndikimin e
130 shtréngimit mé té pérshpejtuar té politikés
125 monetare nga FED-i né raport me BQE-né
1.20 dhe té rritjes sé interesit té€ investuesve pér
1.15 dollarin amerikan, né kushte té pasigurisé
:;2 sé larté dhe té rrezigeve té theksuara
L 00 gjeopolitike  (konflikti ushtarak ruso-
0.95 ukrainas). Né kontekstin vendor, duke
050 +- pa pasur parasysh politikén e mbajtjes sé njé

g = g g g = g kursi fiks nominal té denarit né raport me
Burimi: EUROSTATL. euron dhe pérfagésimin mé té madh té

euros né mesin e valutave té huaja né
bilancet e bankave, ndryshimet né ciftin valutor euro/dollaré amerikan nuk kané ndikim té
réndésishém né strukturén valutore té bilanceve té bankave magedonase.

Rimékémbja ekonomike kontribuoi né uljen e métejshme té deficitit buxhetor né
pothuajse té gjitha vendet e Eurozonés, qé u pasqyrua mé pas né pozicionet e borxhit.
Né kushtet e pérmirésimit té té hyrave buxhetore, deficitet buxhetore jané ulur né shumicén e
vendeve té Eurozonés. Né nivel té Eurozonés, deficiti buxhetor pér vitin 2022 éshté 3,6% e PBB-
sé dhe éshté ulur me bazé vjetore (5,3% e PBB-sé né vitin 2021). Borxhi shtetéror né Eurozoné
vlerésohet né 93,2% té PBB-sé né fund té vitit 2022 (97,3% té PBB-sé né vitin 2021), me ¢'rast
parashikohet gé do té ulet edhe mé tej gjaté dy viteve té ardhshme, né njé nivel prej 89,9% té
PBB-sé né vitin 2024¢. 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, e cila, né kushtet e niveleve té larta té
borxhit publik, thekson cenueshmériné fiskale.

Grafiku nr. 9 Grafiku nr. 10
Deficiti buxhetor, Eurozoné Borxhi shtetéror*, Eurozoné
né pérqindje té PPB-sé né pérgindje té& PPB-sé
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. 32
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71
-10.0 0
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Mpoexumja Mpoexuuja
mmm Deficiti buxhetor, eurozoné = Borxhi shtetéror, eurozoné

Pragu i deficitit buxhetor, eurozoné Pragu i borxhit shtetéror, eurozon

Vérejtje: Pragu prej 3% pér nivelin e deficitit buxhetor né PBB dhe pragu 60% pér nivelin e borxhit shtetéror né
PBB éshté sipas Paktit té Stabilitetit dhe té Rritjes.

* Borxhi shtetéror(ang. General government debt).

Burimi: Komisioni Europian, Projeksionet Ekonomike, pranveré, 2023.

6 Komisioni Europian, Projeksionet Ekonomike, pranveré, 2023.
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Borxhi i sektorit privat ka mbetur né nivel relativisht té qéndrueshém. Borxhi i sektorit
té korporatave né nivel t€ Eurozonés mbeti né nivel relativisht t€ géndrueshém né krahasim me
vitin paraprak dhe né fund té vitit 2022 ishte 74,7% e PBB-sé (79,0% e PBB-sé njé vit mé paré).
Né nivel té géndrueshém mbeti edhe borxhi i amvisérive, i cili né fund té vitit 2022 arrin né 57,3%
té PBB-sé (59,8% e PBB-sé njé vit mé paré). Té dhénat e kétilla tregojné pér njé pérmirésim té
pozicionit té borxhit té sektorit té korporatave dhe té amvisérive né nivelet e para fillimit té
pandemisé. Mirépo, duke pasur parasysh ashpérsimin e kushteve financiare, i cili pritet té
vazhdojé né periudhén e ardhshme dhe pasiguriné e jashtézakonshme qgé lidhet me projeksionet
e rritjes ekonomike globale, borxhi i sektorit privat mbetet njé burim potencial cenueshmérie dhe
njé sfidé e réndésishme pér stabilitetin financiar.

Grafiku nr. 11
Borxhi privat i sektorit jofinanciar (sektori i korporatave dhe amvisérité)*, Eurozoné
né pérgindje té PPB-sé
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*Borxhi privat i sektorit jofinanciar (ang. Private non-financial sector debt).
Burimi: BQE.

Sektori bankar né Eurozoné e ruajti géndrueshmériné ndaj goditjeve dhe vazhdon té
mbéshtesé ekonominé e Eurozonés. Bankat né Eurozoné vazhduan té ofrojné mbéshtetje
kreditore pér sektorin real gjaté téré vitit 2022, gé u mundésua nga pozicionet e géndrueshme té
kapitalit dhe té likuiditetit. Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit té bankave né Eurozoné mbeti
né nivel relativisht t& géndrueshém dhe né fund té vitit 2022 ishte 19,3% (19,6% né fund té vitit
2021). Norma rregullatore e likuiditetit pér bankat né Eurozoné (ang. Liquidity coverage ratio —
LCR) u ul me bazé vjetore dhe né fund té vitit 2022 ishte 161,3%. Treguesit e kthimit nga kapitali
dhe e aktives né vitin 2022 (7,7% dhe 0,5%, pérkatésisht) jané pérmirésuar dhe né krahasim me
nivelet para pandemisé, jané mé té larta. Gjendjet jané té ngjashme edhe né fund té tremujorit
té paré té vitit 2023. Ngjarjet né sistemet bankare té SHBA-sé dhe Zvicrés patén efekte té
kufizuara né sistemin bankar europian, té cilat u pasgyruan népérmjet pagéndrueshmérisé
afatshkurtér né tregjet financiare dhe té lévizjeve té cmimeve té aksioneve té bankave europiane.
Pritshmérité u stabilizuan shpejt, falé reagimit té shpejté dhe té koordinuar té bartésve té
politikave té cilét kontribuan né ruajtjen e besimit té pérgjithshém dhe kufizuan mundésiné e
pérhapjes sé rrezigeve né sistemin bankar europian dhe rrezikimin e stabilitetit té tij. Mirépo, né
kushtet e njé mijedisi jashtézakonisht té pasigurt g¢ mund té ndikojé né aftésiné kreditore té
individéve dhe té sektorit té korporatave, sigurimi i profitabilitetit t& géndrueshém vazhdon té
jeté njé nga sfidat kryesore pér bankat e Eurozonés, me rrezige t€ mundshme pér stabilitetin
financiar.
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T,
Tabela nr. 1
Treguesit kryesoré té realizimeve té€ bankave né Eurozoné
T4.2018] T4.2019] T4.2020] T4.2021] T4.2022] T1.2023
Efikasiteti shpenzues* 65.9% 65.8% 66.0% 64.3%| 61.2%| 60.4%
Profitabiliteti POE 6.2% 5.2% 1.5% 6.7% 7.7% 9.6%
PO A 0.4% 0.4% 0.1% 0.4% 0.5% 0.6%
. . Mbulimi i kredive me probleme 45.2% 44.0% 43.3% 43.0%| 41.9%| 42.0%
Cilesia e mjeteve |l e kredive me probleme 3.8% 3.2% 2.6% 21%|  1.8%|  1.8%
Mjaftueshméria 18.0% 18.6% 19.5% 19.6%| 19.3%| 19.6%
Aftésia e pagesés Kapitai bazé ) 15.6% 16.1% 17.0% 16.9%| 16.6%| 16.9%
Kapitali i rregult bazé 14.4% 14.9% 15.6% 15.6%| 15.3%| 15.5%
Huamarrje 5.3% 5.6% 6.0% 6.0% 5.6% 5.5%
Likuiditeti Shkalla e likuiditetit 145.0%|  146.0%| 171.8%| 173.4%| 161.3%| 161.3%
Financimi Kredité/depozitat 118.7% 116%| 106.7%| 104.4%| 103.5%| 105.0%

*Efikasiteti shpenzues (ang. (Cost to income).

Burimi: BQE.

Norma e kredive me probleme né Eurozoné vazhdon té ulet dhe éshté 1,8%, né fund té vitit
2022, nivel gé u ruajt edhe né fund té tremujorit té paré té vitit 2023 dhe gé nga viti 2008 paraget

nivelin mé té ulét. Né pérgjithési, cilésia e aktiveve té bankave né Eurozoné nuk tregon shenja té

theksuara pérkeqgésimi edhe pas pérfundimit t& mbéshtetjes sé autoriteteve gjaté pandemisé dhe
né kushtet e rritjes sé pasigurisé nga mjedisi makroekonomik global. Por, rreziget pér cilésiné e

portofolit té kredisé vazhdojné té jené té theksuara, té cilat mund té ndikojné né profitabilitetin

e sektorit bankar

Grafiku nr. 12

Norma e kredive me probleme té bankave né Eurozoné
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Vérejtje: Né diagram paragqitet vlera mé e ulét dhe mé e larté e treguesit pér té gjitha bankat né Eurozoné dhe vleré
mesatare e treguesit pér sistemin bankar né Eurozoné.

Burimi: BQE.
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1.2. Mjedisi vendor makroekonomik?’

Ekonomia vendore gjaté vitit 2022 ishte nén ndikimin e madh té efekteve té
pafavorshme té luftés né Ukrainég, si dhe nga sanksionet ekonomike dhe kufizimet
tregtare té vendosura nga vendet europiane ndaj Rusisé. Zhvillimet e kétilla
shkaktuan goditje té& ¢cmimeve né tregjet globale té energjisé dhe té produkteve
ushgimore té cilat ndikuan edhe né ekonominé maqedonase pérmes rritjes sé
inflacionit, trysnive né bilancin e pagesave dhe, heré pas here, né tregun e valutave.
Rritja e nivelit t& cgmimeve éshté kryesisht pasqyrim i ndryshimeve né oferté, me
¢mime dukshém mé té larta té importit té ushqimeve dhe té energjisé, ndérkaq né
njé masé mé té vogél edhe i rritjes sé inflacionit bazé. Pér té stabilizuar inflacionin
dhe pritshmérité inflacioniste, Banka Popullore reagon me shtréngimin e politikés
monetare, fillimisht pérmes instrumenteve pér menaxhimin e likuiditetit, e mé pas
pérmes rritjes graduale té normave té interesit. Gjithashtu u ndérmorén masa fiskale
qé synojné zbutjen e trysnive mbi ¢gmimet. Qé nga fillimi i vitit 2023, shtréngimi i
politikés monetare vijoi né kushtet kur norma e inflacionit filloi té& ngadalésohet, por
vazhdon té jeté né nivel mé té larta. Pasiguria nga mjedisi mbetet e larté dhe rrjedh
kryesisht nga zhvillimet gjeopolitike, qé thekson rreziqet pér sektorin financiar qé
mund té realizohen népérmjet pérkeqgésimit té aftésisé kreditore té popullsisé dhe té
sektorit té korporatave dhe realizimit té rrezikut té kredisé né bilancet e
institucioneve financiare. Banka Popullore pércjell me vigjilencé zhvillimet dhe éshté
e gatshme té marré masat e duhura nése e vleréson té nevojshme pér té ruajtur
stabilitetin e sektorit bankar, si dhe stabilitetin e pérgjithshém financiar. Aktiviteti
ekonomik gjaté vitit 2022 shénoi rritje té ngadalté si pasojé e efekteve té luftés né
Ukrainé, pra norma reale e rritjes sé PBB-sé ishte 2,1%. Shtytési kryesor i rritjes jané
investimet e larta té cilat u rritén me ritmin real mé té larté té rritjes né dhjetévjecarin e fundit
dhe u shprehén vecanérisht né gjysmén e paré té vitit, kryesisht si rezultat i rritjes sé inventaréve.
Kontribut pozitiv né rritje ka edhe konsumi personal, megjithése vérehet njé ngadalésim i
dukshém i rritjes sé tij né kushtet e rénies reale té pagave dhe rritjes sé ngadalté té kredisé
konsumatore. Kontributi i eksporteve neto né rritjen e PBB-sé éshté negativ dhe i zgjeruar, né
krahasim me njé vit mé paré, me rritie mé té larté té importeve, né krahasim me rritjen e
eksporteve té mallrave dhe té shérbimeve, nén ndikimin e rritjes sé rezervave. Analiza e aspektit
té prodhimit té PBB-sé tregon se rritja éshté kryesisht rezultat i rimékémbjes sé métejshme té
sektorit té shérbimeve (vecanérisht aktivitetet gé lidhen me tregting, transportin, turizmin dhe
shérbimet hotelerike), i cili ishte mé i prekuri nga pandemia. Nga ana tjetér, né kushtet e rritjes
sé ¢mimeve té importit dhe té shqgetésimeve té zinxhiréve té furnizimit, kontributi i prodhimit
industrial dhe i ndértimtarisé éshté negativ, ndérkaqg rénia éshté vecanérisht e theksuar né degét
industriale mé intensive energjetike (p.sh. prodhimi i metaleve dhe i produkteve metalike té
fabrikuara).

7 Mé shumé informacion pér mjedisin makroekonomik vendor jepet né Raportin Vjetor té Bankés Popullore pér vitin 2022.
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Grafiku nr. 13
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe Banka Popullore pér projeksionet e PBB-sé.
Vérejtje: Té dhénat e PBB-sé pér vitin 2021 jané paraprake, ndérsa pér vitin 2022 jané té vlerésuara.

j N Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022
2

-10

Perspektivat afatmesme té ekonomisé vendore jané nén ndikimin e fuqishém té
rrezigeve né rénie gé rrjedhin nga mjedisi i jashtém. Né pérputhje me projeksionet
makroekonomike té ciklit té prillit t&€ Bankés Popullore?, rritja e ekonomisé gjaté vitit 2023 pritet
té jeté né té njéjtin nivel me vitin 2022 (rritje prej 2,1%), ndérsa njé rimékémbje mé i dukshém
pritet né vitin 2024 (rritje prej 3,6%). Rreziget nga mjedisi i jashtém né periudhén afatshkurtér
dhe afatmesme jané té pafavorshme. Trazirat gjeopolitike dhe efektet e saj té mundshme né
zinxhirét e furnizimit dhe né ¢gmimet globale, njé shtréngim i mundshém i kushteve financiare
globale, si dhe zhvillimet né sistemet financiare né ekonomité e veganta mund té kufizojné rritjen
globale. Realizimi i mundshém i kétyre rrezigeve pér ekonominé magedonase do té ishte i
térthorté, por do té€ mund té transferohej né sektorin financiar pérmes sektorit té korporatave
dhe sektorit té amvisérive, prandaj éshté e réndésishme qgé té sigurohet kujdes né menaxhimin

e rrezigeve nga institucionet financiare.

8 Projeksionet e fundit t& Bankés Popullore sipas ciklit té prillit jané botuar né raportin tremujor né maj té vitit 2023.
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Grafiku nr. 14
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Burimi: ESHS, Eurostati dhe llogaritjet e Bankés Popullore.

Né vitin 2022, norma e inflacionit u pérshpejtua né 14,2% me bazé vjetore, e cila vjen
pas njé periudhe mé té gjaté té ruajtjes sé inflacionit té ulét dhe té géndrueshém.
Rritja e larté né nivelin e pérgjithshém té ¢mimeve ndodhi né kushte té goditjeve globale té
¢mimeve té ofertés, té shkaktuara nga zinxhirét e furnizimit global té pérforcuar pas pandemisé
sé Covid-19 dhe efekteve té pafavorshme té luftés né Ukrain&, ndikimi i sé cilés né ekonominé
vendore u pasqyrua mé sé shumti népérmjet cmimeve globale té prodhimeve primare dhe té
kérkesés sé huaj. Késhtu, inflacioni i larté rrjedh kryesisht nga rritja historike e larté e gmimeve
té importit té energjisé dhe té |éndéve té para ushgimore (rritja e gmimeve té ushgimeve dhe té
energjisé elektrike kontribuon pothuajse me tre té katértat né ndryshimin e pérgjithshém té
¢mimeve). Efekti i gmimeve té larta té ushgimeve dhe té energjisé éshté pérhapur né njé masé
mé té vogél né ¢mimet e produkteve dhe té shérbimeve té tjera, késhtu gé inflacioni bazé ka
shénuar rritje mé té dobét.

Projeksionet pér lévizjen e inflacionit né dy vitet e ardhshme tregojné pér njé
stabilizim gradual té ¢mimeve. Sipas ciklit té prillit té€ projeksioneve té Bankés Popullore,
pritet gé norma e inflacionit né vitin 2023 té ulet né vleré njéshifrore dhe té jeté né intervalin 8
deri né 9%, ndérsa pér vitin 2024 pritet gé té stabilizohet dhe té ulet nén 3%. Projeksionet jané
né pérputhje me pritshmérité e institucioneve financiare ndérkombétare pér stabilizim dhe rénien
e ¢mimeve té ushgimeve dhe té energjisé elektrike né kushtet e njé politike t& shtrénguar
monetare. Por, rreziget vazhdojné té ekzistojné dhe té rrjedhin kryesisht nga zhvillimet
gjeopolitike dhe efektet e tyre né gmimet e importit.

Grafiku nr. 15
Dinamika e bilancit té pérgjithshém dhe primar Struktura e financimit té bilancit té

té buxhetit pérgjithshém té buxhetit
né pérqgindje nga PBB-ja né milioné denaré né pérgindje nga PBB-ja
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Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e Bankés Popullore.

Goditja e re joekonomike gé goditi ekonominé magedonase imponoi nevojén pér njé
pérgjigje pérmes politikés fiskale, duke mbéshtetur kryesisht sektorét mé té
cenueshém té ekonomisé né pérballjen me trysniné e g¢mimeve dhe krizén
energjetike. Si pasojé, shpenzimet buxhetore u rritén, kryesisht nén ndikimin e shpenzimeve
korrente mé té larta, por rritje shénuan edhe shpenzimet kapitale. Rritja e shpenzimeve buxhetore
u pasua nga rritja e té hyrave buxhetore, nxitési kryesor i sé cilés ishte rritja e ndjeshme e té
hyrave nga taksat dhe kontributet. Késhtu, deficiti buxhetor u zvogélua dhe arriti né 4,5% té PBB-
sé, qé éshté mé pak me 0,9 piké pérgindje né krahasim me vitin 2021. Prirje té ngjashme kishte
edhe bilanci primar buxhetor®, gé né vitin 2022 ra né 3,3% té PBB-sé. Deficiti buxhetor u financua
kryesisht nga huamarrja e jashtme!° e shtetit, por né njé masé mé té vogél népérmjet emetimeve
té letrave me vleré té shtetit né tregun vendor!!, si dhe népérmjet pérdorimit té depozitave té
shtetit. Borxhi publik u rrit nominalisht me njé normé mé té ulét se norma nominale e rritjes sé
PBB-s&€, gé coi né uljen e pjesémarrjes sé tij né PBB né nivelin 59,7%, pra mé pak me 1,3 piké
pérgindje né krahasim me vitin 2021.

Pér stabilitetin fiskal dhe qéndrueshmériné e borxhit publik né afat té mesém, éshté
e réndésishme vazhdimi i konsolidimit fiskal, gé &shté né pérputhje me strategjiné fiskale
té Ministrisé sé Financave. Né pérputhje me Strategjiné, éshté planifikuar gé né pesévjecarin e
ardhshém deficiti buxhetor té zvogélohet gradualisht dhe té ulet né 3,0% té PBB-sé né vitin 2025,
ndérkaq né 2,5% té PBB-sé né vitin 2028. Rreziget kryesore gé lidhen me konsolidimin fiskal
lindin nga pasiguria gé ndérlidhet me lévizjen e aktivitetit ekonomik, vjeljen e té hyrave nga
tatimet dhe realizimin e shpenzimeve kapitale!?. Strategjia e menaxhimit té borxhit publik!3
pércakton nivelin e borxhit publik né raport me PBB-né prej 60%, si prag né periudhén afatmesme
dhe afatgjaté, késhtu gé pritshméria éshté qé ky nivel té tejkalohet né periudhén 2023 — 2025,
ndérkaq né periudhén 2026 - 2028 do té kthehet né kornizat e pércaktuara si rezultat i masave

9 Bilanci primar buxhetor nuk pérfshin shlyerjet e detyrimeve rrjedhése né bazé té kredive té marra (interesit). Ky tregues fiskal
konsiderohet mé i pérshtatshém sepse nuk pérmban shpenzimet fiskale me efekt né borxhin publik, e gé lidhen me zbatimin e politikés
fiskale né periudhén e kaluar.

0 Huamarrja e jashtme pérfshin mjetet nga instrumenti i miratuar i kujdesit dhe likuiditetit t& Fondit Monetar Ndérkombétar, si dhe
huat nga institucionet financiare ndérkombétare, ndérkaq éshté emetuar edhe njé obligacion né tregun gjerman.

11 Financimi i deficitit buxhetor gjaté vitit 2022 né tregun vendor primar té letrave me vleré té shtetit éshté rritur pér 7,013 milioné
denaré, me cka gjendja e letrave me vleré té& emetuara arriti né 153,322 milioné denaré. Rritja mé e dukshme e gjendjes ndodh me
obligacionet 15-vjecare, e cila vjen si pasojé e emetimeve té reja té kétyre letrave me vleré né kurriz té atyre me maturim mé té ulét,
duke kontribuar késhtu né rritjen e maturitetit mesatar té letrave me vleré, shtetérore, t& emetuara. Nga piképamja e investuesve,
vérehet njé rritje e ndjeshme e investimeve té institucioneve jobankare (sidomos fondet e pensioneve).

12 Strategjia fiskale e Republikés sé Magedonisé sé Veriut pér vitin 2024-2026 (me perspektivé deri né vitin 2028), gershor 2023.

13 Strategjia pér menaxhimin e borxhit publik t& Republikés sé Magedonisé sé Veriut pér vitin 2024-2026 (me perspektivé deri né vitin
2028), prill 2023.
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~a

té konsolidimit fiskal. Gjithashtu, Strategjia parashikon diversifikimin e burimeve té financimit né
afat té mesém népérmijet emetimit té obligacioneve, projektuese dhe qgytetare!*. Né kushtet e
rritjes sé pasigurisé né tregjet financiare ndérkombétare dhe té normave gjithnjé e mé té larta té

interesit, géndrueshméria e borxhit publik éshté e ndjeshme ndaj rrezikut té ndryshimeve né
normat e interesit.

Grafiku nr. 16

Dinamika dhe struktura e borxhit té pérgjithshém publik
né pérgindje té PBB-sé
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Burimi: Ministria e Financave dhe llogaritjet e Bankés Popullore.

Pozicioni i jashtém i ekonomisé ka pésuar pérkeqésim si pasojé e rritjes sé larté té
¢mimeve né bursé té produkteve primare dhe té rritjes sé importit sasior gjaté krijimit
té stogeve nga kompanité né kushte pasigurie dhe té gmimeve gjithnjé e mé té larta.
Trysnité ishin vecanérisht té theksuara né gjysmén e paré té vitit, kur u vu re edhe
njé rénie e rezervave valutore, por situata u stabilizua né gjysmén e dyté té vitit,
ndérkaq rezervat valutore u rritén né fund té vitit. Deficiti i llogarisé rrjedhése té bilancit
té pagesave u zgjerua né krahasim me njé vit mé paré dhe arriti né 6,0% té PBB-sé. Zgjerimi i
deficitit vjen kryesisht si pasojé e rritjes sé ndjeshme té deficitit tregtar, qé erdhi nga rritja e

14 Né korrik t& vitit 2023 éshté emetuar njé obligacion qytetar me vleré té pérgjithshme prej 1,448,030.000 denarg, me afat maturimi
dy vijet dhe me interes kupon prej 5% né baza vjetore.
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vlerés sé importit si rezultat i gmimeve gjithnjé e mé té larta té produkteve primare té importuara.
Megjithaté, trysnité nga shgetésimet né tregtiné e jashtme u zbutén nga rritja e métejshme e
transfereve private, me rritjen e e blerjes sé parave efektive né tregun e kémbimit, gé pjesérisht
vjen si pasojé e hegjes sé ploté té masave kufizuese kundér pandemisé, gé né dy vitet e
méparshme ndikoi né lévizjen ndérkombétare té pasagjeréve. Né llogariné financiare té bilancit
té pagesave né vitin 2022 u realizuan hyrje neto né masén e 7,6% té PBB-s&, gé kryesisht éshté
nxitur nga rritja e investimeve té huaja té drejtpérdrejta, té cilat arrijné né 5,2% té PBB-sé dhe
jané mé té larta me 1,9 piké pérgindje nga viti 2021. Kontribut kané edhe rritja e hyrjeve nga
huat dhe kredité tregtare gjaté huamarrjes sé shtetit nga institucionet ndérkombétare?, si dhe u
realizua hyrje pozitive neto nga investimet e portofolit, si rezultat i emetimit té obligacioneve né
tregun gjerman?®,

Hyrjet neto né llogariné financiare té bilancit té pagesave mundésuan financimin e
ploté té deficitit té llogarisé rrjedhése dhe rritjen e rezervave valutore. Né tregun
valutor, Banka Popullore ndérhyn me shitje neto té valutés, gé vjen kryesisht si pasojé e rritjes
sé kérkesés pér valuté né gjysmén e paré té vitit, e kryesisht nén ndikimin e krizés energjetike
dhe pjesérisht pér shkak té prirjes pér té disponuar valuté té huaj. Gjaté gjysmés sé dyté té vitit,
kéto trysni u ulén ndjeshém, té€ mbéshtetura nga lévizjet e géndrueshme né bilancin e pagesave,
gjaté rritjes sé hyrjeve nga investimet e huaja té drejtpérdrejta dhe nga kredité. Kontribuan edhe
masat qé i ndérmori Banka Popullore pér stabilizimin e pritshmérive dhe getésimin e trysnive
inflacioniste. Me gjithé mjedisin e pasigurt, stabiliteti i kursit té kémbimit u ruajt me
sukses, ndérkaq edhe rezervat valutore u ruajtén né nivelin e duhur né pérputhje me
standardet ndérkombétare dhe jané né zonén e sigurt. Stabiliteti i kursit té€ kémbimit
éshté i njé réndésie vendimtare pér stabilitetin financiar, duke pasur parasysh
pérfagésimin e konsiderueshém té komponentit valutor né borxhin e sektorit
jofinanciar.

Grafiku nr. 17
Llogaria rrjedhése dhe komponentét bazé
né pérgindje té PBB-sé

Llogaria financiare dhe komponentét bazé
né pérqgindje té PBB-sé

30 10
20 8 7.6
10 6 5.2
0 9. 4 28
2.2
10 @ Q 0 &S 5 04 II I
0 |
-20 X |
-30 -4 3.0
2018 2019 2020 2021 2022 6 EARANRZRANRERNNRIRNANR2RNNEARAN
S8RRRERRRRRESSSRERRRERRRRRER::
Té ardhura dytésore Mallra Llogaria Investime t& Portofoli i Hua Kredi dhe  Valuta dhe
Shérbime Té ardhura parésore financiare = drejtpérd. investimeve paradhénie  depozita

neto tregtare

+ Llogaria rrjedhése, neto
Burimi: Banka Popullore.

Pér té ulur inflacionin dhe pér té stabilizuar pritjet inflacioniste, Banka Popullore
vazhdon té shtréngojé politikén monetare, né vitin 2022 dhe né disa raste rriti normén bazé

15 Né tremujorin e katért u térhoq késti i paré i miratuar nga Fondi Monetar Ndérkombétar i Instrumentit Prudencial dhe té
Likuiditetit (PLL), né vlerén prej 110 milioné euro (nga gjithsej 530 milioné euro té miratuara nga marréveshja).

16 Né shtator té vitit 2022, né tregun gjerman u emetua njé obligacion me vleré prej 250 milioné denaré, me afat maturimi prej 3
vjetésh dhe me normé interesi té vierés sé EURIBOR 6-mujor té rritur pér provizion prej 3,75%.
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té interesit nga 1,25% né mars, né 4,75%, né dhjetor. Si rrjedhojé, normat e interesit pér
depozitat e disponueshme njéditore dhe shtatéditore shénuan njé rritje té disafishté. Pér té nxitur
denarizimin e bilanceve té bankave, Banka Popullore e rriti normén e rezervés sé patjetérsueshme
pér detyrimet né valuté nga 15% né 18% né llogari té€ uljes sé normés pér detyrimet né denaré
nga 8% né 5%. Vec késaj, pér té nxitur prodhimin e energjisé elektrike nga burimet e
rinovueshme, u bé njé ndryshim né bazén e pérllogaritjes sé rezervés sé detyrueshme duke e
ulur pér shumén e kredive té miratuara rishtazi pér té mbéshtetur projektet né kété aktivitet.
Gjithashtu, u ndérmor njé paketé masash makroprudenciale pér té forcuar mé tej rezistencén e
sistemit bankar pér té zbutur rreziget e mundshme. Késhtu, krahas pércaktimit té rregullt té
shtresés sé nevojshme mbrojtése pér bankat me réndési sistemore, né mesin e vitit 2022, Banka
Popullore vendosi njé normé té shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit né lartésiné prej
0,50% (e zbatueshme nga gushti i vitit 2023), qé gjaté vitit u rrit né 0,75%. Q& nga fillimi i vitit
2023, inflacioni u ngadalésua, por vazhdon té jeté né nivele mé té larta, qé ishte arsyeja e rritjes
sé métejshme té normés bazé té interesit, gé né gusht té vitit 2023 arriti né 6,15%. Normat e
interesit té depozitave né dispozicion u rritén gjithashtu né pérputhje me rrethanat, niveli i
rezervés sé€ patjetérsueshme té detyrimeve u rrit nga 18% né 19%, ndérkaqg niveli i shtresés
mbrojtése kundérciklike u rrit né 1,00% (e zbatueshme nga korriku i vitit 2024).

Grafiku nr.18
Rezervat valutore bruto, kushtet dhe Treguesit e mjaftueshmérisé sé rezervave

pjesémarrja né PBB valutore
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s Mbulimi mujor i DR-sé me import té pérgjithshém nga viti i ardhshém
Nivel i mjaftueshém i DR — rregull e pranuar pérgjithésisht e FMN-sé&
® DR/borxhi afatshkurtér, maturimi i mbetur

Rregulla Greenspan-Guidotti — mbulim i ploté*

H Rezerva valutore bruto, gjendja né mil. Euro
© Rezerva valutore bruto né # té PBB-sé (shkalla e djathté)
Burimi: Banka Popullore.

Vérejtje: Sipas rregullit Grenspan-Guidotti, éshté e nevojshme gé vendi té mbajé mbulimin e ploté té borxhit
afatshkurtér (maturimi i mbetur) me rezerva valutore.

Né vitin 2022, borxhi i jashtém bruto'’ né raport me PBB-né mbeti pothuajse né té
njéjtin nivel me njé vit mé paré dhe arriti né 80,7%. Kjo arritje ndodh né kushtet e borxhit
publik té reduktuar né mungesé té detyrimeve té réndésishme té bazuara né letrat me vleré té
borxhit, gjaté rritjes sé njékohshme té borxhit privat, qé kryesisht vjen nga rritja e borxhit té
ndérkompanive te subjektet e lidhura me kapitalin dhe, né njé masé mé té vogél, nga rritja e
borxhit té institucioneve jobankare, si pasojé e kredive tregtare, si dhe té€ bankave private, si
pasojé e rritjes sé detyrimeve afatshkurtra né valuta dhe depozita. Né té njéjtén kohé,
pjesémarrja e ndérkompanive né borxhin e pérgjithshém té jashtém bruto vazhdoi té rritet dhe
arriti né 28,3%, ndérkaq pjesémarrja e kredive tregtare éshté gjithashtu e géndrueshme né rreth
10%, qé kontribuon né uljen e cenueshmérisé sé borxhit té jashtém té tepért sepse kéto dy
kategori pérfagésojné forma relativisht mé pak té rrezikshme té borxhit.

17 Té dhénat pér borxhin e jashtém bruto nuk pérfshijné detyrimet e bankés gendrore né bazé té marréveshjeve repo.
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Grafiku nr. 19
Struktura e borxhit té jashtém bruto
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Burimi: Banka Popullore.
Vérejtje: Borxhi i jashtém bruto nuk pérfshin detyrimet e bankés gendrore né bazé té marréveshjeve repo.

Detyrimet e jashtme té ekonomisé maqedonase vazhdojné té jené mesatare. Treguesit
e aftésisé sé pagesés tregojné pér borxh té ulét, me pérjashtim té borxhit té jashtém bruto né
raport me PBB-né, qé éshté i vetmi tregues gé e klasifikon ekonominé vendore né grupin e
vendeve me borxhe té larta. Te treguesit e likuiditetit éshté vérejtur njé rritje e pjesémarrjes sé
borxhit afatshkurtér né borxhin e pérgjithshém, gé ndikoi né uljen e lehté t& marrédhénieve té
rezervave valutore né raport me borxhin afatshkurtér, por lévizjet e kétilla jané né korniza té
vlerave té vérejtura historike né disa vite té méparshme.
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Grafiku nr. 20
Aftésia e pagesés si tregues i borxhit té Likuiditeti si tregues i borxhit té jashtém
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Burimi: Banka Popullore.

* Kriteri i borxhit mesatar merret sipas metodologjisé sé Bankés Botérore pér pérgatitjen e treguesve té borxhit, g€ nénkupton
pérdorimin e mesatareve |évizése trevjecare té€ PBB-sé dhe eksportin e mallrave dhe té shérbimeve dhe hyrjeve té tjera, si emérues
né llogaritjen e treguesve.

Kriteri pér borxhe mesatare:

- Shlyerja e interesit/eksporti i mallrave dhe i shérbimeve dhe hyrjet e tjera: 12 — 20%;

- Shlyerja e borxhit/eksporti i mallrave dhe i shérbimeve dhe hyrjet e tjera: 18 — 30%);

- Borxhi i jashtém bruto/PBB: 30 — 50%;

- Borxhi i jashtém bruto/eksporti i mallrave dhe i shérbimeve dhe hyrjet e tjera: 165 — 275%;

- Rezervat valutore/borxhi afatshkurtér me maturim té mbetur: 1; dhe

- Eshté e nevojshme gé vendi t& mbajé mbulimin e ploté t& borxhit afatshkurtér (maturiteti i mbetur) me rezerva valutore.

1.2.1. Tregjet financiare

Gjaté vitit 2022, né kushtet e njé mjedisi té ndérlikuar té shkaktuar nga konflikti ruso-
ukrainas, réndésia e tregjeve financiare pér administrimin e likuiditetit té bankave
vendore u rrit. Qarkullimi né tregun ndérbankar té depozitave té pasigurta né vitin 2022 shénoi
rritje té larté (pér 337,7% né bazé vjetore) dhe arriti né 39,1 miliardé denaré. Rritja e larté e
garkullimit erdhi kryesisht si pasojé e arritjeve né gjysmén e paré té vitit, kur pasiguria ishte mé
e larta dhe ajo ndikoi né bankat vendore pérmes reduktimit té tepricés sé mjeteve likuide.
Népérmjet menaxhimit aktiv té likuiditetit, bankat tejkaluan me sukses sfidat dhe mbajtén njé
pozicion té géndrueshém dhe likuiditet stabil, gé éshté njé nga shtyllat e stabilitetit té sistemit
bankar né térési. Aktiviteti i tregjeve financiare vazhdon té jeté i njé réndésie modeste pér
sistemin financiar me pjesémarrjen e garkullimit né produktin e brendshém bruto prej 4.9% dhe
né mjetet e pérgjithshme té bankave prej 5,9%.
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Grafiku nr. 21

Treguesit e réndésisé relative té tregut ndérbankar (maijtas) dhe té qarkullimit té pérgjithshém
dhe normés sé interesit té tregut ndérbankar (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore.

Gjaté vitit, bankat pérdorén tregun ndérbankar té depozitave té pasigurta kryesisht pér té
kompensuar nevojat afatshkurtra té likuiditetit, me ¢'rast pjesa mé e madhe e transaksioneve u
kryen me afat maturimi deri né njé javé. Pas njé periudhe trevjecare, u vérejt lévizje edhe né
segmentin e tregut té transaksioneve repo gjaté rritjes sé numrit dhe té vlerés sé
transaksioneve!®. Nga fillimi i vitit 2023, né kushtet e likuiditetit t& géndrueshém té bankave
vendore, qarkullimi i pérgjithshém i dy segmenteve té tregut éshté zvogéluar né krahasim me
vitin e kaluar dhe né pesé muaijt e paré arriti né 1,445 milioné denaré.

18 N& segmentin e tregut té transaksioneve repo né vitin 2022 u lidhén nénté transaksione né segmentin afatgjaté prej deri né 1 jave,
né vlerén e pérgjithshme prej 5,637 milioné denaré dhe dhjeté transaksione né segmentin afatshkurtér prej deri né 1 muaj, né vlerén
e pérgjithshme prej 4,562 milioné denaré. Késhtu, garkullimi i segmentit té tregut té transaksioneve repo né vitin 2022 arriti né 10,199
milioné denaré, me normé té ponderuar té interesit prej 1,7%.
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Grafiku nr. 22
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SKIBOR (poshté&, majtas) dhe lakoret e hyrjeve té normave té SKIBOR (poshté, djathtas)
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Burimi: Banka Popullore dhe Banka Qendrore Europiane.

Normat e interesit ndérbankar né tregun e depozitave gjaté vitit 2022 patén njé prirje
rritjeje né kushtet e shtréngimit té politikés monetare!® pér stabilizimin e inflacionit.
Ndryshimet né normat treguese té interesit pér tregtimin me depozitat ndérbankare SKIBOR
lévizén nga rritja prej 1,4 p.p., pér transaksione prej deri né njé javé, deri né 1,6 p.p., pér
transaksione deri né 3 muaj. Rritje shénoi edhe norma e interesit pér transaksionet ndérbankare
té kryera né vitin 2022 dhe né baza mujore Iévizi nga 1,5% né 2,54% (0,8% né 1,11% né vitin
2021). Né vitin 2022, kéto norma interesi pérfshinin njé prim mesatar pér rrezikun kreditor, té
shprehur pérmes dallimin mbi normat e interesit té depozitave té disponueshme té Bankés
Popullore njéditore dhe deri né shtaté dité, prej 0,7 dhe 0,6 piké pérgindjeje, qé paraget rénie né
krahasim me vitin e kaluar. Rritja e normave té interesit né tregun ndérbankar né Eurozoné

19 Gjaté vitit 2022, duke filluar nga prilli e deri né fund té vitit, né teté raste, Banka Popullore rriti normén bazé té interesit (normén e
interesit pér bonot e thesarit) me gjithsej 3,5 p.p.
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(EURIBOR) gjaté vitit 2022 ishte mé e forté né krahasim me tregun vendor, gé kontribuoi né
ngushtimin e dallimit ndérmjet kuotimeve treguese té normave té interesit ndérbankar né denaré
(SKIBOR) dhe té normave té interesit ndérbankar né eurozoné (EURIBO) gjaté vitit.

Gjaté vitit 2022, Banka Popullore e ruajti ofertén me bono thesari né nivelin prej 10
miliardé denaré. Qé nga fillimi i vitit 2022, nén sfidat e shtuara nga mjedisi, veganérisht pas
shpérthimit té luftés ruso-ukrainase, bankat kané menaxhuar likuiditetin edhe duke rregulluar
kérkesén pér bono thesari, me ¢'rast pér njé pjesé té ankandeve té bonove té thesarit té ruajtura
gjaté gjysmés sé paré té vitit, kérkesa ishte mé e ulét se oferta. Nga gjashtémujori i dyté i vitit,
me stabilizimin e gjendjeve, kérkesa pér bono thesari filloi té rritet dhe nga fillimi i vitit 2023 ajo
mbahet né nivelin e shumés sé ofruar.

Grafiku nr. 23
Karakteristikat e tregut primar té bonove té thesarit t& emetuara nga Banka Popullore (majtas)
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Burimi: Banka Popullore dhe Banka Qendrore Europiane.

Vérejtje: Mé 3 janar 2022, €STR zévendésoi zyrtarisht normén e interesit EONIA. Kjo normé e re interesi mat shpenzimet e pasigurta
té huamarrjes sé bankave né tregjet me shumicé té eurozonés té vértetuara né bazé té transaksionet té realizuara njéditore.
Administratori i €STR éshté BQE dhe kjo normé u publikua pér heré té paré mé 2.10.2019. Né periudhén 2.10.2019 - 3.1.2022, €STR
dhe EONIA u publikuan paralelisht, me ¢’rast EONIA u pércaktuar si €STR+8,5 piké bazé.
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Gjaté vitit 2022, Ministria e Financave uli véllimin e letrave me vleré vendore, té
shtetit, té emetuara. Shuma e pérgjithshme e letrave me vleré té emetuara, té shtetit?®, né
vitin 2022 ishte 45,589 milioné denaré, qé éshté né nivelin prej 5,7% té prodhimit té brendshém
bruto (7,8% né vitin 2021) dhe shénoi rénie vjetore prej 19,4%. Duke pasur parasysh se né vitin
2022 obligacionet shtetérore né vleré prej 38,823 milioné denaré jané té afatizuara, shuma neto
e obligacioneve shtetérore té emetuara né tregun vendor né vitin 2022 arriti né 6,766 milioné
denaré. Emetimet e reja té letrave me vleré, shtetérore, u pérgendruan mé sé shumti né bonot
shtetérore, té cilat u emetuan thuajse térésisht me afat maturimi prej 12 muaj dhe zinin mé
shumé se dy té tretat e letrave shtetérore té sapoemetuara (77,2% té peshés). Megjithaté,
obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare vazhdojné té kené pjesémarrjen mé té larté né
strukturén e maturuar té letrave me vleré, shtetérore, (44,7%).

20 Analiza u referohet letrave me vleré té shtetit té pérgjithshme (té& vazhdueshme dhe strukturore). Né vitin 2022 ka pasur njé
emetim té obligacioneve strukturore né vleré prej 6 milioné euro. Gjaté vitit ka maturuar emetimi i njémbédhjeté i obligacioneve té
denacionalizimit né vleré té pérgjithshme prej 10 milioné euro.
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Grafiku nr. 24

Struktura e letrave me vleré, shtetérore, té sapoemetuara né tregun primar sipas maturimit
efektiv kontraktual (majtas) dhe sipas monedhés sé denomonimit té letrave me vleré (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore.

Né vitin 2022 erdhi te rénia e theksuar e sasisé sé letrave me vlerg, shtetérore, té sapoemetuara
me klauzolé valutore (rénie prej 43,6% me bazé vjetore), gé ishin afér 11% té shumés sé
pérgjithshme té letrave me vleré, shtetérore, té sapoemetuara. Nga kéndvéshtrimi i strukturés
valutore, pjesémarrjen mé té madhe vazhdojné ta kené letrat shtetérore me vleré, pa klauzolé
valutore, qé pérbéjné 63,4% té gjendjes sé pérgjithshém té letrave me vieré. Né ankandet e
fundit né tregun primar té ruajtura né vitin 2022, kontributi deri né maturimin e bonove
dymbédhjetémujore té thesarit né denaré ishte 3,5% (0,7% né fund té vitit 2021), ndérsa pér
obligacionet shtetérore ishte deri né 5,15% pér obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecare
(2,5% né fund té 2021).2* Me fillimin e vitit 2023, gjaté lévizjeve né rritje t& normave té interesit
né tregjet ndérkombétare dhe vendore, vijoi prirja né rritje e kontributeve deri né maturimin e
letrave me vleré, shtetérore, vendore, té emetuara rishtazi. Bonot e thesarit dymbédhjetémujore
arritén 4,0% kontribut, ndérsa obligacionet shtetérore pesémbédhjetévjecar arritén normé kthimi
prej 5,9%.

21 Kontributet u referohen letrave me vleré, shtetérore, pa klauzolé valutore.
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Grafiku nr. 25
Kontributet deri né maturimin e tregut primar té letrave me vleré, shtetérore (majtas) dhe
kontributet e ponderuara deri né maturimin e letrave me vleré té tregtuara népérmijet sportelit
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Burimi: Banka Popullore.

Vérejtje: Normat e kthimit nga tregu népérmjet sportelit jané fituar si mesatare e ponderuar e té gjitha transaksioneve
né kété treg gjaté vitit, pér segmentin pérkatés té maturimit, me ¢'rast si ponderim pérdoret shuma e transaksioneve
individuale.

Tregtimi dytésor i letrave me vleré, shtetérore, éshté ulur né vitin 2022, duke ulur mé
tej pjesémarrjen né PBB, qé padyshim qé éshté e ulét, qé tregon pér likuiditet té dobét
té kétyre instrumenteve. Qarkullimi me letrat me vleré, shtetérore, né vitin 2022, né krahasim
me vitin e kaluar, u zvogélua pér 68% dhe arriti né 2,026 milioné denaré, gé éshté né nivelin
shumé té ulét prej 0,25% té prodhimit té brendshém bruto (0,88% né vitin 2021). Mbi 70% e
tregtimit népérmjet sportelit (bursés)?? né vitin 2022 u pérgendrua né transaksionet e bonove té
thesarit, né dallim nga njé vit mé paré kur dominonin transaksionet e obligacioneve shtetérore.
Likuiditeti né tregun vendor népérmjet sportelit (bursés) té bonove té thesarit né vitin 2022 u
pérgendruar kryesisht né segmentin e maturimit té mbetur deri né 1 muaj dhe nga 1 muaj né 3
muaj. Tregtim té obligacioneve shtetérore kishte vetém né segmentin afatgjaté me maturim té
mbetur prej mbi 5 vjet®.

Shtréngimi i politikés monetare né korniza global u pasqyrua né lakoret e kontributeve, gé morén
formé té pérmbysur né vendet e zhvilluara (BE dhe SHBA). Lakorja e pérmbysur e kontributit
ndodh kur kontributet e letrave me vleré afatshkurtra rriten mé shpejt se kontributet e
obligacioneve né segmentin afatgjaté té lakores sé kontributit, pérkatésisht kérkesa pér letrat me
vleré afatgjata me norma interesi mé té larta éshté mé e madhe. Kjo mund té pasqyrojé pjesérisht

22 Né pérputhje me nenin 72 té Ligjit té Letrave me Vlerg, tregtimi dytésor i té gjitha letrave me vleré kryhet pérmes njé burse té
autorizuar nga Komisioni i Letrave me Vleré, por me pérjashtim té blerjes dhe shitjes sé letrave me vleré afatshkurtra dhe
obligacioneve shtetérore (pérveg obligacioneve pér denacionalizim), si dhe realizimin e marréveshjeve repo, mund té béhet edhe né
treg, népérmijet sportelit (bursés). Mirépo, pjesa mé e madhe e garkullimit (rreth 78%) me letra me vleré, shtetérore, né vitin 2022
éshté e pérgendruar né treg népérmijet sportelit (bursés), pjesérisht si pasqyrim té dallimit né shpenzimet e segmenteve individuale
té tregut.

2 Né vitin 2022, garkullimi i pérgjithshém i tregut népérmjet sportelit (bursés), me obligacione shtetérore, u pérgendrua térésisht né
segmentet me maturim té€ mbetur nga 5 deri né 30 vjet, pér dallim nga viti i méparshém kur garkullimi i kétij segmenti afatgjaté
merrte pjesé me 67%. Né té njéjtén kohé&, garkullimi né segmentin e mbetur té maturimit nga 5 deri né 10 vjet kishin pjesémarrije
mé té larté me 39,1%, ndérsa segmentet e mbetura té€ maturimit nga 10 né 15 vjet dhe nga 15 né 30 vjet kishin pjesémarrje me
29,7%, pérkatésisht 31,2% té qarkullimit t€& pérgjithshém né tregun népérmijet sportelit (bursés) té obligacioneve shtetérore.
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pritshmérité e investuesve qé, bankat gendrore do té ulin normat e interesit né t& ardhmen pér
té mbéshtetur ekonomité gé mund té jené nén trysniné e shpenzimeve mé té larta té financimit.

Grafiku nr. 26
Lakorja e kontributit né SHBA dhe BE
né pérgindje
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Burimi: BQE dhe Departamenti i Thesarit i SHBA-sé.

Né ekonominé e vendit, kéto prirje u pasqyruan vetém pjesérisht né lakoren e
pérftuar té normés sé kthimit?* Né ekonominé e vendit, kéto prirje u pasqyruan vetém
pjesérisht né lakoren e pérftuar té normés sé kthimit nga tregtimi i obligacioneve
shtetérore né bursén maqedonase, gé éshté e pjerrésuar né té kundért, né mes té segmentit
afatmesém dhe atij pérfundimtar afatgjaté. Megjithaté, né kushtet e njé tregu vendor mé pak
likuid té letrave me vleré, shtetérore, te ndryshimet e té cilit mund té ndikojé véllimi i vogél i
transaksioneve individuale, lakorja e kontributit né ekonominé vendore mund té mos jeté treguesi
mé i pérshtatshém i pritshmérive té investuesve. Lévizje té caktuara jané vérejtur edhe né lakoren
e pérftuar té kontributit tregtimi me euroobligacione magedonase né Bursén e Frankfurtit, pas
emetimit té euroobligacionit t& nénté?°. Euroobligacionet me norma kuponi mé té ulét arritén njé
rénie mé té ashpér té& gmimit (dhe rrjedhimisht rritje té kontributit) né vitin 2022, ndérkaq emetimi
i euroobligacionit té ri né vitin 2023 dhe trysnia nga kérkesa mé e madhe pér t&, kushtézoi rénien
e kontributit né segmentin e maturimit prej deri né 4 vjet.

24 Obligacionet shtetérore me maturitete té ndryshme té mbetura jané tregtuar né Bursén e Magedonisé né vitin 2022. Né té njéjtén
kohé, rreth 64% e qarkullimit bien né tregtimin e obligacioneve strukturore, pra obligacioneve pér denacionalizim. Pjesa tjetér e
garkullimit pérbéhet nga tregtimi me obligacione té vazhdueshme shtetérore. Lakoret e kontributeve pérftohen duke pérdorur
kontributin e ponderuar deri né maturimin e obligacioneve shtetérore té tregtuara né fund té vitit 2021 dhe 2022 pér gdo bllok
maturimi. Si ponderues pér fitimin e normés pér njé bllok maturimi té& veganté éshté pérdorur pjesémarrja e qarkullimit té realizuar
pér ¢do obligacion né garkullimin e pérgjithshém sé realizuar pér bllokun konkret t&€ maturimit.

25 Mg 8 shkurt 2023, Republika e Magedonisé sé Veriut emetoi euroobligacionin e nénté me vleré prej 600 milioné euro, gé do té
pérdoret ekskluzivisht pér financimin e detyrimeve té bazuara né borxhet e vjetra qé duhet té shlyhen gjaté vitit. Afati i maturimit té
euroobligacionit té ri éshté katér vjet, ndérkag norma e interesit té kuponit éshté 6,25% né nivel vjetor.
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Grafiku nr. 27

Lakoret e pérftuara té kontributit té obligacioneve shtetérore nga tregtimi né Bursén e
Magedonisé (maijtas) dhe pérgindja e pjesémarrjes né garkullimin e pérgjithshém té obligacioneve
shtetérore (djathtas)

né pérgindje
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Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore bazuar né té dhénat e publikuara né bursé.

Grafiku nr. 28

Lévizja e cmimeve té euroobligacioneve magedonase (majtas) dhe lakorja e kontributit té

euroobligacioneve (djathtas)
né pérgindje
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Burimi: Té dhénat e tregtimit té euroobligacioneve té publikuara né fagen e internetit té Bursés sé Frankfurtit.
Vérejtje: Lakorja e kontributit u pérftua né bazé té tregtimeve mé 14 korrik 2023. Pérshkrimi pér ¢do euroobligacion
jep datén e emetimit, datén e maturimit dhe normén e interesit té kuponit.

Lévizjet né vitin 2022 ishin njé tjetér konfirmim se subjektet e sektorit privat rrallé
pérdorin tregun financiar vendor si mekanizém pér sigurimin e financimit. Né vitin
2022, numri i emetimeve té reja té miratuara né krahasim me vitin e kaluar u rrit pér njé (nga
katérmbédhjeté né pesémbédhjeté), ndérsa viera e gjithsej emetimeve té letrave me vieré té
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sapomiratuara shénoi rritje té lehté (nga 5,181 milioné denaré né vitin 2021 né 5,633 milioné
denaré né vitin 2022). Nga numri i pérgjithshém i emetimeve, trembédhjeté ishin oferta private
(té paracaktuara pér njé blerés té njohur paraprakisht), ndérkaq dy ishin oferta publike, njéra
prej té cilave ishte pér aksione té veta dhe njé pér obligacione?. Késhtu, rritja e emetimeve té
reja u kushtézua thuajse térésisht nga emetimet pér rikapitalizimin e shogérive aksionare dhe mé
pak pér realizimin e funksionit bazé té tregut té kapitalit, té ndérmjetésojé né mes té subjekteve
private né nevojé pér financim dhe térhegjes sé investuesve t& mundshém. Pér zhvillimin e
métejshém té tregut té kapitalit, éshté i réndésishém pérmirésimi i métejshém i kornizés
rregullatore dhe institucionale qé éshté e réndésishme pér funksionimin e tregjeve financiare dhe
harmonizimin me rregulloret pérkatése europiane, si dhe rritja e alternativave té investimeve dhe
edukimi financiar i forcuar pér kété segment té tregut qé do té ofrojé dukshméri dhe konkurrencé
mé té madhe né procesin e térhegjes sé investuesve té mundshém.

Tregtimi dytésor i letrave me vileré né tregun vendor té institucionalizuar té kapitalit
shénoi rénie né vitin 2022, qé vjen pas rritjes sé larté té njé viti mé paré, kur tregtimi
ishte mé i larti né dhjeté vitet e fundit. Rolin kryesor né tregtimin né tregun sekondar
e kané pérséri letrat me vleré té emetuara nga shoqérité aksionare vendore, ndérkaq
tregtimi éshté i pérqendruar tek investuesit vendor. Madhésia relative e tij né raport me
prodhimin e brendshém bruto éshté modeste 0,9%. Rénie éshté vérejtur né té gjitha segmentet
e qarkullimit té pérgjithshém, por né radhé té paré vijen nga zvogélimi i garkullimit té
transaksioneve bllok, gé u ul me 61,1% né bazé vjetore. Né kuadér té tregtimit klasik, rénien mé
té madhe e ka tregtimi i obligacioneve gé shénuan rénie prej 65,7% me bazé vjetore. Pas njé
rénie té vogél né vitin e kaluar, rénia e garkullimit té aksioneve vazhdoi edhe né vitin 2022, por
pak mé e theksuar, mes lévizjeve n rénie té cmimeve té aksioneve. Ashtu si né vendet e tjera,
mjedisi i pasigurt ka ndikuar né pritshmérité e investuesve. Gjithashtu, né interesin e tyre pér té
investuar né aksione mund té ndikojé mjedisi i ndryshuar me norma interesi né rritje, i cili mund
té rrisé konkurrencén e kontributeve té obligacioneve dhe té depozitave bankare, si instrumente
mé pak té rrezikshme, né raport me kontributin e pritur té investimit né letrat me vleré té vetat.
Si faktoré shtesé té mundshém jané ndryshimet e paralajméruara né trajtimin tatimor té fitimeve
kapitale?’.

2 Pgr heré té paré gjaté vitit 2022 Komisioni i Letrave me Vleré miratoi emetimin e letrave me vleré afatgjata — obligacione komunale
pérmes ofertés publike dhe né kété ményré tregu vendor i kapitalit t&€ RMV-sé u pasurua edhe me njé instrument financiar. Megjithaté,
gjaté vitit nuk u realizua emetimi i paré i obligacioneve komunale.

27 Ligji i té Ardhurave Personale parashihte gé nga 1 janari 2023 té zbatohet tatueshméria e fitimeve kapitale, g& mé paré ishte shtyré
pér njé periudhé trevjecare. Né dhjetor té vitit 2022 u béné ndryshime né Ligjin e té& Ardhurave Personale, me té cilin u zbatua detyrimi
pér té paguar tatimin mbi té ardhurat personale né normén prej 10% nga ana e tatimpaguesit e fitimeve kapitale té realizuara nga
té gjitha fitimet e letrave me vleré pas datés 1.1.2023 dhe lirimin e ploté tatimor pér fitimet kapitale nga letrat me vleré qé zotéruesi
i ka realizuar pas skadimit té dy viteve nga fitimi, si dhe pér fitimet kapitale nga ofertat publike fillestare dhe letrat me vleré, shtetérore.
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Tabela nr. 2

Treguesit statistikoré té tregtimit dytésor né tregun vendor té institucionalizuar té kapitalit
Té dhéna dhe tregues 2018 2019 2020 2021 2022
Qarkulimi i pérgjithshém — tregti klasike dhe transaksione 10.409 7701 8196 12.854 6.997

bliok (né milioné denaré) ! ! ! ! !

Qarkulimi i pérgjithshém — tregti klasike (né miioné denaré) 4,889 4,178 5,965 6,737 4,633

Qarkulimi i pérgjithshém gjaté tregtimit klasik/PBB (né %) 0.7 0.6 0.9 0.9 0.6

Ndryshimi vjetor i garkulimit t& pérgjithshém (né %) 119.6 -26.0 6.4 56.8 -42.1
dQ:r:::g;“ gjaté tregtimit klasik té& aksioneve (né milioné 2,729 3,819 5,681 5,395 4,151
dQ:r:I;:J!i;ni gjaté tregtimit klasik té obligacioneve (né miioné 531 359 284 1,342 460

Qgrk_t_illlml gjate F_regtlmlt klasik té aksioneve/Qarkulimi i 26.2 49.6 69.3 42.0 59.3
pérgjithshém (né %)

Qgrk_glhmn _g]ate F_regt|m|t klasik té obligacioneve/qarkulimi i 5.1 4.7 35 10.4 6.6

pérgjithshém (né %)

Qarkulimi mesatar mujor (né milioné denaré) 867 642 683 1,071 620

Numri mesatar mujor i transaksioneve 1,994 1,573 1,891 1,721 1,440
MBI-10 né datén e fundit té vitit 3,469 4,649 4,705 6,153 5,652
Ndryshimi vijetor i MBI 10, né % 36.6 34.0 1.2 30.8 -8.1

Kapitalizimi tregtar i aksioneve té kuotuara, né fund té vitit

(né milioné denaré)

Kapttalizimi tregtar i aksioneve té kuotuara, né fund té

vitit/PBB (né %)

Kapitalizimi tregtar i té gjitha aksioneve (té kuotuara dhe

me detyrime té posacme pér raportim)/PBB (né %)
Burimi: "Bursa e Magedonisé" SHA Shkup.

158,773 | 181,279 | 179,009 | 218,251 | 207,586

24.0 26.3 27.0 30.2 26.1

24.5 26.9 27.6 31.0 27.0

Qarkullimi i tregut vendor té kapitalit rezulton kryesisht nga transaksionet tregtare té
njéanshme me instrumente financiare konvencionale. Mundési bashkékohore pér tregtim
pérmes té ashtuquajturave pozicionet e pambuluara té shitjeve té shkurtra (ang. short sales), si
dhe instrumentet derivative aktualisht nuk jané té pranishme. Situata té kétilla tregojné nevojén
pér té pérmirésuar vargun e produkteve dhe té shérbimeve financiare. Né kushtet kur réndésia e
rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike po rritet, aktualizimi i instrumenteve financiare
me komponent ekologjik, social dhe menaxhues (faktoré ESG) mund té rrisé interesin
e investuesve vendoré dhe té huaj dhe té kontribuojé né zhvillimin e tregut té
kapitalit. Pér kété géllim ishte edhe botimi i Udhézuesit pér raportimin e ¢éshtjeve qé kané té
béjné me mijedisin, ¢éshtjet sociale dhe menaxhimin e shogérive té kuotuara?® né fillim té vitit
2022. Udhézuesi pér raportimin e ESG-sé éshté njé mjet praktik pér zbulimet né lidhje me ¢géshtjet
e ESG-sé né pérputhje me Kodin e ri t& menaxhimit té korporatave dhe té standardeve mé té
fundit ndérkombétare té ESG-sé, pérmes té cilit kompanité e kuotuara do t'u qasen investuesve
(vecanérisht atyre té huaj) té cilét gjithnjé e mé shumé i pérfshijné kéta faktoré né strategjité e
tyre té investimit dhe presin qé kompanité té raportojné pér to.

Indeksi i tregut vendor té kapitalit institucional (MBI-10) pas rritjes sé larté té vitit
té kaluar, né vitin 2022 shénon rénie vjetore prej 8,1%. Vlera mé e ulét e indeksit né vitin
2022 u arrit né tremujorin e katért, ndérsa mé e larta né fillim té vitit. Nga kéndvéshtrimi
strukturor, té gjitha aksionet qé pérbéjné indeksin, jané né rénie né bazé vjetore. Vlera mé e ulét
e indeksit né vitin 2022 u arrit né tremujorin e katért, ndérkag mé e larta né fillim té vitit. Nga
piképamja strukturore, té gjitha aksionet gé e pérbéjné indeksin, shénojné rénie né bazé vjetore.
Ndryshe, pérbérja e indeksit tregon njé nivel mjaft té larté té pérgendrimit té sektorit, duke gené

28 M& shumé hollési gjeni né viegézén e méposhtém: UDHEZUES PER RAPORTIMIN E ESG-sé PER SHPQERITE E KUATUARA NE BM
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se pesé nga dhjeté komponentét e tij jané banka, gé né njé ményré konfirmon véllimin e kufizuar
té aksioneve likuide gé mund té zgjojé interesim mé té madh te publiku i pérgjithshém investues.

Grafiku nr. 29
Lévizja e Indeksit té Tregut té Kapitalit vendor (majtas) dhe ndryshimi i tij vjetor (djathtas)
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Burimi: "Bursa e Magedonisé" SHA Shkup.

Kapitalizimi i tregut té aksioneve té kuotuara né tregun zyrtar té kapitalit, pas rritjes
sé vazhdueshme né vitet e fundit, shénoi rénie né vitin 2022 dhe u zvogélua né 26,1%
té PBB - sé. Konkretisht, pas prirjes sé optimizmit dhe té rritjes sé vlerésimeve té aksioneve gé
u vu re né vitet e kaluara, rivlerésimi i tyre né rénie éshté karakteristik pér vitin 2022, gé mund
té shihet pérmes sasisé sé treguesve financiaré pér shogérité e kuotuara gé pérbéjné indeksin e
tregut vendor té kapitalit, gé kryesisht jané mé té uléta né krahasim me fundin e njé viti mé paré.
Vazhdimi i luftés né Ukrainé dhe pasiguria pér pasojat pér ekonominé vendore jané faktoré qé
rrisin paparashikueshmériné e investuesve gé mund té ndikojné né gatishmériné pér té ndérmarré
rrezige dhe investime né tregun vendor té kapitalit. Gjithashtu, rritja e normave té interesit rrit
konkurrencén e mundésive alternative té investimit me rrezik mé té ulét, gé mund té ndikojé
edhe né vendimmarrjen pér investime.
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Grafiku nr. 30

Treguesit e zgjedhur pér vlerésimin e komponentéve gé pérbéjné indeksin e tregut vendor té
kapitalit — treguesi i gmimit/vlerés sé kontabilitetit pér aksion (majtas), treguesi i ¢gmimit/fitimit
pér aksion (né mes) dhe treguesi i ¢gmimit/fitimit pér aksion (djathtas)
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Burimi: llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té ¢mimeve té publikuara nga "Bursa e Maqgedonisé€" SHA Shkup,
publikime nga kompanité individuale té kuotuara dhe pasqyrat financiare tremujore té rishikuara dhe té parishikuar té
kompanive té kuotuara.

Vérejtje: pér aksionet e emetuara nga bankat, si té hyra té realizuara nga shitjet merren té hyrat e pérgjithshme. Né
té njéjtén kohé&, me rishikimin e rregullt t& MBI-10 mé 15.12.2022, Banka Stopanska SHA Manastir u pérjashtua nga
llogaritja, ndérsa UNI Banka SHA Shkup éshté pérfshiré né pérllogaritjen e indeksit.

Karakteristike pér tregu vendor i kapitalit institucional éshté shikueshméria e dobét
ndérkombétare, qé pasqyrohet pérmes pranisé modeste té investuesve té huaj té
portofolit, si persona fiziké ashtu edhe investues institucionalé. Pér investuesit e huaj gé
jané té pranishém né treg, tashmé njé periudhé té gjaté kané si karakteristiké prirjen e interesimit
mé té madh pér shitje sesa pér blerje letrash me vleré, duke u shfaqur né rolin e njé shitési neto
né tregun e kapitalit. Kjo prirje ndryshoi né vitin 2022%° kur u béné blerés neto, megjithaté
pjesémarrja e tyre ishte ende modeste dhe ishte pérkatésisht rreth 5,79% dhe 2,72% né
garkullimin e pérgjithshém té blerjeve dhe shitjeve né tregun e institucionalizuar té kapitalit (né
vitin 2021 kéto pjesémarrje ishin 3,48% dhe 5,20%, pérkatésisht). Pjesémarrja mé e madhe e
palés blerése vjen thuajse térésisht nga persona juridiké té huaj.

1.3. Tregu i pasurive té paluajtshme (ndértesa banesore dhe biznesi)

Tregu i pasurive té paluajtshme gjaté vitit 2022 u karakterizua nga rritja e métejshme
e gmimeve té pasurive té paluajtshme, té cilat gjaté vitit u pérshpejtuan dhe arritén
nivelin mé té larté, qé nga periudha e krizés globale ekonomike dhe financiare. Rritja

2 Shitjet neto té investuesve té huaj né vitin 2022 ishin 227 milioné denarég, ndérsa né vitin 2021 ishin 208 milioné denaré.
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e cmimeve té banesave vazhdon té jeté pjesérisht si pasojé e faktoréve té ofertés, me
rritje té métejshme té shpenzimeve pér materialet dhe shpenzimeve pér punén e
ndértimtarisé. Kontribut ka dhéné edhe kérkesa gjaté rritjes sé métejshme té
qgéndrueshme té kredive banesore, qé megjithaté éshté mé e ngadalté né krahasim
me njé vit mé paré, né kushtet e shtréngimit gradual té kushteve té kreditimit.
Pavarésisht rritjes sé larté té gmimeve, rritja e vlerés sé pérgjithshme té pasurive té
paluajtshme té tregtueshme u ngadalésua ndjeshém né krahasim me njé vit mé paré.
Oferta e apartamenteve té reja vazhdon té rritet nén ndikimin e rritjes sé numrit té
banesave né ndértim e sipér, qé paraqget pasqyrim té numrit té madh té banesave té
reja té planifikuara sipas lejeve té dhéna né vitin e kaluar. Nga fundi i vitit 2022, rritja
e cmimit té banesave filloi té ngadalésohej, qé vazhdoi né gjysmén e paré té vitit
2023, megjithése vazhdon té jeté né nivelin mé té larté.

Pritet qé ndryshimet né ¢mimet e apartamenteve né periudhén e ardhshme té
pércaktohen nga marrédhénia ndérmjet ofertés dhe kérkesés, té cilat pér momentin
nuk tregojné cekuilibrime mé té médha té kétij segmenti té tregut. Lévizjet e tregut
té pasurive té paluajtshme pér momentin nuk tregojné ekzistencén e njé rreziku té
njé kthese té€ mundshme mé té mprehté té ciklit dhe njé korrigjim té shpejté dhe té
forté né rénie té gmimeve, gé mund té ndikojé né likuiditetin e tregut dhe rrjedhimisht
likuiditetin e pasurive té paluajtshme té léna peng né banka. Megjithaté, duhet
kujdes, vecanérisht duke pasur parasysh mjedisin ende té pasigurt dhe rritjen e
shpenzimeve té financimit, qé mund té kufizojné gasjen né kredité bankare, e
népérmjet tyre edhe kérkesén financuese pér banesa. Me rritjen e normave té
interesit éshté rritur edhe cenueshméria e huamarrésve ekzistues ndaj rrezikut té
pérkeqésimit té aftésisé pér té shlyer borxhet, qé nése realizohet, mund té ¢ojé né
realizimin e rrezikut té kredisé né bilancet e bankave. Kéto rrezige tani pér tani jané
té kufizuara dhe éshté vecanérisht e réndésishme qé bankat jané té kapitalizuara né
ményré e duhur me aftésiné pér té zbutur rreziqget, ndérkaq me zbatimin e masave
makroprudenciale né fushén e shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit dhe té
cilésisé sé kérkesés pér kredi, rezistenca e bankave ndaj goditjeve forcohet né
ményré plotésuese. Né periudhén e ardhshme, Banka Popullore do té vazhdojé té
monitorojé me vémendje tregun e pasurive té paluajtshme dhe rreziget qé lidhen me
té dhe éshté e gatshme té ndérmarré masat e duhura makroprudenciale dhe té tjera,
nése vlerésohet e nevojshme pér ruajtjen e stabilitetit financiar.

1.3.1. Tregu i ndértesave banesore

Cmimet e ndértesave banesore3° né tregun e patundshmérive né Maqedoni gjateé vitit
2022 shénuan rritje té larté dyshifrore, qé paraqet rritjen mé té larté historikisht, qé
nga periudha e krizés globale financiare dhe ekonomike. Sipas indeksit t& ¢gmimeve té
apartamenteve3!, norma nominale e rritjes sé cmimeve ishte 17,8% me bazé vjetore, gé éshté

30 Né pérputhje me Nomenklaturén e Ndértesave dhe té Punimeve Ndértimore, 2015 té Entit Shtetéror té Statistikés, ndértesat e
banimit cilésohen si “ndértesa banesore” dhe né kété grup béjné pjesé: ndértesat me njé apartament, ndértesa me dy ose mé shumé
apartamente dhe ndértesat e banimit pér bashkési.

31 Indeksi i gmimit t& apartamenteve llogaritet né bazé tremujore nga Banka Popullore duke pérdorur njé gasje hedonike (mé shumé
né Davidovska-Stojanova B., Jovanovi¢ B., Kadievska-Vojnovi¢ M., Ramadani G., dhe Petrovska M., (2008). "Cmimet e pasurive té
paluajtshme né Republikén e Magedonisé", Materiale pune, BPRM.). Llogaritja e indeksit béhet né bazé té gmimeve té shpallura nga
agjencité e pasurive té€ paluajtshme, me ¢'rast pérfshihen vetém apartamentet né territorin e qytetit té€ Shkupit.
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11,7 pér gind mé shumé se né vitin 2021. Analiza e dinamikés tregon pér njé pérshpejtim té
rritjes gjaté vitit, késhtu gé norma mesatare vjetore u rrit nga 14.4% né gjysmén e paré té vitit,
deri né 20,9% né gjysmén e dyté. Nga fundi i vitit 2022, rritja e ¢mimit té banesave nisi té
ngadalésohet, qé vazhdoi né gjysmén e paré té vitit 2023, megjithése vazhdon té jeté né njé
nivel mé té larté (12,9% né tremujorin e dyté té 2023). Norma reale e rritjes s&€ ¢mimeve ishte
6.1%, gé éshté njé ngadalésim i rritjes reale né krahasim me vitin paraprak (8,1%)32.

Rritja e gmimeve té pasurive té paluajtshme éshté njé fenomen pothuajse globalisht i pranishém
né vitet e fundit, duke pérfshiré edhe vendet e Bashkimit Europian. Né vitin 2022, u arrit njé rritje
mesatare e ¢mimeve té banesave prej 7,7% né nivel t€ Bashkimit Europian dhe 7,0% né
Eurozoné, gé éshté njé lévizje mé mesatare né krahasim me ekonominé vendore. Rritja e
¢mimeve né vend éshté mé afér mesatares prej 14,9% né vendet anétare té Bashkimit Europian
nga Europa Qendrore dhe Juglindore (BE-EQL). Ndryshimi i ¢gmimeve né tregun e pasurive té
paluajtshme né Magedoni éshté né pérputhje me ndryshimet né vendet e BE-EQL-sé po ge se
rritja e gmimeve pérshtatet me normén e inflacionit.

Grafiku nr. 31

Normat vjetore té ndryshimit t& ¢cmimeve té
banesave

né pérgindje

Grafiku nr. 32.

Norma e ndryshimit t& ¢gmimeve té banesave
né vende té caktuara europiane

né pérgindje
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Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore.

* Llogaritur duke pérdorur njé filtér Hodrick-Prescott té
njéanshém dhe A = 400,000 pér periudhén K1 2013 — K4
2022.

Burimi: Banka Popullore dhe llogaritiet e Bankés
Popullore bazuar né té dhénat e Eurostatit.

* Llogaritur me normén e inflacionit pér krahasueshméri.
Shénime: Shkurtesat u referohen: Magedonisé sé Veriut
(MQ), Rumanisé (RU), Kroacisé (KR), Bullgarisé (BG),
Sllovakisé (SK), Polonisé (PL), Sllovenisé (SI), Republikés
Ceke (CK) dhe Hungarisé (HU).

Né kushtet e rritjes historikisht té larté té ¢mimeve dhe té shtréngimit neto té
kushteve té kredisé, rritja e véllimit té transaksioneve té apartamenteve éshté
ngadalésuar ndjeshém me bazé vjetore. Viera e pérgjithshme e apartamenteve té shitura
né tre tremujorét e paré té 2022 u rrit me 2,3% né krahasim me té njéjtén periudhé té vitit té
méparshém, né krahasim me 33,6%, sa ishte rritja njé vit mé paré. Lévizjet jané té ngjashme
edhe né vlerén e pérgjithshme té apartamenteve té shitura, qé né té njéjtén periudhé éshté mé

32 Norma reale e ndryshimit t& gmimeve té apartamenteve éshté pérshtatur pér deflatorin e konsumit personal, si masé inflacioni.
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e larté pér 10,8% né bazé vjetore (rritje prej 37,5% njé vit mé paré®?). Cmimi mesatar i arritur i
apartamenteve té shitura®* né tre tremujorét e paré té vitit 2022 éshté 46,064 den./m?, ndérsa
¢mimi mesatar i arritur i shtépive té shitura éshté 7,977 den./m>.

Njé faktor i réndésishém qé vazhdon té ndikojé né rritjen e gmimeve éshté rritja e
shpenzimeve té ndértimit si faktor né anén e ofertés. Shpenzimet e pérgjithshme té
ndértimit pér ndértesat e reja té banimit né vitin 2022 u rritén me 22,0%, me bazé vjetore.
Ngjashém me njé vit mé paré, rritja vjen si rezultat té rritjes sé shpenzimeve té materialeve né
ndértimtari, por vihet re edhe njé rritje e kontributit té shpenzimeve té€ punés. Rritja e
shpenzimeve té punés me 22,1% mbi baza vjetore korrespondon me rrogat mé té larta neto prej
21,3% té punétoréve té ndértimit té pérfshiré né ndértimin e ndértesave. Né rritjen e
shpenzimeve kontribuoi edhe rritja e forté e ¢gmimit mesatar té arritur té tokés ndértimore té
shitur3>, gé né tre tremujorét e paré té vitit 2022 u rrit me 32,3% né krahasim me té njéjtén
periudhé té vitit 2021. Késhtu, cmimi i shpenzimeve3® pér apartamentet e reja pér metér katror
né vitin 2022 u rrit me 21,3%, pas njé rritjeje minimale né vitin e kaluar.

Grafiku nr. 33 Grafiku nr. 34
Shpenzimet né ndértimtari Vlera e ndértesave banesore té pérfunduara
norma vjetore e ndryshimit dhe gmimi i shitjes
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Burimi: Llogaritjet bazuar né té dhénat nga Enti Shtetéror i Statistikés.

Oferta e apartamenteve té reja vazhdon té rritet, qé ndodh thuajse térésisht pér
shkak té rritjes sé numrit té ndértesave banesore né ndértim e sipér. Né tre tremujorét
e paré té vitit 2022, oferta mesatare pér apartamente® arriti né 25,901 apartamente, me njé
rritje prej 13,9% né krahasim me té njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Kjo rritje ndodh né

33 Duhet té theksohet se normat e larta té rritjes vjetore gjaté vitit t& kaluar jané rezultat i njé baze dukshém mé té ulét né vitin
2020, pér shkak té reduktimit té tregtisé sé apartamenteve gjaté pandemisé.

34 Cmimi mesatar i arritur i apartamenteve té shitura paraget raportin ndérmjet garkullimit té pérgjithshém té arritur né bazé té blerjes
dhe té shitjes sé apartamenteve dhe sipérfages sé pérgjithshme (né m?).

35 Cmimi mesatar i arritur i tok&s ndértimore té shitur pérfagéson raportin ndérmjet garkullimit t& pérgjithshém té arritur né bazé té
blerjes dhe té shitjes sé tokés ndértimore dhe sipérfages sé pérgjithshme (né m?).

36 Cmimi i shitjes sé apartamenteve té reja pér metér katror éshté njé tregues i prejardhur, gé llogaritet si raport i vlerés sé ndértesave
banesore té pérfunduara dhe sipérfages sé apartamenteve té pérfunduara (né m?) gjaté vitit.

37 Oferta e pérgjithshme e apartamenteve té reja pérbéhet nga numri i ndértimeve té reja té shitura, numri i ndértimeve té reja té
pashitura dhe numri i ndértesave gé jané duke u ndértuar. Sipas metodologjisé sé Agjencisé sé Kadastrés sé Paluajtshmérive,
ndértimet e reja té shitura jané apartamentet me fletépronési qé investuesi i ka shitur; ndértimet e reja té pashitura jané apartamente
me fletépronési qé investuesi nuk i ka shitur ende; ndérkaq objektet ku ndértimi éshté né zhvillim e sipér, jané apartamentet gé jané
té parashénuara sipas lejes sé ndértimit té investuesit, por ndértimi nuk ka pérfunduar ende dhe nuk éshté Iéshuar fletépronési.
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kushtet e rritjes sé numrit t€ apartamenteve né ndértim, qé vjen si pasojé e numrit té larté té
apartamenteve pér té cilat jané dhéné leje ndértimi né vitin 2021, ndérkohé gé numri i
apartamenteve té shitura éshté ulur me bazé vjetore. Me kété, pjesémarrja e apartamenteve né
ndértim u rrit né 69,4%, kryesisht pér shkak té uljes sé pjesémarrjes sé numrit t&€ apartamenteve
té pashitura. Numri i apartamenteve pér té cilat jané dhéné leje ndértimi né vitin 2022 u ul dhe
u stabilizua rreth niveleve historike, pas rritjes sé forté né vitin 2021. Koeficienti mesatar i
pérthithjes® né tre tremujorét e paré té vitit 2022 éshté 9,5% dhe éshté mé i ulét né té njéjtén
periudhé té njé viti mé paré, si rezultat i uljes sé shitjes sé apartamenteve né gjysmén e paré té
vitit. Pér rrjedhojé, periudha mesatare e shitjes sé apartamenteve té ndértuara dhe té ofruara
Eshté pak mé e larté né krahasim me vitin 2021 dhe éshté 2,7 vjet.

Grafiku nr. 35
Oferta e apartamenteve te reja
numri i apartamenteve dhe i pjesémarrjeve né

Grafiku nr. 36
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Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té Entit Shtetéror té Statistikés dhe Agjencisé
sé Kadastrés sé Paluajtshmérive.

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés dhe llogaritjet e
Bankés Popullore né bazé té té€ dhénave té Entit
Shtetéror té Statistikés.

Grafiku nr. 37
Lévizja e koeficientit té pérthithjes
né pérgindje né vite

18 10
16 Py
14 8
12 | =" [} ] 11.1
Q |
10 ©.
[ | L e = 9 1Y <
) | 4
v 90 5, |4
6
3.0
4 2.
87 23] 2
2
0 0
T1‘T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T3‘T4 T1‘T2‘T3
2018 2019 2020 2021 2022
Periudha e shitjes sé apartamenteve té shitura té ofruara (shkalla e djathté)
®— Koeficienti i pérthithjes (shkalla e majté)
Mesatarja tremujore e lévizshme e koeficientit té pérthithjes me MA(4) (shkalla e majté)

Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore bazuar né té dhénat e Agjencisé sé Kadastrés sé Pasurive té Paluajtshme.

38 Koeficienti i pérthithjes paraget raportin ndérmjet numrit t& ndértesave té reja té shitura dhe apartamenteve né ndértim me numrin
e pérgjithshém té apartamenteve té ofruara. Né mungesé té té dhénave pér numrin e apartamenteve té shitura né ndértim, pra
apartamente me fleté parashénimi, éshté vlerésuar se ndértesat ku ndértimi éshté né zhvillim e sipér, shiten me té njéjtin ritém si
ndértesat e reja té pérfunduara.
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Kreditimi banesor, si njé faktor i réndésishém né anén e kérkesés pér apartamente,
vazhdon té rritet, por pak mé ngadalé né krahasim me njé vit mé paré, né kushte té
ashpérsisé sé filluar té kushteve té kreditimit né gjysmén e dyté té vitit. Kreditimi i
popullsisé pér blerjen e hapésirave pér banim né vitin 2022 u rrit mesatarisht me 13,4%, gé éshté
1,0 piké pérgindje mé pak se norma mesatare e ndryshimit té njé viti mé paré. Ngadalésimi i
lehté i rritjes ndodh né kushtet e njé norme mesatare té interesit té pandryshuar pér kredité e
reja té miratuara pér apartamente dhe pritshmérité pér ashpérsimin e kushteve té kreditimit té
bankave (né pérputhje me Anketén pér aktivitetin kreditor pér dy tremujorét e fundit té vitit>°).
Por ngadalésimi i kreditimit pér apartamente vihet re mé shumé nése analizohet shuma e kredive
té reja té miratuara pér apartamente, qé né vitin 2022 u ul me 5,4%, pas rritjes dyshifrore né
katér vitet e méparshme. Kredité banesore jané segmenti mé cilésor i portofolit té kredisé sé
bankave gé pérbéhet nga amvisérité, norma e kredive me probleme pér shtépi té té ciléve shénoi
pérmirésim minimal dhe arriti né 0,6%.

Né strukturén e kredive banesore mbizotéron kredia pér blerje apartamenti me njé pjesémarrje
mesatare prej 71,6% né vitin 2022, qé shénon rritje né krahasim me vitin mé paré, pérkundér
pjesés mé té vogél gé éshté pér blerje apartamenti pér gellim tjetér*. Norma e kredive me
probleme pér té dyja llojet e kredive banesore — pér blerje apartamenti pér banim dhe pér géllime
té tjera — éshté e njéjté dhe gjithashtu arrin né 0,6%.

Grafiku nr. 38 Grafiku nr. 39
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Burimi: Banka Popullore. Burimi: Banka Popullore.

Kreditimi pér sektorin e ndértimit si veprimtar né krahun e ofertés pér apartamente
ndogqi prirjen e kreditimit banesor. Norma mesatare e rritjes sé kredive té ndértimtarisé né
vitin 2022 ishte 19,0% dhe u ruajt né nivelin e njé viti mé paré. dallimi kryesor vérehet né
dinamikén e ndryshimit sipas tremujoréve, qé gjaté vitit 2021 shénoi rritje gjaté periudhés sé
rimékémbjes nga pandemia, ndérkaq gjaté vitit 2022 shénoi rénie, si pasojé e pritshmérive pér

39 Sipas Anketés pér aktivitetin kreditor, pérgindja neto e ndryshimeve té kushteve pér miratimin e kredisé banesore nga bankat ishte
33,4 né tremujorin e treté dhe 23,9 né tremujorin e katért 2022. Pérgindja neto pérfagéson dallimin ndérmjet shumés sé pérqgindjeve
"té ashpérsuara dukshém" dhe "té ashpérsuara pjesérisht”, si dhe shumén e pérqgindjeve " té lehtésuara pjesérisht " dhe "té lehtésuara
ndjeshém". Pérgindje neto negative tregon lehtésim, ndérkaq pérgindja neto pozitive tregon ashpérsim té kushteve té kredisé.

40 pérllogaritjet pér strukturén e kredive banesore sipas géllimit dhe, rrjedhimisht, normave té kredive me probleme sipas géllimit,
jané kryer né bazé té té dhénave té siguruara nga 11 banka.
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ashpérsimin e kushteve té kreditimit. Norma e kredive me probleme vazhdon té ulet dhe né
tremujorin e paré té 2022 ra né nivelin historik té ulét prej 1,8%, pas sé cilés shénoi rritje té lehté
né gjysmén e dyté.

Disponueshmeéria e apartamenteve né ekonominé maqedonase vazhdon té jeté mé e
ulét né krahasim me vendet anétare té Bashkimit Europian. Disponueshméria e
apartamenteve monitorohet népérmjet raportit t& cmimit té arritur té€ apartamenteve pér 1m? dhe
té ardhurave té disponueshme té amvisérive*! (treguesi gmim/té ardhura), gé né tre tremujorét
e paré té vitit 2022 éshté 13,9%. Vlera e treguesit Eshté mbi mesataren e vendeve té BE-EQL-
sé, Bashkimit Europian dhe Eurozonés. Né krahasim me vendet e BE-EQL-s€, disponueshméria e
apartamenteve né tregun magedonas té pasurive té paluajtshme éshté mé e uléta dhe éshté né
té njéjtin nivel me Kroaciné. Treguesi gmim/té ardhura pér koké banori > né tre tremujorét e paré
té vitit 2022 éshté 16,1%.

Grafiku nr. 40
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Grafiku nr. 41
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@ Treguesi gmim/té ardhura té amvisérive (2022)
MpoceyHa BpeaHOCT 3a eBpo3oHaTa (2022)
——\/lera mesatare pér Bashkimin Europian (2022)

Vlera mesatare pér EQIL (2022)

Burimi: Llogaritjet e Banké&s Popullore bazuar né té
dhénat e ESHS-sé.
* Té dhénat pér vitin 2022 jané té tremujorit té treté.

Burimi: Numbeo dhe llogaritjet e Bankés Popullore.
* Llogaritja e Bankés Popullore pér tre tremujorét e paré
né 2022.

** Projeksionet e Bankés Popullore.
*** Té dhénat nga regjistrimi i vitit 2002 pér periudhén
2018-2021 dhe nga regjistrimi i vitit 2021 pér vitin 2022.

Pritet gqé ndryshimet né ¢mimet e apartamenteve né periudhén e ardhshme té
pércaktohen nga marrédhénia ndérmjet ofertés dhe kérkesés, qé pér momentin nuk
tregojné cekuilibrim té médha té kétij segmenti tregu. Megjithaté, duhet kujdes,

41 Disponueshmeéria éshté mé e madhe, aq sa éshté mé e ulét lartésia e kétij treguesi, pra pjesa e ¢gmimit pér m2 né té ardhurat e
disponueshme pér amviséri. Té ardhurat e disponueshme pér amviséri jané produkti i té& ardhurave té disponueshme dhe i numrit
mesatar té personave té punésuar pér amviséri, dhe numri mesatar i t€ punésuarve pér amviséri éshté koeficienti i numrit té
pérgjithshém té personave té punésuar dhe numrit té€ pérgjithshém té amvisérive. Numri mesatar i t&€ punésuarve i llogaritur né kété
ményré sipas vitit éshté: 1,35 pér vitin 2018, 1,41 pér vitin 2019, 2020 dhe 2021 dhe 1,16 pér vitin 2022. Né té njéjtén kohé&, duhet
theksuar se né vitin 2021 ka njé thyerje strukturore pér shkak té publikimit té té& dhénave nga regjistrimi i popullsisé né té njéjtin vit,
ndérkaq kéto té dhéna jané pérdorur pér té rishikuar numrin e t€ punésuarve gjaté vitit 2022, prandaj vlerat e pérllogaritura té
treguesve té pérftuar nuk jané plotésisht té krahasueshme me ato té viteve té& méparshme.

“2 Treguesi ¢mim/té ardhura pér frymé pérfagéson raportin ndérmjet ¢cmimit té arritur té apartamenteve pér metér katror dhe té
ardhurave té disponueshme pér frymé.
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vecanérisht duke pasur parasysh mjedisin ende té pasigurt dhe rritjen e shpenzimeve
té financimit, gé né kushtet kur inflacioni vazhdon té jeté i larté, mund té kufizojé qasjen te
kredité bankare pér kategori té caktuara té amvisérive. Kjo do té mund té kishte ndikim té caktuar
né kérkesén pér pasuri té paluajtshme té financuara pérmes kétij kanali, me efekte ndaj likuiditetit
té tregut dhe né vlerén e pasurive té paluajtshme té |éna peng né bankat vendore. Gjaté rritjes
sé normave té interesit, u rrit edhe cenueshméria e huamarrésve ekzistues, té cilét pér shkak té
rritjes sé shpenzimeve, do té€ mund té pérballeshim me probleme né shlyerjen e borxhit. Né kété
kontekst, éshté domethénés fakti g€, njé pjesé e madhe e kredive banesore kané njé normé
interesi t&€ kombinuar (fikse pér nj€ numér té caktuar vitesh, pas sé cilés ajo kalon né té
ndryshueshme), ndérsa pér rreth njé té katértén e tyre, kalimi nga fikse né té ndryshueshme do
té ndodhé deri né vitin 2024. Té gjitha kéta jané faktoré qé mund té rrisin rrezikun e kredive pér
bankat, si rezultat té& ekspozimit té tyre né tregun e pasurive té paluajtshme. Tani pér tani, kéto
rrezige jané té kufizuara, ndérkaq njé pérparési e réndésishme éshté qé bankat jané fitimprurése
dhe té kapitalizuara né ményrén e duhur, me aftésiné pér té zbutur rreziget, kurse me zbatimin
e masave makroprudenciale né fushén e shtresés mbrojtése kundérciklike té kapitalit dhe té
cilésisé sé kérkesés pér kredi, rritet né ményré plotésuese rezistenca ndaj goditjeve. Né periudhén
e ardhshme, Banka Popullore do té vazhdojé té€ monitorojé me vigjilencé kushtet e tregut té
pasurive té paluajtshme dhe rreziget gé lidhen me té dhe éshté e gatshme té ndérmarré masat
e duhura makroprudenciale, nése vlerésohet se kjo Eshté e nevojshme pér té ruajtur stabilitetin
financiar.

1.3.2. Tregu i objekteve té biznesit

Cmimet e objekteve té biznesit** vazhdojné té rriten fugishém gjaté vitit 2022 né
kushtet e rritjes sé kérkesés, e cila pasqyrohet né rritjen e forté té vierés dhe té
sipérfages sé pérgjithshme té tregtuar. Né tre tremujorét e paré té vitit 2022, objektet e
biznesit té shitura arritén njé cmim mesatar prej 19,769 den/m?, gé éshté mé i larté pér 12,7%
né krahasim me té njéjtén periudhé té njé viti mé paré. Njé rritje e kétillé éshté rezultat i rritjes
mé té larté té vlerés sé sipérfages sé€ ndértesave té shitura, megjithése té dyja kategorité u rritén
me normé té rritjes vjetore dyshifrore. Né mungesé té té dhénave pér géllimin e kredive té
miratuara pér ndérmarrjet, kreditimi pér blerjen e hapésirave afariste nuk éshté analizuar si faktor
i mundshém né anén e kérkesés pér lévizjet pozitive né shumén e pérgjithshme té hapésirave té
shitura té biznesit*.

Nga ana e ofertés sé objekteve té biznesit, u vérejt njé rritje e vlerés sé pérgjithshme
té objekteve té ndértuara, pas rénies né tre vitet e méparshme, por lévizjet e kétilla
jané kryesisht pasqyrim i shpenzimeve mé té larta té ndértimit. Viera e pérgjithshme e
ndértesave jobanesore té pérfunduara né vitin 2022 u rrit me 10,8%. Pér sa i pérket lejeve té
reja té dhéna pér ndértimin e objekteve jobanesore, numri i pérgjithshém i tyre shénoi rénie né
té gjitha llojet e objekteve, me pérjashtim té ndértesave pér biznes. Megjithaté, sipérfagja e
pérgjithshme e planifikuar e objekteve pér té cilat jané Iéshuar lejet éshté mé e larté dhe kjo

43 Né pérputhje me Nomenklaturén e Ndértesave dhe té Punéve Ndértimore, 2015 té Entit Shtetéror té Statistikés, objektet e biznesit
cilésohen si “ndértesa jobanesore” dhe né kété grup béjné pjesé: hotelet dhe objektet e ngjashme; ndértesa zyrash; ndértesa né
tregtiné me shumicé dhe pakicé€; ndértesa pér komunikacion dhe komunikime té tjera; ndértesa industriale dhe depo; ndértesa
argétuese publike, arsimore, spitalore ose institucionale; dhe ndértesa té tjera jobanesore.

“ Nga té dhénat e disponueshme pér kreditimin e popullatés pér blerje té hapésirés afariste, rezulton se pjesémarrja e saj né kredité
e pérgjithshme pér popullsiné mé 31.12.2022 éshté e paréndésishme (rreth 0,4%) dhe historikisht e géndrueshme, ndaj lévizjet e
kétij segmenti té tregut nuk jané tregues pérfagésimi gé té mund té nxirren pérfundime.
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éshté vecanérisht e theksuar né objektet pér tregtiné me shumicé dhe pakicé€, me ¢'rast rritja
éshté dyfishuar dhe éshté né nivelin mé té larté né periudhén e fundit dhjetévjecare.

Grafiku nr. 42
Shuma e pérgjithshme e hapésirave afariste té

Grafiku nr. 43
Lejet e léshuara pér ndértimin e objekteve
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Burimi: Agjencia e Kadastrés sé Paluajtshmérive dhe
llogaritjet e Bankés Popullore té bazuara né té dhénat e
Agjencisé sé Kadastrés sé Paluajtshmérive.

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés.

Sipas disponueshmérisé sé té dhénave, rreziget pér stabilitetin financiar nga lévizjet
e tregut té objekteve té biznesit mund pér momentin té monitorohen népérmjet
pjesémarrjes sé kredive té siguruara me hapésiré afarizmi né kredité e pérgjithshme.
Né fund té vitit 2022, rreth 38,7% e ekspozimit té pérgjithshém kreditor pérbénin kredi té
siguruara me hapésiré afarizmi. Né portofolin e kredisé té pérbéré nga ndérmarrjet, pjesémarrja
e kredive té€ siguruara me hapésiré biznesi shénoi njé masé té konsiderueshme prej 74,3%, ndérsa
né rastin e kredisé pér individé, ishte dukshém mé e ulét dhe arriti né 7,7%. Gjithashtu, zhvillimi
i pamjaftueshém i tregut té objekteve té biznesit krijon rrezik pér uljen e likuiditetit té hapésirave
afariste té marra si siguri pér shkak té pasigurisé gjaté realizimit té tyre.
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Analiza e ekspozimit té pasurive té paluajtshme té hipotekuara né banka ndaj
rrezigeve nga ndryshimet klimatike dhe térmetet

Kjo analizé bén njé vilerésim fillestar té efekteve té mundshme té rreziqgeve
klimatike né sektorin bankar népérmjet analizés sé ekspozimit té pasurive té
paluajtshme té hipotekuara ndaj rrezigeve nga ndryshimet klimatike dhe rreziku i
térmeteve.

Pérfshirja e rrezigeve té ndryshimeve klimatike dhe rrezikut té térmeteve né
kornizat e stabilitetit financiar dhe té politikés makroprudenciale té bankave
gendrore ka marré njé vrull vecanérisht né fund té vitit 2017 kur u krijua Rrjeti pér
Gjelbérimin e Sistemit Financiar (ang. Network for Grening the Financial System), gé ka
pércaktuar katér skenarét klimatiké pér ményrén sesi ndryshimet klimatike dhe prirjet e
teknologjis€ mund té zhvillohen né té ardhmen.* Né vitin 2021, Komiteti i Bazelit pér
Mbikéqyrjen Bankare publikoi njé raport gé pérshkruan nxitésit e ndryshimeve klimatike dhe
gasjet metodologjike pér matjen e tyre gé bankat i kané né dispozicion ose jané né fazén e
pérpilimit.*® Né vitin 2022, Banka Qendrore Europiane publikoi njé dokument me shpjegime
metodologjike dhe gjetje nga kryerja e njé testi stresi klimatik né Eurozoné.*’

Rreziqet e ndryshimeve klimatike ndaj té cilave jané té ekspozuara bankat mund té
ndahen kryesisht né kéto dy grupe: 1) rreziget fizike dhe 2) rreziqet e tranzicionit.
Rreziget fizike mund té€ jené akute, té cilat jané rezultat té kushteve ekstreme té& motit dhe té
fatkegésive natyrore (p.sh. pérmbytjet, zjarret né pyje dhe thatésirat) dhe kronike, té cilat kané
njé natyré afatgjaté dhe pérfshijné ndryshime té parashikueshme klimatike (p.sh. rritje e
temperaturés mesatare, ndryshime né reshjet dhe ngritja e nivelit té detit). Rreziget e
tranzicionit lindin nga ndryshimet né politika, legjislacioni, rregulloret dhe teknologjia pér
kalimin né ekonomi me emetim té ulét té karbonit. Rreziget nga térmetet paragesin mundésiné
e démtimit material si rezultat té térmeteve té ardhshme.

Né lidhje me tregun e pasurive té paluajtshme, realizimi i rrezigeve nga ndryshimet
klimatike dhe rreziku i térmeteve mund té shkaktojné déme dhe zhvlerésim té
pasurive té paluajtshme né pronési té€ huamarrésve. Kjo pérfagéson njé burim rrezigesh
pér stabilitetin financiar sepse ulja e vlerés sé pasurive té paluajtshme mund té ndikojé
negativisht né aftésiné e pagesés té huamarrésve dhe gjithashtu kufizon bankat pér t& marré
mjete likuide si kompensim pér humbjet e mostarifimit pérmes shitjes sé pasurive té
paluajtshme té zhvlerésuara té hipotekuara.

Metodologjia pér analizimin e ekspozimit té pasurive té paluajtshme té hipotekuara
ndaj rrezigeve nga ndryshimet klimatike dhe rreziku i térmetit né sistemin financiar
té Magedonisé pérbéhet nga kéto hapa: 1) pércaktimi i fatkegésive natyrore dhe
pércaktimi i zonave me rrezik, 2) pércaktimi i goditjeve té ¢gmimeve né kushtet e realizimit té
rrezigeve dhe 3) pércaktimi i vlerés sé pasurisé sé paluajtshme té hipotekuar sipas rajonit dhe
shumave té kredive me té cilat kané té béjné dhe 4. ) llogaritja e humbjeve t& mundshme nga
realizimi i rrezigeve.

1) 1) Fatkegésité natyrore gé jané analizuar jané: vérshimet e lumenjve, pérmbytjet né
zonat urbane, zjarret né pyje dhe térmetet. Shkalla e rrezikut éshté pasqyrim i démit
material té pritshém gé mund té ndodhé dhe ndahet né katér kategori: shumé i ulét, i
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ulét, i mesém dhe i larté. Hartat me zonat e rrezikut té pércaktuara pér cdo fatkeqési
natyrore jané marré nga platforma “Think Hazard” (anglisht: ThinkHazard)*, gé u
zhvillua nga Organizata Globale pér Reduktimin e Fatkegésive. Zonat gjeografike jané
njésité kadastrale né vend®.

2) Pércaktimi i goditjeve té cmimeve u krye né bazé té metodologjisé pér testin e stresit
klimatik té Bankés Qendrore Europiane (BQE), késhtu gé pér cdo shkallé rreziku, u
vendos njé normé e ndryshme uljeje né vlerén e pasurisé sé paluajtshme, pra: 4% pér
rrezik shumé té ulét, 10% pér rrezik té ulét, 19% pér rrezik té mesém dhe 45% pér
rrezik té larté.>°

3) Vlerat e pasurive té paluajtshme té hipotekuara sipas rajonit llogariten duke i agreguar
vlerat sipas vendbanimeve, komunave kadastrale dhe komunave té dorézuara né bazé
té té dhénave té ofruara nga bankat.>® N& ményré té ngjashme jané llogaritur edhe
vlerat e kredive té cilave u pérket pasuria e paluajtshme sipas rajonit.

4) Llogaritja e humbjes sé pritshme nga realizimi i rrezigeve né té gjithé vendin béhet
me ndihmén e formulés:

30

4
Ly = Z Pt,a Z &,iCeir
d 1

i=

ku L, pérfagéson vlerén e pritshme té& humbur té pasurisé sé€ paluajtshme; C;; €shté
vlera e parashikuar e pasurisé s€ paluajtshme té hipotekuar; ¢, ; éshté goditja e gmimit
pér shkak té realizimit té rrezikut té njé fatkegésie gé i pérgjigjet shkallés sé rrezikut né

4> Skenarét klimatiké pércaktohen né varési té fuqisé sé politikave té zbatuara pér té arritur géllimet klimatike duke zvogéluar rreziget
fizike dhe té tranzicionit nga ndryshimet klimatike, ndérkaq mund té ndahen né kéto grupe: 1) tranzicioni normal (rrezige té uléta
fizike dhe té uléta té tranzicionit) , 2) tranzicioni i grregullt (rrezige té uléta fizike dhe té larta tranzicioni), 3) bota e nxehté (rrezige
té larta fizike dhe té uléta té tranzicionit) dhe 4) masa té pamjaftueshme dhe té vonuara (rrezige té larta fizike dhe té larta té
tranzicionit). Tranzicioni normal pérfshin skenaré pér fillimin e njé ulje t& matur té€ emetimeve té karbonit menjéheré pér té pérmbushur
géllimet klimatike. Tranzicioni i grregullt pérbéhet nga skenaré gé pretendojné njé pérgjigje té befasishme dhe té papritur, e
mjaftueshme pér té€ pérmbushur géllimet. Bota e nxehté pérfshin skenaré pér zvogélimin e emetimeve, por zbatim té pamjaftueshém
té masave pér té zvogéluar rreziget fizike. Skenarét e masave té pamjaftueshme dhe té vonuara tregojné se nuk po béhet mjaftueshém
pér té pérmbushur synimet klimatike.

4 Mé shumé né Basel Committe on Banking Supervision (2021). Climate-related risk drivers and their transmission channels. Bank
for International Settlements.

47 Mé shumé né European Central Bank (2022). 2022 climate risk stress test, July 2022.

“8 Platforma gjendet né vjegézén: https://thinkhazard.org/en/.

“ Né pérputhje me ndarjen kadastrale, RMV-ja pérbéhet prej 29 njésive kadastrale dhe 1 gendre pér kadastrén e pasurive té
paluajtshme. Shtrirja e zonave té rrezikuara né harté né platformén "Think Hazard" i pérgjigjet kryesisht shtrirjes sé zonave né
pérputhje me ndarjen kadastrale, ndérkaq dallimi i vetém shfaget né shtrirjen e ndarjeve kadastrale té Koganit dhe Dellgevés. Né
aspekt kadastral, territori i Komunés sé Kamenicés magedonase éshté pjesé e njésisé kadastrale té€ Dellgevés, por gjaté pércaktimit
té “Think Hazard"” éshté pérfshiré né njésiné kadastrale té Koganit. P&r hir t& harmonizimit me pércaktimin, né analizé éshté béré njé
shmangie nga ndarja kadastrale dhe shtrirja e ndarjes kadastrale t& Koganit éshté rritur me Komunén e Kamenicés magedonase pér
llogari té shtrirjes s€ njésisé kadastrale té Dellcevés.

0 Metodologjia e BQE-sé& pérdor vlera t& ndryshme pér goditjet e gmimeve té ndértesave banesore (4% pér shumé té uléta, 10% pér
té ulét, 19% pér rrezik t& mesém dhe 45% pér rrezik shumé té larté) dhe hapésirat afariste (3% pér shumé té ulét, 8 % pér rrezik té
ulét, 16% pér rrezik t& mesém dhe 43% pér rrezik té larté). Duke gené se objekt i analizés jané pasurité e paluajtshme té hipotekuara
(ndértesé banimi dhe biznesi), pér ¢éshtje kujdesi, jané marré né konsideraté vilerat mé té larta pér goditjet e gmimeve, pra ato té
objekteve té banimit.

51 Té dhénat e grumbulluara sipas njésive kadastrale dhe gendrés sé pasurive té paluajtshme kadastrale jané llogaritur né bazé té té
dhénave té dorézuara nga gjithsej 10 banka (dy banka nuk kané dorézuar té& dhéna, "Banka Zhvillimore e Magedonisé sé Veriut" SHA
Shkup nuk éshté pérfshiré né analizé).
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w7

zoné; p., éshté probabiliteti qé njé fatkeqési mund té ndodhé*?; ndérkaq t, i dhe d
jané pércaktime pér periudhén kohore, rajonin gjeografik dhe llojin e fatkegésisé,
pérkatésisht. Norma e pritshme e humbjes sé vlerés sé pasurive té paluajtshme té
hipotekuara né té gjithé vendin A, mund té llogaritet si
L
A =
DLy
Grafiku nr. 1

Harta e rajoneve sipas shkallés sé rrezikut
nga vérshimet e lumenjve

Harta e rajoneve sipas shkallés sé rrezikut
nga pérmbytjet né zonat urbane

Kriva
Pallanké

Gostivar

Shkalla e dallimit

__shumé e ulét [l e mesme
[eulét M e larté

Shkalla e dallimit
[ shumé e ulét [l e mesme
[Te ulét M e larté

Harta e rajoneve sipas shkallés sé rrezikut
nga zjarret pyjore

Shkalla e dallimit
[ shumé e ulét [l e mesme
[Te ulét M e larté

Harta e rajoneve sipas shkallés sé rrezikut
nga térmetet

Shkalla e dallimit

[“shumé e ulét [l e mesme
[Te ulét M e larté

Burimi: Banka Popullore né bazé té hartave té “Think Hazard".

52 Probabilitetet qé té ndodhin fatkeqgési llogariten né bazé té té dhénave té shpeshtésisé sé fatkeqésive qé shkaktuan déme materiale
né periudhén e fundit 20-vjecare, té disponueshme né bazén ndérkombétare té té dhénave té fatkegésive té Qendrés pér Hulumtimin
e Epidemiologjisé sé Fatkeqésive, duke pérdorur formulén

Pta = TN’

ku N, éshté numri i fatkegésive natyrore té tipit d né periudhén e fundit 20-vjecare, N éshté numri i pérgjithshém i fatkegésive né té
njéjtén periudhé, ndérkaq T = 20 éshté periudha kohore né té cilén jané vézhguar fatkeqésité natyrore..
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Hartat e rajoneve sipas shkallés sé rrezikshmérisé tregojné se i gjithé territori i
vendit éshté nén rrezikshméri té larté té zjarreve né pyje dhe rrezik mesatar pér
térmete. Pér sa i pérket vérshimeve té lumenjve, me rrezik té larté jané rajonet pérgjaté
luginave té lumenjve Vardar, Bregallnicé, Cérna Reka, Drini i Zi dhe Strumicé; rajoni pérgjaté
rrjedhés sé lumit Treska éshté me rrezik mesatar, ndérsa rajonet e tjera jané né rrezik té ulét
ose shumé té ulét. Shkalla e rrezikut té pérmbytjeve né zonat urbane éshté dukshém mé e
larté dhe pothuajse i gjithé territori i vendit éshté né rrezik té larté, me pérjashtim té pjeséve
té largéta lindore dhe verilindore, si dhe disa rajone né pjesén peréndimore dhe jugperéndimore
té vendit.

Grafiku nr. 2

Harta e rajoneve sipas pjesémarrjes sé vlerés Harta e rajoneve sipas shkallés sé pritshme
sé pasurive té paluajtshme té hipotekuara né té humbjes sé vlerés sé pasurive té
vitin 2022 paluajtshme té hipotekuara né vitin 2022

Kriva
Pallanké

Kumanové

Kratové Kogan
\ J Deligevé
Shén Py (8
Nikoll& Vinicé
Sosier i Shtig Berové
mk;f:dm Veles Radovish

Kérgové

Dibér

Negotiné Strumicé

i
pemi._ Prilep Vallandové
Stru Hisar Kavadar )

' “Gjevgjeli B

Pjesémarrja e vlerés

[ <07% W 1421%
WozL,ee W 2%

Resnje Aksion me vleré
] <i% IR
[ 1-3% B =5

Burimi: Banka Popullore.

Norma e pritshme e humbjes sé vlerés sé pasurive té paluajtshme té hipotekuara,
si rezultat i realizimit té rreziqgeve té ndryshimeve klimatike, pér té gjithé vendin né
vitin 2022 éshté 2,1% dhe éshté né té njéjtin nivel né krahasim me pesévjecarin e
méparshém. Duke gené se pasuria e paluajtshme e hipotekuar né Shkup dhe rrethiné ka njé
pjesémarrije kryesisht né rritje (60,2% né vitin 2022) né vlerén e pérgjithshme té pasurive té
paluajtshme té hipotekuara né vend, norma e pritshme pér té gjithé territorin rrjedh kryesisht
nga shkalla e pérgjithshme e rrezikut dhe norma e pritur né Shkup, gé pér vitin 2022 éshté
2,2%.

Te skenarét klimatiké té vendosur nga Rrjeti pér Gjelbérimin e Sistemit Financiar,
jané té mundshme dallime né fuqiné dhe shpeshtésiné e fatkeqésive natyrore.
Gjithashtu, démet materiale té shkaktuara nga c¢do fatkeqgési natyrore jané té ndryshme si
pasojé e ndryshimeve né fuginé e fatkegésive natyrore, por edhe pérmirésimit té infrastrukturés
pér té neutralizuar efektet negative té fatkegésive. Prandaj, shfaget nevoja pér té analizuar
skenaré té ndryshém pér zhvillimin e ndryshimeve klimatike dhe ndikimin e tyre né vlerén e
pasurive té paluajtshme té hipotekuara. Pér kété qgéllim, krahas skenarit bazé qé ishte zhvilluar
mé paré€, jané vendosur edhe dy skenaré shtesé né varési té shkallés sé rrezikut dhe té
shpeshtésisé gé té ndodhin fatkeqésité natyrore, pérkatésisht: optimist (ulja e shkallés sé
rrezikut né secilin rajon pér njé shkallé dhe ulja e shpeshtésisé sé pritshme té fatkegésive
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natyrore) dhe pesimiste (rritja e shkallés sé rrezikut né ¢do rajon pér njé shkallé dhe rritja e
shpeshtésisé sé pritshme té fatkeqésive natyrore). Ndryshimi i frekuencés éshté kryer duke
ndryshuar periudhén kohore né té cilén jané vézhguar fatkeqgésité natyrore. Periudha kohore e
shkurtuar supozon shfagjen e té njéjtit numér fatkeqésish natyrore si né skenarin bazé, né njé
periudhé mé té shkurtér (frekuencé e rritur) dhe periudha kohore e zgjatur supozon shfagjen
e té njéjtit numér fatkegésish natyrore si né skenarin bazé, né njé periudhé mé e gjaté
(frekuencé e reduktuar).

Tabela nr. 1
Skenari Periudha kohore (T) Shkalla e rrezikshmérisé (r)
Themelor T =20 r
Optimist T =30 r—1
Pesimist T =10 r+1

Shénime: né skenarin optimist, niveli i zvogéluar i rrezikut vlen pér té gjitha fushat, pérveg atyre, niveli i rrezikut
té té ciléve ishte shumé i ulét né skenarin bazé. Né ményré té ngjashme, né skenarin pesimist, shkalla e rritur e
rrezikut vien pér té gjitha fushat, pérvec atyre, shkalla e rrezikut té té cilave ishte e larté né skenarin bazé.

Norma e pritshme e humbjes sé vlerés sé pasurive té paluajtshme té hipotekuara
pér té gjithé vendin né vitin 2022 éshté 0,6% né skenarin optimist dhe 4,3% né
skenarin pesimist. Né skenarin optimist, shkalla e pritshme sipas gqyteteve ndryshon nga
0,2% né 0,6%, qé éshté mé e ulét se niveli i pritshém pér té gjithé vendin né skenarin bazé.
Nga ana tjetér, né skenarin pesimist, norma e pritshme sipas qyteteve léviz nga 2,0% né 4,5%,
me ¢'rast vetém tri qytete kané normé mé té ulét té pritshme se ajo né skenarin bazé pér té
gjithé vendin. Kéto gjetje tregojné se zbatimi i organizuar dhe né kohé i masave pér tranzicionin
e gjelbér dhe reformat e tjera mund té kontribuojé né uljen e vlerés sé pritshme té humbur té
pasurive té paluajtshme, e me kété edhe zvogélimin e rrezigeve pér aftésiné e pagesés té
bankave.

Grafiku nr. 3
Harta e rajoneve sipas normés sé pritshme Harta e rajoneve sipas normés sé pritshme
A¢; Né skenarin optimist né vitin 2022 A¢; Né skenarin pesimist né vitin 2022
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Burimi: Banka Popullore.
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1.4. Sektorii "Amvisérive"

Gjaté vitit 2022, pavarésisht mjedisit té pasigurt makroekonomik, me goditje qé
mund té ndikojné né bilancet e “amvisérive”, rreziget qé lidhen me kété sektor
vazhdon té jené mesatare. Treguesit e aftésisé sé pagesés dhe té likuiditetit shénuan
pérmirésim minimal né vitin 2022, duke udhézuar né ndjeshmériné e kufizuar té
sektorit té "amvisérisé" ndaj goditjeve, si dhe cenueshméria sistemore e kétij sektori
éshté relativisht e kufizuar, qé mund té shihet edhe nga niveli i agreguar pér rrezikun
sistemor.

Té ardhurat nominale té disponueshme té cilat jané bazé pér qéndrueshmériné e
nivelit té borxhit té sektorit té “amvisérisé” né térési, por edhe pér formimin e
kursimeve, marrjen e rrezigeve financiare népérmjet investimeve dhe rritjen e
mévonshme té mjeteve financiare, u rritén edhe né vitin 2022, madje ndjeshém
shpejté. Né vitin 2022, u realizua njé rritje nominale e mjeteve té akumuluara
financiare, gjaté ruajtjes sé prirjes sé amvisérive pér investime mé pak té rrezikshme,
kryesisht né depozita né banka dhe né fondet e pensioneve private. Kursimet e
amvisérive vazhdojné té rriten, megjithése konflikti ushtarak né Ukrainé dhe
pasiguria qé lidhet me té dhe kriza e shpenzimeve sé jetesés kontribuan né
ndryshimin e prirjeve valutore dhe té maturimit pér kursimet e amvisérive. Né lidhje
me kété, né gjysmén e paré té vitit, kur efektet e goditjeve té akumuluara ishin mé
té theksuara, u vérejt njé ulje afatshkurtér dhe mesatare e kursimeve (né mars), qé
u stabilizua shpejt dhe kursimet vazhduan té rriten, por me kontribut mé té madh té
kursimeve né valuté té huaj né krahasim me até vendore dhe rritje e komponentit
afatshkurtér té kursimeve. Kjo éshté njé sjellje e zakonshme né periudha pasigurie,
me ¢'rast tashmé pritshmérité u pérmirésuan né mes té vitit, pér t'u pérforcuar
depozitat né valuté vendore né fund té vitit edhe né afat té gjaté, e qé vazhdoi edhe
né vitin 2023. Shkalla e euroizimit, e matur nga pjesémarrja e depozitave né valuté
né depozitat e pérgjithshme té amvisérive, u rrit né 52.2% né vitin 2022 (50.5% njé
vit mé paré), qé megjithaté paraqet njé rritje mesatare té prirjes sé amvisérive pér té
kursyer né valuté té huaj né krahasim me zhvendosjen mé té theksuar né rritje gjaté
krizés financiare globale.

Borxhi i amvisérive vazhdon té rritet, por me normé té ngadalésuara té rritjes, qé
ishte mé i ulét se rritja nominale e PBB-sé. Kjo mundésoi qé norma e borxhit té
amvisérive té mbahet né nivel mesatar dhe relativisht té qéndrueshém prej rreth 30%
té PBB-sé. Treguesit e shlyerjes sé borxhit tregojné gjithashtu rrezige mesatare pér
kreditorét e amvisérive. Késhtu, né kushtet e trysnive relativisht té forta té gmimeve
dhe pérshpejtimit té normave té inflacionit, té ndjekura nga ashpérsimi i politikave
monetare nga pothuajse té gjitha bankat gendrore, pérfshiré edhe até vendore,
rreziku i kredisé nga sektori i "amvisérisé" nuk kishte pasqyrim té madh né cilésiné e
portofoleve té bankave magedonase. Né fakt, né portofolin e kredisé sé amvisérive,
norma e kredive me probleme shénoi pérmirésim vjetor modest dhe mé 31.12.2022
ishte 1.9%. Mbéshtetja e kredive pér amvisérité vazhdon té rritet, por né vitin 2022
rritja éshté pak mé e ngadalté né krahasim me vitin e kaluar. Huamarrja e re e
amvisérive éshté kryesisht né formén e kredive banesore dhe konsumatore, qé
kryesisht miratohen né afate mé té gjata, né té cilat aftésia kreditore e klientéve
éshté mé e pasigurt. Duke shtuar kétu kushtet aktuale té rritjes sé inflacionit dhe té
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rritjes sé pritur té métejshme té normave té interesit, kjo mund té ndikojé negativisht
né aftésiné kreditore té amvisérive, qé, nése mbahet pér njé periudhé mé té gjaté,
mund té ¢ojé né rritjen e mundshme té normés sé kredive me probleme dhe té
humbjeve kreditore té bankave. Shtresat me borxhe té larta té popullsisé jané
vecanérisht té cenueshme né krahasim me té ardhurat e tyre té disponueshme, té
cilat kané hapésiré mé té kufizuar pér zbutjen e efekteve té goditjeve té& gmimeve dhe
té interesave. Pér té kontribuar né parandalimin e akumulimit té rrezigeve sistemore
né segmentin e amvisérive, pérfshiré tregun e pasurive té paluajtshme, Banka
Popullore zbatoi instrumente makroprudenciale pér cilésiné e kérkesés pér kredi té
personave fiziké né fund té vitit 2022 dhe pércaktoi metodologjiné e llogaritjes sé
treguesve té caktuar qé lidhen me nivelin e borxhit dhe aftésiné pér té shlyer
detyrimet mujore té kredisé nga personat fiziké, duke pércaktuar gjithashtu
marrédhénien ndérmjet shumés sé kredisé dhe vilerés sé pasurisé sé paluajtshme té
hipotekuar. Né prill 2023, Banka Popullore vazhdoi té forcojé kornizén
makroprudenciale, duke pércaktuar vlerat maksimale pér kéta tregues né bazé
sistemore, niveli i té cilés nuk shmanget ndjeshém nga lartésia e zbatuar e kétyre
treguesve nga bankat.

Né vitin 2022, mes pasigurisé sé larté globale té
shkaktuar nga Iufta né Ukraing, rritjes sé
inflacionit dhe krizés energjetike, te té ardhurat
nominale>? té disponueshme té sektorit té
"amvisérisé" u vérejt njé pérshpejtim i

Grafiku nr. 44

Té ardhurat e disponueshme, konsumi
personal dhe norma e kursimeve té sektorit
té "amvisérisé".

né milioné denaré dhe né pérgindje

600,000 »| rritjes vjetore, me normé té rritjes prej mé
shumé se dyfishin né krahasim me njé vit mé paré
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Burimi: \_/_Ieré§ime dhfa llogaritje t& Bankés Popullore né  (pothuajse 90%) e daljeve té pérgjithshme qé
baze tété dhénave té ESHS, MF dhe CDHV formojné t& ardhurat e disponueshme té& sektorit
té "amvisérisé", e zEné detyrimet ndaj shtetit. Késhtu, rritja e komponentéve dalés té té ardhurave

53 Pér shkak té mungesés sé té dhénave pér té ardhurat e disponueshme né statistikat zyrtare, gé nga viti 2007, Banka Popullore
pérpunon té dhéna té péraférta pér té ardhurat e disponueshme té sektorit té "amvisérisé€" né vend, qé pérditésohen ¢do vit. Pér disa
nga komponenté té té& ardhurave té disponueshme pér té cilét nuk ka té dhéna zyrtare, béhet njé vlerésimi. Té ardhurat e
disponueshme pérfagésojné dallimin midis shumés nominale té hyrjeve dhe daljeve té parave né dhe nga sektori i "amvisérisé". Si
komponenté hyrés merren parasysh: shuma bruto e kompensimit pér punonjésit, t€ ardhurat e prodhuesve individualé, transferet
sociale (pensionet e paguara nga SPIRMV, ndihma sociale, ndihma pér té& papunét, kompensimet pér s€émundje, etj.), pensionet nga
shtylla e dyté e pensioneve, transferet private nga jashté, té ardhurat nga interesat dhe dividendét, vlerésimet pér té ardhurat e
tatueshme nga burime té tjera (t€ 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 t€ obligacioneve pér denacionalizim, pagesat e interesit nga letrat me vleré, shtetérore, dhe kompensimet e
rezidentéve té punésuar jashté vendit. Si dalje merren parasysh: shpenzimet e interesit, kontributet pér rroga pér fondin SPIRMV, pér
shtyllén e dyté pensionale, pér sigurimin shéndetésor shtetéror, pér sigurimin né rast papunésie, transferet private jashté vendit dhe
pagesat e tatimit mbi té€ ardhurat personale.
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té disponueshme rezulton kryesisht nga shuma mé e madhe e kontributeve nga rroga, qé, né
kushtet e njé numri pothuajse té pandryshuar té té punésuarve né vitin 2022>, i detyrohet
térésisht rritjes nominale t€ mesatares sé rrogave té paguara, gjaté rritjes sé rrogés minimale, si
dhe rritjes sé njé pjese té rrogave né sektorin publik>>. Kontribut plotésues né rritjen e rrogés
mesatare kishin edhe disa faktoré strukturoré té caktuar, si¢c éshté mungesa e fuqisé punétore né
segmente té caktuara té tregut té punés. Megjithaté, né kushtet e rritjes sé cmimeve gjaté vitit,
norma reale* e rritjes sé té ardhurave té disponueshme u ngadalésua dhe né vitin 2022 ishte
2,5% (3,5% njé vit mé paré).

Pjesa e té ardhurave té disponueshme té sektorit té "amvisérive" qé éshté e
pakonsumueshme, pas shpenzimeve pér konsum personal, pérfagéson kursimet e
sektorit té "amvisérive", qé shérben si bazé pér llogaritjen e normés sé kursimit té
amvisérive®’. Né vitin 2022, né kushtet e rritjes nominale té rrogave mesatare té paguara dhe
té mbéshtetjes sé métejshme solide té kredis€, konsumi personal realizoi rritje vjetore té
pérshpejtuar prej 14,4% (10,4% né vitin 2021). N& té njéjtén kohé, rritja mé e shpejté e konsumit
personal sesa rritja e té ardhurave té disponueshme béri té pamundur mbulimin e ploté té
konsumit personal me té ardhura té disponueshme, gé ndikoi né uljen e normés sé kursimit té
sektorit té "amvisérive". Mirépo, duhet pasur parasysh se té ardhurat e disponueshme bazohen
né vlerésimin e Bankés Popullore dhe shpérndarja e saj e konsumit personal dhe e kursimeve
duhet interpretuar me kujdes, vecanérisht nése dihet se, zakonisht né vendin ton&, ekonomia gri
ka edhe njé pjesé né formimin e té ardhurave té disponueshme8. Késhtu, né disa vite té caktuara,
si né rastin e vitit 2022, u arrit njé prirje negative margjinale pér kursim té sektorit té “amvisérive”,
gé megjithaté mund té konsiderohet si njé e dhéné jashtézakonisht e pazakonté né kushte té
rritjes sé depozitave té kétij sektori né banka.

54 Né vitin 2022, shkalla e punésimit mbeti né nivelin e vitit t& kaluar, né 47,3%. Rritja mé e ngadalté ekonomike, né kushtet e
pasigurisé sé larté nga zhvillimi i luftés né Ukrainé dhe pérkeqgésimi i tregut té energjisé, ndikoi edhe né kérkesén e tregut té punés.
Késhtu, numri i té€ punésuarve né vitin 2022 u ul me 0,2%. Ndérsa gjaté vitit 2022, Ministria e Punés dhe e Politikés Sociale dhe
Agjencia e Punésimit vazhduan zbatimin e masave dhe té programeve aktive t&€ menduara pér rritjen e punésimit. Me Planin
operativ pér programet dhe masat aktive té punésimit dhe té shérbimeve né tregun e punés né vitin 2022, u mbuluan rreth 13,000
té papuné, pérmes nénté llojeve té ndryshme té programeve gé pérmbajné edhe masa té€ veganta (mé shumé informacion né
https://av.gov.mk/operativen-plan.nspx dhe https://vlada.mk/node/27001).

55 Rritja né njé pjesé Eshté rezultat i rritjes sé rrogés minimale prej 18,5% né mars té vitit 2022, si dhe rritjes sé njé pjese té
rrogave né sektorin publik né shtator té vitit 2022 (né pérputhje me ribalancin e Buxhetit, rritje prej 15% ka rroga e shtatorit pér
punonijésit e drejtésisé, té arsimit t& mesém dhe fillor dhe kujdesit ndaj fémijéve, 7% rritje t€ rrogave pér punonjésit e arsimit té
larté dhe 5% rritje té rrogave pér punonjésit né Ministriné e Punéve té€ Brendshme dhe né shéndeti). Shuma e rrogés minimale né
bruto, duke filluar nga marsi i vitit 2022 deri né shkurt té vitit 2023, éshté 26,422 denaré (mé paré 22,146 denaré), pérkatésisht
rroga minimale né shumén neto éshté 18,000 denaré (paraprakisht 15,194 denaré).

%6 Norma reale e ndryshimit né té& ardhurat e disponueshme rregullohet pér deflatorin e konsumit personal si masé e inflacionit.

57 Norma e kursimeve té amvisérive pérfagéson raportin e kursimeve me té ardhurat e disponueshme té sektorit té "amvisérive".

8 Duke gené se nuk ka té dhéna té publikuara zyrtarisht pér komponenté té caktuar té té ardhurave té disponueshme, Banka Popullore
bén vlerésimin gé krijon mundésiné gé té ardhurat e disponueshme té vértetuara té& mos jené gjithépérfshirése, qgé mé pas ndikon né
lartésiné e normés sé llogaritur té kursimit.
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Grafiku nr. 45
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Burimi: Vlerésimet dhe llogaritjet e Bankés Popullore, bazuar né té dhénat nga ESHS, Ministria e Financave dhe CDHV

——T& ardhura té prodhuesve individualé (shkalla majtas)
Mjete té té punésuarve (shkalla majtas)
- == Transfere sociale (shkalla majtas)

Né periudhén e ardhshme, rreziget mjedisore lidhen kryesisht me inflacionin, qé nése vazhdon té
jeté né nivele mé té larta, mund té kontribuojé né uljen e té ardhurave reale té disponueshme té
amvisérive, vecanérisht atyre me té ardhura mé té uléta, gé mund té pasqyrohet né vendimet
konsumatore dhe investuese té amvisérive, si dhe né aftésiné pér té shlyer borxhet rregullisht.

14.1. Mjetet financiare té sektorit té "amvisérisé”

Né vitin 2022, mjetet financiare té sektorit té "amvisérive">® vazhdojné té rriten, por
ngadalé (rritje 6,1% kundrejt 9,3% né vitin 2021). Gjaté rritjies mé té shpejté té PBB-sé
nominale, pjesémarrja e mjeteve financiare té sektorit té "amvisérive" né prodhimin e brendshém
bruto u ul mesatarisht dhe ishte 66,5% (69,1% né 2021). Pjesa mé e madhe e rritjes sé€ mjeteve
financiare erdhi nga investimet e amvisérive né depozita né bankat vendore dhe né né kursimoret
(me njé kontribut prej 63,8%), si dhe nga investimet né fondet private té pensioneve (me njé
kontribut prej 27,3%). Amvisérité jané tradicionalisht depozituesit mé té réndésishém né sistemin
bankar magedonas sepse pérbéjné mbi 65% té depozitave té pérgjithshme né banka. Mjetet e
tyre té depozituara né banka gjaté vitit 2022 shénuan rritje (pér 19,385 milioné denaré ose pér
6,3%), qé né kushtet e rrezigeve té theksuara né ekonominé vendore, té shkaktuara nga faktorét
globalé, éshté mé e ngadalté né krahasim me rritjen né vitin 2021 (6,9%). Shpérthimi i luftés né
Ukraing, goditja te gmimet botérore té produkteve primare, veganérisht e energjisé dhe rritja e
pérgjithshme e pasigurisé kishin efekte té caktuara né kursimet e popullsisé, por ato ishin
jetéshkurtra dhe té kufizuara. Késhtu, né gjysmén e paré té vitit, kur efektet e goditjeve té
akumuluara ishin mé té theksuara, u vu re njé rénie mesatare mujore e kursimeve (né mars), pas
sé cilés depozitat e amvisérive u rritén sérish. Prirja e depozituesve pér t'i mbajtur mjetet e tyre

%9 Sgarimi i disa komponentéve mé specifiké té mjeteve financiare: 1) paraja té gatshme né garkullim — né bazé té vlerésimin se 80%
e parave té gatshme né garkullim (jashté bankave) jané te amvisérité dhe pérfshihen né mjetet e tyre financiare; 2) aksionet vendore
- investimet e personave fiziké rezidenté né aksione vendore jané pérmbledhje e aksioneve té kuotuara dhe té pakuotuara té shogérive
aksionare vendore, me vleré nominale; 3) siguracionet e sigurimit té jetés - si vleré e pérafért pér kérkesat e amvisérive né bazé té
siguracioneve té 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 pércaktohet aférsisht nga
dallimi midis hyrjeve dhe daljeve té transaksioneve té kryera, t& marra pérmes njoftimeve nga bankat pér garkullimin e paguar me
jashté.
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né valuté ishte mé e madhe, duke pasur parasysh pasiguriné e pranishme, por tashmé nga mesi
i vitit pritshmérité jané stabilizuar, dhe kah fundi i vitit u pérforcua rritja e depozitave né denaré.
Né kété kontribuan edhe masat e ndérmarra nga Banka Popullore né lidhje me dallimin e normave
té rezervés sé detyrueshme sipas valutés sé depozitave,®® gé nxisin rritjen e kursimeve né denaré.
Né té njéjtén periudhé u rrit prirja e depozituesve pér té mbajtur mjetet e tyre né banka pér afate
mé té shkurtra, me ¢'rast depozitat pa afat kushtézuan rritjen vjetore té potencialit depozitues té
amvisérive. Kjo u tejkalua gjithashtu né mesin e vitit kur u pérmbysén prirjet edhe né gjysmén e
dyté té vitit. Ndryshime pozitive mujore kishte edhe te depozitat afatgjata, gé tregon pér njé
reagim ndaj rritjes sé normés sé kthimit, por edhe ndaj pritshmérive pozitive dhe besimit té
depozituesve.

Grafiku nr. 46
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Burimi: Vlerésimet dhe llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat dhe kursimoret, MF,
MAPAS, CDHV, ASO dhe KLV.

Amvisérité jané "kreditor neto" té sektorit vendor bankar, ndérkaq pozicioni i tyre
pozitiv neto financiar®! u forcua mé tej gjaté vitit. Kjo éshté pér shkak té rritjes mé té larté
absolute té depozitave®? né lidhje me rritjen e borxhit té amvisérive®® ndaj sektorit bankar.
Amvisérité tregojné prirje té ulét pér té€ marré rrezige té tregut. Edhe pse né vitet e kaluara, né
kushtet e normave té uléta té interesit, vérehet njé ridrejtim i caktuar i mjeteve drejt
instrumenteve alternative financiare (si fondet e pensioneve vullnetare, siguracionet e sigurimit

60 Pérmes zvogélimit t& normés sé rezervés sé detyrueshme pér detyrimet né denaré (sé pari, nga 8% né 6,5%, e mé pas né nivelin
prej 5%) dhe rritjes sé njékohshme té normés sé rezervés sé€ detyrueshme pér detyrimet né valuté (sé pari, nga 15% né 16,5%, dhe
mé pas deri né nivelin 18%), té cilat zbatohen nga qgershori, pra nga gushti 2022 (pérveg késaj, nga janari 2023 zbatohet njé normé
edhe mé e larté e rezervés sé detyrueshme pér detyrimet né valuté, prej 19%), tentohet té kihet ndikim né normat e interesit té
depozitave né banka dhe mé pas né strukturén valutore té depozitave né sistemin bankar

61 Pozicioni financiar i amvisérive ndaj bankave vendore paraget dallimin ndérmjet kérkesave nga bankat vendore (depozita) dhe
borxhit ndaj bankave vendore (kredi). Nése sektori ka tepricé té mjete financiare, atéheré pozicioni financiar neto éshté pozitiv, pra
sektori éshté “kreditor neto”. Nése sektori ka mungesé té mjeteve financiare, atéheré pozicioni financiar neto éshté negativ, pra
sektori éshté “debitor neto”. Né kété analiz&€, borxhi i amvisérive pérfshin kredité qé u nénshtroheshin fshirjes sé detyrueshme né
pérputhje me rregulloren.

62 Né vitin 2022, né kushtet e rritjes sé rrezigeve né ekonominé vendore, té shkaktuara nga faktorét globalé, depozitat e amvisérive
realizuan rritje prej 6,3%, gé ishte mesatarisht mé e dobét né krahasim me rritjen prej 6,9% té vitit 2021.

63 Borxhi i pérgjithshém i sektorit té “amvisérive” ndaj bankave vendore u rrit me 7,2% né vitin 2022, né krahasim me 7,9% sa ishte
rritja né vitin 2021.
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té jetés, aksionet né fondet e hapura té investimeve ose né tregjet financiare té huaja®),
megjithaté pjesémarrja e kétyre investimeve vazhdon té jeté modeste né krahasim me depozitat
bankare.

1.4.2. Detyrimet e sektorit té "amvisérive”

Né vitin 2022, borxhi i sektorit té “"amvisérive” vazhdon té rritet, por me njé normé
mé té ngadalté prej 7,3% (8,9% njé vit mé paré). Norma e borxhit té€ amvisérive, e matur
me pjesémarrjen né borxhit té pérgjithshém té amvisérive né prodhimin e brendshém bruto,
shénoi rénie (me 0,8 piké pérgindje né krahasim me fundin e vitit té kaluar) dhe ishte 29,7%. Né
vitin 2022, borxhi i amvisérive ndaj pothuajse té gjithé kreditoréve®> shénon rritet, por nxités i
rritjes vazhdon té jeté borxhi ndaj bankave vendore®®, gé dominon né borxhin e pérgjithshém té
amvisérive (me njé pjesémarrje prej 90,8%). Né vitin 2022, borxhi ndaj shogérive financiare
regjistroi rritie mé té ndjeshme (22,2% né baza vjetore). Pjesémarrja e tij né borxhin e
pérgjithshém té amvisérive vazhdon té jeté i ulét (rreth 3%), por mund té jeté njé rrezik i
konsiderueshém pér disa kategori té amvisérive gé kané mé shumé borxh né raport me té
ardhurat.

Grafiku nr. 47

Struktura e borxhit té amvisérive (maijtas) dhe ndryshimi vjetor i borxhit t&€ amvisérive (djathtas)
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Burimi: Regjistri i kredive i Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat, kursimoret, MF, CDHV,
MAPAS, KHV dhe ASO, si dhe Enti Shtetéror i Statistikés pér PBB-né né njoftimin e publikuar mé 5 gershor 2023.

64 Investimet e rezidentéve né instrumente financiare né tregjet e huaja financiare u mundésuan gé né fillim té vitit 2019, me fillimin
e fazés sé dyté té Marréveshjes sé Stabilizim-Asociimit ndérmjet vendit toné dhe BE-sé.

85 Borxhi i akvisérive shénon rritje ndaj shogérive financiare vendore (pér 22,2%), ndaj shogérive té lizingut (pér 4,9%) dhe ndaj
jorezidentéve (pér 3,4%). Borxhi ndaj kursimoreve ulet (pér 2%).

% N& borxhin ndaj bankave jané pérfshiré edhe vlerat gé ishin 1éndé e fshirjeve té detyrueshme, né pérputhje me rregulloren.
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Grafiku nr. 48
Treguesit e madhésisé relative té borxhit t€ amvisérive (lart majtas), treguesit e rrezigeve dhe té

cenueshmeérisé té borxhit t& amvisérive (lart djathtas) dhe analiza krahasuese e nivelit t& borxhit
té amvisérive né vitin 2022, sipas vendit (né mes té poshtém)
né milioné denaré dhe né pérgindje
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Burimi: Regjistri i kredive té Bankés popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat, kursimoret, MF, CDHV, MAPAS, KHV dhe
ASO, si dhe Enti Shtetéror i Statistikés pér PBB-né né njoftimin e publikuar mé 5 gershor 2023. Pér borxhin e amvisérive sipas vendit,
si burim u pérdor baza e té dhénave globale té borxhit t& FMN-sé.

Vérejtje: Treguesi i rrezikut té likuiditetit, = 0,5 Borxhiy Shiyerjae interesit _ \jjarg mé e larté e treguesit

Té ardhura té disponueshme; "~ Té ardhura té disponueshme,
tregon pjesémarrje mé té larté té borxhit né té€ ardhurat e disponueshme té amvisérive.

o . . e e vse e Shiyerjae i i T6 ardhura té di h .. . . .
Treguesi i rrezikut t& efektit t& “topit t& bOrés” = e ot - (TeZ‘:;hut:i:;l:;’;;zz;mrzf; - 1)- Treguesi i rrezikut t& efektit

té "topit té€ borés" ka vleré negative, duke pasur parasysh faktin se pjesémarrja e shpenzimeve té mjeteve té pranuara si borxh
(shlyerja 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 sé pagesés paraget marrédhénie ndérmjet borxhit t& amvisérive dhe mjeteve
financiare neto (mjetet financiare neto paragesin dallimin midis mjeteve financiare dhe borxhit t€ amvisérive). Treguesi i rrezikut
sistemor paraget mesatare té treguesve té analizuar pér rrezikun e likuiditetit, rrezikun e mospagesés dhe rrezikun e efektit té "topit

té borés".
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Grafiku nr.49 Grafiku nr. 50
Treguesit e aftésisé pér shlyerjen e borxhit t& Pjesémarrja e borxhit té€ amvisérive ndaj
amvisérive bankave né té ardhurat e disponueshme, né
né pérgindje baza té ndryshme
né pérgindje
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=== Shlyerje e interesit dhe e kryegjésé/borxhi i disponueshém —o— Kredité e pérgjithshme t& amvisérive

Burimi: Banka Popullore, né bazé té té€ dhénave té ofruara nga Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore né bazé té té
bankat. dhénave té ofruara nga bankat.

Né vitin 2022, pavarésisht mjedisit té pasigurt makroekonomik, bankat vendore vazhdojné té
ofrojné mbéshtetje solide kreditore pér amvisérité®’, por pak mé ngadalé se njé vit mé paré dhe
mé ngadalé se rritja e té ardhurave nominale té disponueshme. Kjo kontribuoi né pérmirésimin e
caktuar té pozicionit té likuiditetit t& amvisérive, si dhe né treguesin e aftésisé sé amvisérive pér
té shlyer borxhin né bazé té kryegjésé dhe té interesit®®. Gjithashtu, rritia mé e ndjeshme e
mjeteve financiare neto kontribuoi né pérmirésimin mesatar té pozicionit té aftésisé sé pagesés
té amvisérive. Si rezultat i ngadalésimit té rritjes sé borxhit, treguesit g& monitorojné borxhin e
sektorit té "amvisérive" shénuan pérmirésim té lehté, por vazhdojné té jené brenda nivelit gé
ishte karakteristik pér disa vite t&€ méparshme. Né fund té vitit 2022, pjesémarrja e borxhit té
amvisérive né prodhimin e brendshém bruto éshté 29,7% (30,5% né vitin 2021) dhe éshté né
nivel karakteristik pér vendet me nivel té ngjashém zhvillimi, por éshté mé e ulét se vendet mé
té zhvilluara dhe nga pragu i pérftuar cenueshmérisé®®. Kjo marrédhénie nuk éshté e mjaftueshme
dhe treguesi i vetém pér té vlerésuar nivelin e borxhit. Késhtu, borxhi duhet paré edhe né
kontekstin e véllimit té mjeteve financiare dhe té té ardhurave né dispozicion té sektorit, qé pér
momentin mundésojné aftési solide kreditore té sektorit né térési. Aftésia solide e pagesés dhe
mundésia e rritjes sé mundshme té borxhit t&€ métejshém té amvisérive vértetohet edhe nga

7 Né vitin 2022, kreditimi i amvisérive kishte kontribut prej 39% né rritjen vjetore té kredive pér subjektet jofinanciare té bankave
vendore. Ngadalésimi i rritjes sé kredive te amvisérité mund té lidhet me ngadalésimin e kérkesés pér kredi (kjo shénoi rénie té
theksuar né tremujorin e fundit té vitit), si dhe nga ashpérsimi i kushteve té kredisé te amvisérité né gjysmén e dyté té 2022, pas njé
periudhe mé té gjaté té lehtésimit neto té kushteve né kété sektor (burimi: Anketa pér aktivitetin kreditor t€& bankave, té kryera nga
Banka Popullore).

% Pgr nevojat e kétij treguesi u pérdor shuma e kredive té reja té miratuara pér amvisérité gjaté vitit té analizuar. Kredité e reja té
miratuara gjaté vitit 2022 jané mé té uléta pér 3,5% né krahasim me njé vit mé paré.

% Pragu i cenueshmérisé pér borxhin e amvisérive pérftohet né bazé té kornizés sé vlerésimit té disbalancave makroekonomike (MIP
Scoreboard) qé pérdor Komisioni Europian pér té vlerésuar rreziget e mundshme dhe disbalancat makroekonomike né shtetet anétare
té BE-sé. Korniza pérshkruan pragun e cenueshmérisé pér borxhin e pérgjithshém té sektorit privat né nivel prej 133% té PBB-sé.
Pragu i cenueshmérisé sé borxhit t& amvisérive prej 34% té PBB-sé éshté modeluar sipas BQE-sé (Raporti i Stabilitetit Financiar té
BQE-s€, néntor 2018), gé zbérthen pragun prej 133% pér borxhin e pérgjithshém privat, né dy pragje té vecanta pér borxhin e
amvisérive dhe borxhin e sektorit té korporatave, né bazé té pjesémarrjes mesatare té borxhit té sektorit t& amvisérive dhe té sektorit
té korporatave né borxhin e pérgjithshém té sektorit privat. Pér zbérthimin e pragut té cenueshmérisé pér Republikén e Magedonisé
sé Veriut éshté shfrytézuar pjesémarrja mesatare e borxhit t& amvisérive dhe té sektorit t&€ korporatave pér periudhén 2006 - 2022.
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cenueshméria sistemore relativisht e ulét e sektorit té "amvisérive", e pasqyruar népérmjet
treguesit té pérgjithshém té rrezikut sistemor, gé né vitin 2022 shénoi |évizje té lehté né rénie.

padmkoH 6p. 51
Detyrimi i amvisérive te bankat e vendit sipas llojit té produktit té kredisé (majtas) dhe ndryshimit
vjetor (djathtas)

né milioné denaré dhe né pérgindje
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2018 2019 2020 2021 2022 | eeeses Shkalla vjetore e ndryshimit t& borxhit té& pérgjithshém té amvisérive ndaj bankave (shkalla djathtas)

Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

200,000 -

Megjithaté, pasiguria e zgjatur me vazhdimin e luftés né Ukrainé, inflacioni ende i larté dhe
ashpérsimi i kushteve financiare krijojné rrezige mé té médha pér aftésiné kreditore té popullsisé
né té ardhmen, ndaj té cilave jané vecanérisht té ndjeshme segmentet me té ardhura mé té uléta.

IpadukoH 6p. 52

Mesatarja e detyrimeve té amvisérive (maijtas) dhe struktura e borxhit té€ amvisérive (djathtas)
sipas té ardhurave mujore

né mijéra denaré (maijtas) dhe né pérqgindje (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

Sipas llojit té produktit kreditor qé sektori i “amvisérive” pérdor nga bankat vendore”®, rritien mé
té madhe vjetore né vitin 2022 e shénuan kredité banesore (me 12,4%), qé kontribuan me 55,4%
né rritjen e borxhit té pérgjithshém té amvisérive ndaj sektorit bankar. Té dytét pér nga réndésia

70 N& borxhin e pérgjithshém té amvisérive pérfshihet edhe shuma e fshirjeve té detyrueshme gé i b&jné bankat pér shkak té kérkesave
né rregulloret g€ kané té béjné me rrezikun e kredis€, sepse borxhi i gregjistruar vazhdon té jeté detyrim i amvisérive. Banka Popullore
disponon té dhéna pér fshirjen e detyrueshme vetém sipas sektoréve (amvisérité dhe shogérité jofinanciare), por jo edhe pér
strukturén valutore dhe té& maturimit, e as strukturé sipas llojit té produktit kreditor. Pér shkak té késaj, efekti i fshirjeve éshté pérfshiré
vetém né borxhin e pérgjithshém té amvisérive, por jo edhe né analizén sipas karakteristikave té veganta strukturore té tij.
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jané kredité konsumatore me rritje prej 5,9% dhe kontribut prej 42% né rritjen e borxhit té
pérgjithshém té amvisérive ndaj bankave. Pavarésisht rritjes sé pérshpejtuar té kredive banesore
né disa vite té fundit, né strukturén e borxhit t& amvisérive ndaj bankave, pjesén mé té madhe
(rreth 65%) vazhdon ta zéré borxhi gé shérben pér financimin e konsumit té€ amvisérive’!. Pér
dallim nga kjo, né vendet me nivel mé té larté zhvillimi, e sidomos né vendet gé kané marrédhénie
jashtézakonisht té larté té borxhit té amviséris€ ndaj prodhimit t&€ brendshém bruto, sipas
rregullés, pjesa mé e madhe e borxhit té amvisérive lidhet me financimin e blerjes sé pasurisé sé
paluajtshme. Késhtu, ndryshimet né strukturén e borxhit né periudhén e ardhshme do té varen
nga dinamika e té ardhurave té disponueshme, qé pércakton drejtpérdrejt aftésiné kredituese té
amvisérive, pra né nivel té kredituesit, pércakton shumén maksimale té borxhit gé mund té
zgjidhet. Rritja e normave té interesit dhe ndryshimet né tregun e pasurive té paluajtshme jané
gjithashtu faktoré gé mund té ndikojné né vendimet e amvisérive pér té& marré mé shumé hua
dhe pér afate mé té gjata.

Grafiku nr. 53 Aftésia e sektorit té "amvisérive" pér té

Treguesit e cilésisé sé kredive t& amvisérive shlyer rregullisht detyrimet &shté e

né pérgindje réndésishme pér nivelin e rrezikut té

30 kredisé gqé rrjedh nga ky sektor, qé

25 éshté njé nga rreziqget mé té

réndésishme pér institucionet

20 financiare vendore. Te bankat vendore, si

L5 : kreditues mé i réndésishém i amvisérive,

10 _ om0 cilésia e portofolit té pérgjithshém té kredisé

B e pérbéré nga amvisérité, éshté solide, qé

05 mund té shihet edhe nga dinamika e normés

00 sé kredive me probleme, gé éshté relativisht
2018 2019 2020 2021 2022 " " ve g ar . . " e g

- == Pjesémarrje e kredive me probleme né kredité e pérgjithshme e ulét per nje kohé té gjate, nderkaq né vitin

el o v o e < pgme 2022 shénoi rénie vietore mesatare prej 0,1

Shikalla vietore e mosshiverjes piké pérgindjeje (nga 2,0% mé 31.12.2021

Bu_rjmi: Rggjistri kreditor i Bankés Popullore né bazé té t& pa 1,9% mé 31.12.2022). Duke pérjashtuar
dnénave t€ ofruara nga bankat. efektin e fshirjeve t& detyrueshme neto”
shkalla e kredive me probleme pér amvisérité do té ishte 5,4%, qé éshté thuajse né té njéjtin
nivel me mesataren e saj dhjetévjecare. Ky tregues shénon rénie né shumicén e produkteve té
kredisé, me ¢'rast, zakonisht, kredité e menduara pér blerjen e pasurie té paluajtshme vazhdojné
té kené normén mé té ulét té kredive me probleme. Né vitin 2022, pér heré té paré qé nga zbatimi
i fshirjes sé detyrueshme, bankat kané hequr mé shumé kredi me probleme pér amvisérité né
krahasim me shoqérité jofinanciare (54% e gjithsej fshirjeve té detyrueshme té kredive me
probleme kané té béjné amvisérité) dhe kéto fshirje jané kryesisht pasojé e krizés sé koronés.
Megjithaté, pjesémarrja e tyre né borxhin e pérgjithshém té amvisérive éshté e paréndésishme
(0,4%) dhe nuk tregon pér ekzistimin e rrezikut pér stabilitetin e sektorit té "amvisérive".

71 Ka té béjé me kredité konsumatore, kredité pér makina, mbitérhegjet e lejuara né llogarité e pagesave, kartat e kreditit dhe kredité
pér géllime té tjera.

72 Né pérputhje me rregulloren, duke filluar nga mesi i vitit 2019, ¢do banké &shté e detyruar té gregjistrojé ekspozimet kreditore te
té cilat kané kaluar 12 muaj nga data kur banka éshté detyruar té bé&jé korrigjimin e ploté té vlerés, pra té ndajé anash njé rezervé
té posagme. Né periudhén nga viti 2016 deri mé 1 korrik 2019, bankat ishin té& detyruara té bénin fshirjen e detyrueshme té
ekspozimeve té kredisé te té cilat kané kaluar njézet e katér muaj nga data kur ekzistonte detyrimi i korrigjimit té ploté té vlerés,
pérkatésisht ndarjen anash té njé rezerve té posagme. Termi "fshirje e detyrueshme neto" pérfshin shumeén e fshirjeve té zvogéluara
pér pagesén e fshirjeve té béra mé paré.
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Né vitin 2022 vérehet rritje e caktuar e portofolit té kredive me probleme té amvisérive (pér rreth
100 milioné denaré ose pér 2,5%), si rezultat i kredive jofunksionale té personave fiziké pér
financimin e konsumit’3. Kredité e reja me probleme nga amvisérité, né pjesén mé té madhe
mund té lidhen me efektet e pandemisé. Nga ana tjetér, kredité me probleme té personave fiziké
pér financimin e blerjes sé hapésirés banesore dhe afariste né vitin 2022 u ulén pér rreth 3%
(pérkatésisht pér 12 milioné denaré), si dhe u ulén kredité me probleme té tregtaréve me pakicé
( pér rreth 3 milioné denaré). Por, pavarésisht ndryshimeve vjetore relativisht modeste té nivelit
té kredive me probleme né vitin 2022, mjedisi i pérgjithshém ekonomik dhe financiar, né té cilin
operojné subjektet ekonomike vendore, u ndérlikua né vitin 2022, me rritjen e rrezigeve
makroekonomike dhe ashpérsimin e kushteve né tregun financiar global. Prandaj, ndjekja e
vazhdueshme dhe e kujdesshme e aftésisé kreditore té klientéve, posacérisht té atyre qé
aktualisht kané nivel mé té larté té borxhit dhe jané mé té ndjeshém ndaj ndryshimeve né mjedis,
paraget njé nga aktivitetet mé té réndésishme gé bankat vendore duhet t'u kushtojné vémendje.

Gjaté rritjes sé vazhdueshme té kreditimit té amvisérive, cilésia e kétij portofoli
kredie té bankave, si dhe mundésité pér rritjen e métejshme té tij, jané té lidhura
drejtpérdrejt me aftésiné kreditore té amvisérive. Kjo para sé gjithash ka té€ béjé me
aftésiné amvisérive individuale pér té shlyer detyrimet e tyre, e ndjekur pérmes marrédhénies sé
detyrimeve mujore té shlyerjes ndaj bankave dhe té té ardhurave té tyre mujore. Né té njéjtén
kohég, lartésia e té ardhurave éshté njé faktor jashtézakonisht i réndésishém pér vierésimin e
aftésisé kreditore, sepse rreziget e rritjes sé borxhit dhe té shfagjes sé borxhit té tepért jané
shumé mé té theksuara te personat fiziké qé kané té ardhura mujore mé té uléta. Késhtu, rreth
40% e borxhit té amvisérive ndaj bankave éshté i koncentruar né grupin me té ardhura prej deri
né 30.000 denaré, ndérkaq ky grup ka numrin mé té madh té huamarrésve (rreth 75% nga numri
i pérgjithshém i amvisérive huamarrése nga bankat).

Grafiku nr. 54

Struktura e maturimit té borxhit té amvisérive (majtas) dhe maturimi mesatar i ponderuar i
kredive té reja té miratuara t& amvisérive edhe sipas produkteve specifike kreditore (djathtas)
né pérgindje (majtas) dhe né vite (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

73 Kredité me probleme pér financimin e konsumit u rritén kryesisht si pasojé té rritjes sé kredive konsumatore me probleme pér rreth
200 milioné denaré, ndérsa kredité me probleme te produktet e tjera kreditore (lejuan mbitérhegje né llogarité e pagesave, kartelat
e kreditit, kredité pér vetura dhe kredi té€ tjera. ) u ul pér rreth 90 milioné denaré.
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Rritja mé e shpejté e detyrimeve té amvisérive, kryesisht né afate mé té gjata’4 né té
cilat aftésia kreditore e klientéve éshté mé e pasigurt, éshté njé faktor rreziku pér
cilésiné e ardhshme té kétij segmenti té portofolit kreditor té bankave, vecanérisht
né kushtet e rritjes sé inflacionit dhe té normave gjithnjé e mé té larta té interesit.
Maturimi mesatar i ponderuar i kredive té reja té miratuara pér amvisérité éshté rreth
njémbédhjeté vjet dhe éshté rritur nése krahasohet me periudhén e rreth dhjeté viteve mé paré
(pér shembull, né vitin 2012 ishte rreth teté vjet). Maturimi mesatar i kredive banesore dhe
konsumatore éshté né rritje.

Grafiku nr. 55

Struktura e borxhit té amvisérive sipas produkteve té caktuara kreditore, sipas llojit t& normés sé
interesit (majtas) dhe normés mesatare té interesit té€ kredive té pérgjithshme dhe té miratuara
té reja té amvisérive, sipas llojit té produktit té kredisé (djathtas)
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Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

paluajtshme

Pérfaqésimi i larté i maturiteteve mé té gjata né borxhin e amvisérive ndaj bankave
vendore rrit réndésiné e ekspozimit té sektorit té "amvisérive" ndaj rrezikut té
interesit, ndérkaq népérmjet tij, edhe ndaj rrezikut kreditor té térthorté pér bankat,
pér shkak té ngarkesés sé mundshme mé té larté té borxhit pér huamarrésit gjaté
rritjes sé normave té interesit. Kjo bazohet né praniné e konsiderueshme té normave té
interesit gé mund té ndryshohen (normat e interesit té pérshtatshme dhe té ndryshueshme) né
marréveshjet e kredive me amvisérive (34,3% e kredive té pérgjithshme té amvisérive, me ¢'rast
pjesémarrja éshté mé e madhe, 43,5%, te kredité e paracaktuara pér financimin e konsumit).
Rreziku i ndryshimit té normave té interesit éshté edhe mé i theksuar né kushtet aktuale té rritjes
sé normave té interesit, qé te kredité e amvisérive éshté shpeshtuar gé nga fillimi i vitit 2023. Kjo
krijon rrezige pér véllimin e detyrimeve pér shlyerje, jo vetém pér detyrimet aktuale, por edhe té
ardhshme té amvisérive, qé i ekspozon bankat ndaj rrezikut té térthorté té kredisé gé lidhet me
rrezikun e rritjes sé normave té interesit. Prandaj, si mé paré, éshté e nevojshme gé bankat té
vazhdojné me kujdes té shtuar gjaté menaxhimit té kétyre rrezigeve. M& shumé hollési pér
ekspozimin dhe ndjeshmériné e sektorit té "amvisérive" ndaj rrezikut t& normés sé interesit mund
té gjenden né analizén e rrezikut té ndryshimeve té normave té interesit pér kété ¢éshtje né
portofolin e aktiviteteve bankare, gé éshté pjesé pérbérése e kétij raporti.

74 Né fund té vitit 2022, kredité afatgjata té& amvisérive marrin pjesé me 93.3% té kredive té pérgjithshme té amvisérive.
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Komponenti valutor vazhdon té jeté mjaft i pranishém né borxhin e amvisérive, qé
nxjerr né pah ekspozimin e amvisérive ndaj rrezikut valutor. Né vitin 2022, nuk ka
ndryshime té réndésishme né strukturén valutore té kredive t& amvisérive (rreth 44% e kredive
Grafiku nr. 56 té amvisérive kané komponent valutor,

Struktura valutore e borxhit té amvisérive ndaj kryesisht - né ~denaré me  klauzole
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Burimi: Regjistri kreditor | Bankés Popullore né bazé té té dhénave d€POZitave t€ ndikuara nga pasiguria, u
té ofruara nga bankat. vérejt prirja mé e madhe pér depozitat

né valuté, gé shénojné rritje vjetore mé
té larté né krahasim me depozitat né denaré (rritje prej 10% e depozitave né valuté té amvisérive
né krahasim me rritjen prej 2,5% té depozitave né denaré). Késhtu, mé shumé se 50% e
depozitave té amvisérive jané depozita né valuté. Ndonése sektori i amvisérive né térési éshté
afér pozicionit t&€ harmonizuar té kémbimit valutor, sérish ka shumé gjasa gé pjesa mé e madhe
e kursimtaréve té mos jené né té njéjtén kohé edhe huamarrés bankash. Késhtu, kategori té
ndryshme té amvisérive mund té kené individualisht pozicione té larta té shkurtra valutore, pra
ekspozim mé té larté ndaj rrezikut valutor. Né kushtet kur burimet pér shlyerjen e kétij borxhi,
pérkatésisht pjesa mé e madhe e té ardhurave té amvisérive realizohen né denaré, stabiliteti i
kursit té denarit, g€ mbahet me sukses, éshté i réndésishém pér ruajtjen e nivelit té borxhit té
amvisérive dhe aftésiné e tyre pér té shlyer borxhin ndaj sektorit financiar.

1.5. Sektori i korporatave’®

Né vitin 2022, pérballé sfidave té reja nga mjedisi, pothuajse té gjitha aktivitetet e
sektorit té korporatave rritén té ardhurat operative dhe pérmirésonin profitabilitetin.

75 Sektori i korporatave pérfshin shoqgérité tregtare dhe tregtarét individualé, té cilét, né pérputhje me Klasifikimin Kombétar té
Veprimtarive (KKV), kané té regjistruar njé aktivitet kryesisht té "industris€" (ku pérfshihen subjektet me veprimtari kryesisht né
"miniera dhe gurore", "furnizim me energji elektrike, gaz, avull dhe klimatizim" dhe "furnizim me uj&, largim té ujérave té zeza,
menaxhim té& mbeturinave dhe veprimtari té rehabilitimit t& mjedisit"), "tregtisé me shumicé dhe pakicé dhe riparimit té& automjeteve
dhe motogikletave", "ndértimit", "bujqésisé, pyllitarisé dhe peshkimit", "transportit dhe magazinimit", "informacionit dhe komunikimit",
"objekteve té akomodimit dhe aktiviteteve té€ shérbimit ushgimor”, "veprimtarive té€ pasurive té paluajtshme", "veprimtarive
profesionale, shkencore dhe teknike" dhe "veprimtarive té€ shérbimit administrativ dhe ndihmés". Né sektorin e korporatave nuk
pérfshihen personat juridiké gé kané té regjistruar njé veprimtari kryesisht né kéto fusha: "veprimtari financiare dhe sigurime",
"administraté publike dhe mbrojtje, sigurime shogérore té detyrueshme”, "arsim”, "veprimtari shéndetésore dhe mbrojtje sociale",
"art, argétim dhe rekreacion”, "veprimtari té tjera shérbimi", "veprimtari t& amvisérive si punédhénés, veprimtari t€ amvisérive gé
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Veprimtaria mé e prekur nga pandemia, veprimtaria i hoteleris€, shénoi rritjen mé té
larté té shitjeve dhe pér rrjedhojé shénoi pérmirésimin mé té madh té treguesve té
profitabilitetit. Rritja e fitimit neto té sektorit té korporatave né bazé vjetore éshté
solide, por mé e ngadalté se né vitin 2021, si pasojé e humbjeve té realizuara té
mikrosubjekteve. Kjo humbje éshté dyfish mé e madhe né krahasim me humbjen e
mikrosubjekteve njé vit mé paré, qé sé bashku me shérbimet e shtrénguara
financiare, mund té kufizojé mé tej qasjen e kétyre subjekteve né financimet nga
bankat’® dhe té rrisé rreziqet qé rrjedhin prej tyre. Pér profitabilitetin e qéndrueshém
té sektorit té korporatave né periudhén e ardhshme, éshté i réndésishém vazhdimi i
pérmirésimit té produktivitetit dhe té disiplinés financiare, qé do té kontribuonin né
ruajtjen e likuiditetit té kétij sektori né nivele té géndrueshme.

Borxhi i pérgjithshém i sektorit té korporatave vendore vazhdon té rritet né vitin
2022, me ¢'rast norma i detyrimeve, e matur me pjesémarrjen e borxhit né PBB, éshté
rritur, por vazhdon té jeté nén pragun e pérftuar té cenueshmérisé. Kreditori kryesor
i sektorit té korporatave vendore vazhdon té jeté sektori i jorezidentéve, ndérsa
borxhi ndaj bankave vendore u rrit gjithashtu né kushtet e rritjes sé nevojave pér
likuiditet té& kompanive kur kemi gmime mé té larta té energjisé dhe né pérgjithési,
rritje té shpenzimeve té punés. Njé pjesé e konsiderueshme e borxhit (47%) éshté
me norma té ndryshueshme té interesit, qé thekson ekspozimin ndaj rrezikut té
normés sé interesit, qé sidomos fiton réndési né mjedisin aktual té rritjes sé normave
té interesit. Sektori i korporatave éshté gjithashtu i ekspozuar ndaj rrezikut valutor,
gjaté rritjes sé borxhit me komponent valutor, gé megjithaté éshté i kufizuar pér
shkak té strategjisé sé shénjestérimit té kursit té kémbimit.

Rreziget pér funksionimin e sektorit té korporatave u theksua edhe né periudhén né
vijim, né kushtet e rritjes sé shpenzimeve té financimit qé¢ mund té rrisin
cenueshmériné e kompanive, posacérisht pér subjektet qé kané borxhe té larta ose
nuk realizojné véllim té kénaqshme té fluksit monetar operativ. Pasiguria e
vazhdueshme mjedisore qé krijon rrezige pér aktivitetin ekonomik éshté njé faktor
rreziku shtesé pér géndrueshmériné e borxhit té sektorit té korporatave.

prodhojné mallra té ndryshme dhe kryejné shérbime té& ndryshme pér nevojat e tyre" dhe "veprimtari té organizatave dhe organeve
jashtéterritoriale".

76 Né vitin 2022, bankat kishin ekspozim kredie vetém né 25,1% té gjithsej 36,198 mikrosubjekteve qé paraqitén llogari vjetore. Te
ndérmarrjet e vogla dhe t& mesme, mbulimi me kredi nga bankat éshté mé shumé se dyfish, madje trefish mé té larté, pérkatésisht
rreth 55% dhe 83%, ndérsa te kompanité e médha éshté rreth 80%.
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Grafiku nr. 57
Té hyrat, shpenzimet dhe fitimi i sektorit té korporatave
ndryshimet vjetore, né pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Pér té dytin vit radhazi, sektori i korporatave shénoi rritje té larté té té hyrave té
pérgjithshme prej 28,3%, qé kété vit éshté thuajse térésisht rezultat i rritjes sé té
hyrave nga shitjet. Njékohésisht jané rritur edhe daljet, kryesisht nén ndikimin e shpenzimeve
té léndéve té para dhe blerjeve té mallrave, si dhe kishte rritje té dyfishté té shpenzimeve pér té
punésuarit (né kushte té rritjes sé dyfishté té rrogés mesatare bruto’’ pavarésisht uljes sé numrit
té té punésuarve’®). Rritja mé e ndjeshme vihet re te daljet financiare, gé u rritén me shpejtési,
gé mé sé shumti rezulton nga rritja e shpenzimeve né bazé té dallimeve té kursit té kémbimit.
Rritje, por mé mesatare, shénuan edhe shpenzimet e interesit, né kushtet e rritjes s&€ métejshme
té borxhit, por edhe té normave mé té larta té interesit. K&té vit, té gjitha aktivitetet gé formojné
sektorin e korporatave vendore u rikthyen né rrugén e funksionimit fitimprurés dhe rritja mé e
dukshme e profitabilitetit éshté né veprimtariné e hoteleris€, madje mbi nivelin parapandemisé,
gé né té njéjtén kohé edhe rritjen mé té larté té té hyrave nga shitjet. Menjéheré pas saj, industria
realizoi rezultate té konsiderueshme né shitje, prandaj u gjend ndér tri aktivitetet mé fitimprurése,
pavarésisht sfidave gé lidhen me krizén energjetike.

77 Rrogat mesatare bruto e paguar né sektorin e korporatave né vitin 2022 u rrit pér 15% me bazé vjetore. Rritja e rrogave mesatare
mujore éshté e pranishme né té gjitha aktivitetet e veganta té sektorit té korporatave, me normén mé té larté té rritjes né “aktivitetet
gé kané té b&jné me pasuri té paluajtshme, aktivitete profesionale, shkencore, teknike, administrative dhe ndihmése” (15,6%) dhe
“shitje me shumicé dhe pakicg, transport, magazinim dhe hoteleri” (14,6%). Njé pjesé e rritjes sé€ rrogave éshté edhe pér shkak té
rritjes prej 18,5% té rrogés minimale né mars té vitit 2022. Né pérputhje me ndryshimet dhe plotésimet e fundit ligjore pér rritjen e
rrogés minimale (“Gazeta Zyrtare e RMV-sé” nr. 41/22), né mars té vitit 2022 u bé rritje e jashtézakonshme e rrogés minimale neto
pér 2806 denaré, né pérputhje me marréveshjen tripaléshe té arritur ndérmjet Qeverisé, sindikatave dhe punédhénésve, me ¢'rast
shteti do té subvencionojé pjesén e kontributeve (nga marsi i vitit 2022 deri né dhjetor té vitit 2022, né shumé prej 1197 denaré pér
¢do muaj). Lartésia e rrogés minimale né vlerén bruto, duke filluar nga marsi i vitit 2022 deri né shkurt té vitit 2023, éshté 26,422
denaré (mé paré 22,146 denaré€), ndérsa paga minimale né shumén neto éshté 18,000 denaré (mé paré 15,194 denaré). Gjithashtu,
me ndryshimet dhe plotésimet e fundit, &shté pércaktuar metodologjia € re me té cilén do té harmonizohet rroga minimale né
periudhén e ardhshme, pra nga marsi i vitit 2023, me rritjen pér vitin paraprak té rrogés mesatare té paguar né RMV dhe indeksit té
shpenzimeve té jetesés - 50% nga rritja e secilit tregues, pérkatésisht. Mé tej, u pércaktua se lartésia e rrogés minimale nuk mund
té jeté mé e ulét se 57% e lartésisé sé rrogés mesatare neto té paguar né RMV pér vitin paraprak. Rritja e rrogés minimale éshté
pjesérisht rezultat i disa faktoréve strukturoré, sig éshté mungesa e fuqisé punétore né segmente té caktuara té tregut té punés.

78 Numri i té punésuarve né sektorin e korporatave u ul pér 14,3% me bazé vjetore, pas njé rritjeje minimale prej 0,9% né vitin e
kaluar. Rénia e punésimit éshté e pranishme pothuajse né té gjitha veprimtarité, por mé e theksuar né industriné e pérpunimit,
bujgési, pylltari dhe peshkatari dhe né tregtiné me shumicé dhe pakicé.
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Grafiku nr. 58
Té hyrat nga shitjet sipas aktiviteteve
ndryshimet vjetore, né pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Nga piképamja e treguesve té konkurrencés, produktiviteti’® i sektorit té korporatave
éshté né rritje, madhe duke u pérshpejtuar pér té dytin vit radhazi (me njé mesatare
té larté prej 13,6% né krahasim me 3% té njé viti mé paré, né kushtet e stagnimit,
por edhe té lévizjeve negative né punésim), ndérsa ulje e shpenzimeve pér njésiné e
punés (prej 1,6%, kundrejt rritjes sé njé viti mé paré prej 4,2%). Nga piképamja
sektorale, rritja e produktivitetit vjen kryesisht nga sektori i shérbimeve dhe né njé masé mé té
vogél nga bujqgésia (kryesisht pér shkak té rénies sé numrit té té punésuarve), né kushtet e rénies
né veprimtariné e "informacioneve dhe komunikimeve". Né |évizjet né tregun e punés gjaté vitit
2022 ndikoi veprimtaria mé e dobét ekonomike, kur pasiguria nga zhvillimi i luftés né Ukrainé
vazhdon té jeté e larté, ndérkaq kriza energjetike vazhdon. Késhtu, numri i té punésuarve né
sektorin e korporatave shénoi rénie me bazé vjetore, kurse analiza sipas aktiviteteve individuale
tregon rénie mé té theksuar té punésimit né veprimtarité e “industrisé sé pérpunimit”, “bujgési”
dhe “tregti me shumicé dhe pakicé”.

7% Produktiviteti i sektorit t& korporatave llogaritet si raport ndérmijet vlerés sé shtuar dhe numrit té personave té punésuar né sektor.
Shpenzimet e punés pér njési produkti llogariten si raport i rrogés mesatare mujore bruto dhe vlerés sé shtuar pér punétor né sektor.
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Grafiku nr. 59

Treguesit e konkurrencés sé sektorit té korporatave: vlera e shtuar pér punétoré (lart, majtas),
shpenzimet e punés pér njési prodhimi (lart, djathtas), ndryshimi vjetor i numrit t&€ punonjésve
dhe i rrogave (poshté, majtas) dhe tregues té réndésisé sé i sektorit té€ korporatave né tregun
vendor té punés (mé poshté, djathtas)
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikés i Republikés sé Magedonisé sé Veriut dhe llogaritjet e Bankés Popullore.

Pas rritjes sé larté vjetore té fitimit neto né vitin paraprak (32,1%), rritja né vitin
2022 éshté pak mé e ngadalté (19,8%), por vazhdon té jeté e larté, gé u pasqyrua me
tregues mé té miré té profitabilitetit té sektorit. Késhtu, kthimi i realizuar i mjeteve (ROA)
né vitin 2022 ishte 4,3%, ndérsa kthimi nga kapitali dhe rezervat (ROE) ishte 8,8%, qé paraget
rritje prej 0,3 dhe 0,9 piké pérgindjeje né ményré pérkatése né bazé vjetore. Analiza sipas
veprimtarive tregon se veprimtaria e informacioneve dhe e komunikimeve vazhdon té jeté
veprimtaria mé fitimprurés, ndérkaq veprimtaria mé pak fitimprurés éshté bujgésia. Shtytés
kryesor i rritjes sé fitimit neto té sektorit té€ korporatave vendor jané ndérmarrjet e médha, me
kontribut prej 72,7%, gé kané edhe pjesémarrjen mé té madhe né fitimin e pérgjithshém neto té
realizuar té sektorit té€ korporatave (55,2%). Nga ana tjetér, mikrosubjektet®® vazhdojné té
realizojné humbje né puné, gé né vitin 2022 u thellua mé shumé se dyfish né krahasim me njé
vit mé paré, madje e kaloi nivelin e vitit pandemik, gé thekson cenueshmériné e tyre ndaj
rrezigeve financiare nga puna. Pjesémarrja e subjekteve nga sektori i korporatave qé punuan me
humbje u ul mé tej né vitin 2022 dhe ishe 26,8% té numrit té pérgjithshém té subjekteve nga
sektori i korporatave kundrejt 30,1% té njé viti mé paré.

80 N& vitin 2022, mikrosubjektet zéné 61,8% té numrit té& pérgjithshém té subjekteve nga sektori i korporatave, té ndjekura nga
subjektet e vogla me pjesémarrje prej 35,4%, subjektet e mesme (1,8%) dhe subjektet e médha (1%).
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Grafiku nr. 60
Treguesit e stabilitetit financiar té sektorit té korporatave vendore
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Rreziku i likuiditetit vazhdon té mbetet burimi kryesor i cenueshmérisé pér sektorin
vendor té korporatave, pavarésisht pérmirésimit té efikasitetit operative té arritur né
vitin 2022. Késhtu, gjaté vitit, treguesit e likuiditetit mbetén né nivelin e mesatares sé tyre
dhjetévjecare, por nén nivelin gé teorikisht konsiderohet i kénagshémd!. Mikrosubjektet dhe
subjektet nga sektori i bujgésisé vazhdojné té tregojné cenueshméri mé té madhe ndaj goditjeve
té likuiditetit, gé mund té shihet pérmes nivelit mé té ulét té likuiditetit momentit dhe aktual né
krahasim me subjektet e tjera dhe mesataren e sektorit. Né vitin 2022, pérmirésimi i disiplinés
financiare éshté karakteristik pér sektorin e korporatave vendore, qé vérehet né ciklin e shkurtuar
neto té operimit®? né rreth nénté dité, né kushtet e pérshpeijtimit té shlyerjes sé detyrimeve dhe
té pagesave mé té shpejté té kérkesave. Késhtu, gjaté vitit, sektorit té korporatave vendore i
nevojiteshin mesatarisht rreth 2,5 muaj pér tarifimin e kérkesave dhe 4 muaj pér shlyerjen e
detyrimeve afatshkurtra. Nése mbahet rregullsia mé e madhe né pagesa né periudhén né vijim,
mund té keté kontribut pozitiv né ruajtjen e pozicionit té likuiditetit té sektorit té korporatave né
nivel té géndrueshém, si dhe efekte pozitive té transferueshme ndaj géndrueshmérisé sé borxhit.

81 P&r njé nivel gé zakonisht konsiderohet i kénagshém, 1 pérdoret pér likuiditetin korrent, pra 2 pér likuiditetin aktual. Treguesi i
likuiditetit momental té sektorit té& korporatave vendore né vitin 2022 ishte 0,9, ndérkaq treguesi aktual i likuiditetit ishte 1,3.

82 Cikli operativ neto paraget vlerésimin e kohés mesatare té nevojshme pér té kaluar nga pagesa tek furnitorét deri né tarifimi i
kérkesave nga klientét, duke pérfshiré kohén e nevojshme pér té transformuar Iéndét e para né mallra té gatshme népérmjet procesit
té prodhimit.
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Grafiku nr. 61
Treguesit e pérzgjedhur té efikasitetit operacional té sektorit té korporatave
né dité dhe heré
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Treguesit e detyrimeve té sektorit té korporatave né térési nuk tregojné pér rreziqge
té larta ndaj aftésisé sé pagesés té sektorit. Detyrimet e pérgjithshme té sektorit té
korporatave® vazhdojné té rritet, me té njéjtin ritém si gjaté vitit té e kaluar dhe
ishte 50,9% (49,1% né vitin 2021), me njé rritje mesatare té detyrimeve me borxh
interesi (23,2% té mjeteve té pérgjithshme), ndérkaq dinamika éshté e ngjashme te
detyrimet afatgjata, qé né vitin 2022 éshté 21,9%. Treguesi i "shlyerjes financiare"
(marrédhénia e borxhit ndaj kapitalit dhe rezervave) vazhdon té mbahet né nivel t& géndrueshém
prej 1, né kushtet e rritjes sé pérshpejtuar té kapitalit té sektorit té korporatave vendore.
Njékohésisht vérehet njé pérmirésim i métejshém i mbulimit té shlyerjeve té interesave, por né
té njéjtén kohé mbulimi i shlyerjeve financiare me fitimin nga aktivitetet e rregullta éshté ulur
minimalisht, qé éshté pasojé e rritjes sé theksuar té pérmendur mé paré té shlyerjeve té tjera
financiare gjaté profitabilitetit né rritje té sektorit té korporatave. Menaxhimi i borxhit Eshté njé
sfidé né periudhén né vijim, fillimisht pér shkak t& ngadalésimit té rritjes nén ndikimin e krizés
energjetike, furnizimit t€ véshtirésuar dhe rritjes sé shpenzimeve té jetesés gé imponuan
shtréngim té kushteve financiare né korniza globale. Rreziget e kétilla prekin mé sé shumti
mikrosubjektet qé kané kapital pune negative dhe humbje té realizuara né puné mbi nivelin e
parapandemisé, gjaté rritjes sé borxhit dhe uljes sé pozicionit té likuiditetit, gé padyshim éshté i
ulét.

83 Ményra e llogaritjes sé treguesve éshté paraqitur né shtojcat e kétij raporti. Detyrimi i pérgjithshém u pércaktua si pjesé e borxhit
té sektorit té korporatave (ose mjetet e pérgjithshme té zvogéluara pér kryegjéné dhe rezervat) né mjetet e pérgjithshme.
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Grafiku nr. 62
Treguesit e pérzgjedhur té borxhit té sektorit té korporatave
né kohé dhe pérgindje
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé Magedonisé sé Veriut.

Grafiku nr. 63
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Burimi: Regjistri Qendror i Republikés sé& Magedonisé sé Veriut dhe Banka Popullore e Republikés sé Magedonisé sé
Veriut pér numrin e llogarive té bllokuara.

Né kushtet e njé mjedisi té ndérlikuar makroekonomik me sfida té numérta nga
mjedisi, gjaté vitit 2022 u rrit numri i personave juridiké pér té cilét jané hapur
procedurat e falimentimit, gé kontribuoi né rritjen e shkallés sé personave juridiké®* té
falimentuar né nivelin 1,2% (1 % né vitin e kaluar), gé megjithaté éshté nén nivelet e pranisé té
parapandemisé. Rritje té lehté shénoi edhe numri i subjekteve me llogari transaksioni té bllokuar
né nivelin 22,2% té numrit té pérgjithshém té subjekteve té regjistruara né fund té vitit (22,1%

84 Shkalla e falimentimit té personave juridiké (ang. bancruptcy rate) llogaritet si marrédhénie ndérmjet numrit té personave juridiké
pér té cilét jané hapur procedurat e falimentimit gjaté vitit (t&€ dhénat e marra nga Regjistri Qendror i Republikés s& Magedonisé sé
Veriut) dhe numrit mesatar vjetor té personave juridiké aktivé gé llogaritet si mesatare e numrit t& personave juridiké aktivé (subjektet
e regjistruara gé kané dorézuar llogari vjetore né Regjistrin Qendror t& Republikés s& Magedonisé sé Veriut) né fund dhe fillim té vitit
kalendarik pérkatés.
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né vitin paraprak). Pjesémarrja e subjekteve té mbyllura® né numrin e pérgjithshém té personave
juridiké aktivé né vitin 2022 ishte 10,9%, gé paraget rénie né krahasim me vitin paraprak
(11,9%). Shkalla e subjekteve té mbyllura vazhdon té jeté mé e ulét se shkalla e personave
juridiké té sapothemeluar®®, gé pas rritjes sé njé viti mé paré, u ul dhe ishte 13,8%.

1.5.1. Detyrimet e sektorit té korporatave

Borxhi i pérgjithshém?®’ i sektorit té korporatave vendore né vitin 2022 vazhdon té
rritet me shpejtési me njé normé vjetore prej 13,7% (10,3% né vitin 2021), me ¢'rast
norma e detyrimeve®® té sektorit té korporatave u rrit né nivelin 71,1% (kundrejt
69% né vitin e kaluar). Niveli i borxhit & té sektorit té korporatave (i matur pérmes
pjesémarrjes né PBB) vazhdon té jeté nén pragun e pérftuar té& cenueshmérisé®’, por tejkalon
mesataren detyrimeve né dhjetévjecarin e kaluar. Nése borxhi i sektorit té korporatave vendore
paraqitet pa kredité tregtare afatshkurtra®, si instrument pér financimin e kémbimit tregtar me
jashté, gé zakonisht éshté pa interes, atéheré pjesémarrja né borxhin e pérgjithshém té sektorit
té korporatave vendore né PBB né fund té vitit 2022 éshté thuajse i pandryshuar né krahasim me
njé vit mé paré dhe ishte 55,1% (njé rénie prej 0,1 p.p.).

85 Numri i personave juridiké t& mbyllura (shuara) éshté e dhéné e pérftuar né bazé té té dhénave té numrit t& pérgjithshém té
personave juridiké té regjistruar né fund té vitit paraprak dhe numrit té personave juridiké té sapothemeluar né vitin aktual. Me kété
rast nuk éshté marré parasysh arsyeja e mbylljes (shuarjes) s€ subjektit, duke pasur parasysh se Ligji i Shogérive Tregtare parasheh
procedurén e pércaktimit té statusit té subjektit joaktiv dhe mundésiné e fshirjes sé subjekteve té kétilla nga evidenca e Regjistrit
Qendror té Republikés sé Magedonisé sé Veriut, duke pérfshiré edhe gjaté mospérmbushjes sé detyrimit pér dorézimin e llogarisé
vjetore.

8 Shkalla e ndérmarrjeve té sapothemeluara llogaritet si marrédhénie e numrit té personave juridiké té& sapothemeluar gjaté vitit dhe
numrit mesatar té personave juridiké aktivé né vit. Personat juridiké té regjistruar gé kané dorézuar llogari vjetore né Regjistrin
Qendror té Republikés sé Magedonisé sé Veriut konsiderohen si persona juridiké aktivé né vit. Ligji i Shogérive Tregtare parasheh
procedurén pér pércaktimin e statusit té subjektit joaktiv dhe mundésiné e fshirjes sé subjekteve té kétilla nga evidenca e Regjistrit
Qendror, duke pérfshiré edhe gjaté mospérmbushjes sé detyrimit pér dorézimin e llogarisé vjetore.

87 pér géllime té késaj analize, detyrimet e pérgjithshme té sektorit t& korporatave pérfshijné: detyrimet ndaj bankave né bazé té
kredive, interesave dhe kérkesave té tjera, duke pérfshiré shumén e pérmbledhur té€ borxhit té gregjistruar, né pérputhje me detyrimin
rregullues té bankave pér té gregjistruar ekspozimet gé jané plotésisht té rezervuara pér mé shumé se dy vjet (nga korriku i vitit 2019
mé shumé se njé vit), detyrimet ndaj té huajve (jorezidentét), vlerés sé kontratave aktive té lizingut dhe detyrimet e bazuara né
kontratat aktive me shoqérité financiare.

8 Norma e detyrimeve prezantohet nga pjesémarrja e borxhit né PBB.

8 Borxhi i pérgjithshém i sektorit té korporatave né fund té vitit 2022 ishte 565,019 milioné denaré, né krahasim me 496,915 milioné
denaré né fund té vitit paraprak.

% Pragu i cenueshmérisé pér borxhin e sektorit t& korporatave pérftohet né bazé té kornizés pér vlerésimin e disbalancave
makroekonomike (MIP Scoreboard) qé e pérdor Komisioni Europian pér té vlerésuar rreziget e mundshme dhe disbalancat
makroekonomike né shtetet anétare té BE-s€. Korniza pérshkruan njé prag cenueshmérie pér borxhin e pérgjithshém té sektorit privat
né 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), gé ndan pragun prej 133% pér borxhin e pérgjithshém privat né dy
pragje, pér borxhin e amvisérive dhe pér borxhin e sektorit té korporatave, né bazé té pjesémarrjes mesatare té borxhit t& amvisérive
dhe sektorit té korporatave né borxhin e pérgjithshém té sektorit privat. Pér ndarjen e pragut t€ cenueshmérisé pér R. t& Magedonisé
sé Veriut u shfrytézua pjesémarrja mesatare e borxhit té& amvisérive dhe té sektorit té& korporatave pér periudhén 2006 - 2022.

1 Kredité tregtare afatshkurtra né fund té vitit 2022 pérfagésojné 22,5% té borxhit té& pérgjithshém té sektorit té korporatave dhe
38,3% té borxhit té sektorit té korporatave ndaj jorezidentéve.
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Burimi: Banka Popullore, Ministria e Financave dhe Enti Shtetéror i Statistikés. Pér nivelin e borxhit té sektorit t& korporatave sipas
shteteve, u pérdorén té dhénat nga baza e té dhénave globale té borxhit t& FMN-sé.
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Edhe gjaté vitit 2022, bartés i rritjes vjetore té borxhit té sektorit té korporatave ishte
financimi mé i larté i borxhit nga jashté, pérkatésisht borxhi i jashtém, qé kushtézoi
thuajse 70% té rritjes vjetore té borxhit té pérgjithshém. Me kété, pjesémarrja e
borxhit té jashtém né PBB u rrit dhe ishte 41,8% (39,8% e PBB-sé né vitin paraprak).
Edhe borxhi vendor®? shénoi rritje té pérshpejtuar né vitin 2022, gé éshté pothuajse térésisht
rezultat i rritjes sé aktivitetit kreditor té sektorit bankar si kreditori kryesor vendor i sektorit té
korporatave. Institucionet financiare jobankare vazhdojné té kené rol shumé modest né
financimin e sektorit té korporatave vendore (pjesémarrje prej 1,8% borxhin e pérgjithshém).
Gjithashtu mungon praktika e financimit pérmes emetimit té letrave me vleré né tregjet financiare
vendore ose té huaja, sig ishte rasti i sektorit té korporatave vendore edhe né periudhén e kaluar
té lévizjeve té favorshme té normave té interesit té tregut pér borxhin e korporatave né tregjet
financiare ndérkombétare. Pér mé tepér, kompanité vendore nuk kané kérkuar dhe as marré
vlerésim kredie nga asnjé prej agjencive ndérkombétare té vlerésimit té kredisé, pér dallim prej
kompanive té shteteve té tjera.

Tabela nr. 3
Struktura dhe ndryshimet e komponentéve té veganté té borxhit té sektorit té korporatave vendore
n Ndryshimi absolut (né milioné - . "
o, o,
Lioji i huamarrjes Struktura (né %) denaré) Ndryshimi relativ (né %)
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Huamarrje né denaré 22.1 22.5 21.1 -542 12,153 7,363 -0.5 12.2 6.6
Huamarrje né valuté 65.8 66.6 69.0 -8,241 34,069 58,767 -2.7 11.5 17.8
g Huamarrje né denaré me klauzolé 75 6.6 6.0 2,740 694 992 8.9 21 3.0
= valutore
> |Huamarrje e gregjistruar nga bankat
vendore né pérputhje me detyrimin 4.6 4.3 3.8 1092.1 688.9 194 5.6 3.3 0.9
rregullues
Huamarrje afatshkurtér 31.2 32.6 34.6 -22,417 | 21,348 [ 33,300 -13.8 15.2 20.6
E Huamarrje afatgjaté 62.1 61.2 60.0 20,868 24,281 34,409 8.1 8.7 11.3
.= [Huamarrja tjetér (e maturuar dhe me 21 1.9 1.6 -4,494 -100 32 325 11 35
2 |probleme)
E Huamarrje e gregjistruar nga bankat
vendore né pérputhje me detyrimin 4.6 4.3 3.8 1092.1 688.9 194 5.6 3.3 0.9
rregullues
'g Huamarrje me normé fikse interesi 41.9 41.2 41.8 6,463 9,608 18,840 4.6 6.5 11.9
§ [Huamarrje me normé interesi t& 43.9 46.1 459 | 18615 | 21,420 | 17,549 | 136 13.8 9.9
€ |ndryshueshme (variabile)
g |Huamarrje me normé interesi t& 3.6 1.7 11 | -13621 | -6304 | -1,921 | -515 | -40.1 | -29.4
2 pérshtatshme
E |Borxh fetér pa interes ndaj 5.0 5.7 6.4 1,239 | 4272 | 4,953 7.6 24.2 226
o |jorezidentéve
£ Huamarrje e gregjistruar nga bankat
S |vendore né pérputhje me detyrimin 5.6 5.3 4.9 1039.8 631.0 163 5.6 3.2 0.8
=3 |rregullues

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

Vérejtje: Né strukturén e maturimit té borxhit, pjesa e detyrimeve té mbetura (t& vonuara dhe me probleme) merren né
bazé té té dhénave té borxhit t[ sektorit té korporatave ndaj bankave, pér shkak té mungesés sé té dhénave pér borxhin
me probleme ndaj kreditoréve té tjeré. Struktura e borxhit sipas llojit t& normés sé interesit merret sipas detyrimeve ndaj
sistemit bankar dhe borxhit né bazé té shumés sé kryegjésé té kredive pér jorezidentét. Zéri i detyrimeve té ¢regjistruara
nga bankat vendore pérfagéson até pjesé té detyrimeve té sektorit t& korporatave vendore gé bankat e kané gregjistruar
gjaté periudhés 2016 - 2022, né pérputhje me detyrimin rregullues pér fshirjen e ekspozimit g& mbulohet plotésisht mé
gjaté se dy vjet (mé shumé se njé vit nga korriku 2019) me pérmirésimin e vlerés.

Grafiku nr. 65

92 Borxhi vendor i sektorit té korporatave éshté 232,408 milioné denaré né fund té vitit 2022, né krahasim me 210,293 milioné denaré
né fund té vitit paraprak, gé paraqget rritje prej 10,5% (rritje prej 8,5% né vitin 2021).
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i)

Borxhi i jashtém neto i sektorit té korporatave (lart, majtas), norma e interesit e pérftuar e borxhit
té jashtém (lart, djathtas) dhe kontributi né rritjen vjetore té borxhit té sektorit té korporatave

ndaj jorezidentéve sipas maturimit (poshté, majtas) dhe kreditoréve (poshté, djathtas)
né milioné euro né pérgindje

4,000 2.5
3,000 - 2.0 -
2,000 - 1.5
1,000 - 1.0
0 1 0.5 -
2018 2019 2020 2021 2022
-1,000 0.0
Detyrime té tjera, neto 2018 2019 2020 2021 2022
Kredi afatshkurtra tregtimi, neto e Norma e interesit e pérftuar e borxhit té€ jashtém
Hua afatshkurtra, neto
= Hua afatgjata dhe kredi tregtimi, neto = = = Norma e interesit e pérftuar e borxhit té€ jashtém —
——Borxh i pérgjithshém i jashté neto mesatarja dhjetévjecare
né pérgindje dhe piké pérgindjeje né pérgindje dhe piké pérgindjeje
17.5 A '
15.0
12.5 - 15.0 -
10.0
7.5
5.0 1 10.0 -
2.5 1
0.0 1 —_— 5.0 -
-2.5 N\
-5.0
-7.5 - 0.0 ‘ :
-10.0 \/
2018 2019 2020 2021 2022 -5.0
= Detyrime té tjera afatshkurtra 2018 2019 2020 2021 2022
Kredi afatshkurtra tregtimi ) . R . s
Hua afatshkurtra detyrime ndérmjet ndérmarrjeve té lidhura
Detyrime té tjera afatgjata detyrime ndérmjet ndérmarrjeve té palidhura
= Hua afatgjata dhe kredi tregtimi e . . .
——Borxhi i pérgjithshém, ndryshimet vietore, né % ——Borxhi i pérgjithshém i jashtém, ndryshimet vjetore, né %

Burimi: Banka Popullore.

Vérejtje: borxhi i jashtém neto llogaritet si dallim midis borxhit té jashtém bruto dhe kérkesave té jashtme bruto té
sektorit té€ korporatave.

Norma e interesit e pérftuar e borxhit té jashtém llogaritet si marrédhénie e interesit t& paguar né bazé té kredive té
pérdorura nga jorezidentét nga sektori i korporatave dhe detyrimet e pérgjithshme né bazé té kredive té pérdorura
nga jorezidentét nga sektori i korporatave. Vija e kuge e ndérpreré pérfagéson mesataren dhjetévjegare té normés sé
interesit té pérftuar té borxhit té jashtém.

Né kornizat e borxhit té jashtém, bartés té rritjes jané kredité tregtare afatshkurtra®3,
si instrument pér financimin e shtyré pa interes té kémbimit tregtar me jashté, gé né vitin 2022
u rrit pér 18,2%. Kredité tregtare afatshkurtra vazhdojné té pérbéjné pjesén bartése té
detyrimeve té pérgjithshme afatshkurtra té sektorit té korporatave jashté vendit me njé
pjesémarrije prej 93,5%. Rritje shénuan edhe kredité afatgjata, qé jané kryesisht né
formén e kredive té ndérkompanive nga kompanité mémeé té huaja. Né strukturén e

% Kredité tregtare (komerciale) jané marrédhénia ndérmjet rezidentéve dhe jorezidentéve (kérkesa ose detyrime) gé rezultojné nga
dhénia e drejtpérdrejté e kredisé nga furnizuesi (dérguesi) te blerési (marrési) né bazé té garkullimit t& mallrave dhe shérbimeve,
pagesave si paradhénie pér garkullimin e mallra dhe shérbime ose pér té kryer puné.
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borxhit té jashtém vazhdon té mbizotérojé huamarrja afatgjate (pjesémarrje prej 59,1%), gé
kontribuon né njé profil relativisht té€ favorshém té shlyerjeve té borxhit me maturimin e
detyrimeve né njé periudhé& mé té gjaté kohore, qé zvogélon rrezikun e rifinancimit té borxhit nén
kushte mé pak té favorshme, sidomos né mjedisin aktual té rritjes sé shpenzimeve té financimit.
Nga kéndvéshtrimi i kreditoréve, pak mé shumé se gjysma (51,9%) e borxhit té
pérgjithshém té jashtém ka té béjé me huamarrjet té ndérkompanive, ndérmjet
subjekteve té lidhura, gé kontribuon mé tej né uljen e rrezikut té rifinancimit té borxhit té
jashtém té sektorit té korporatave vendore, duke supozuar se kéto subjekte té lidhura do té
vazhdojné me punén normale. Né kuadér té€ huamarrjes ndérmjet ndérkompanive, rreth 60%
jané detyrime afatgjata, ndérsa detyrimet afatshkurtra jané pothuajse térésisht té lidhura me
kredité tregtare (pjesémarrja rreth 90%, pjesa tjetér jané kredi afatshkurtra).

Detyrimi i sektorit té korporatave ndaj sektorit bankar vendor rritet me shpejtési pér
té dytin vit radhazi, por pjesémarrja né PBB éshté relativisht e géndrueshme dhe né
vitin 2022 ishte 28%. Kontribut mé té madh né rritjen e borxhit ndaj bankave vazhdojné té
kené kredité afatgjata, ndonése né vitin 2022 u forcua edhe kreditimi afatshkurtér. Lévizje té
kétilla u realizuan né kushtet e rritjes sé larté t€ ¢cmimeve té energjisé dhe té rritjes sé
pérgjithshme té shpenzimeve té punés, gé ndikuan né nevojat pér likuiditet té sektorit té
korporatave vendore. Gjaté rritjes sé larté t& ¢mimeve té importit, u forcua rritja e kredive né
valuté, pjesémarrija e té cilave u rrit né nivelin e 25,6% (21,9% né fund té vitit 2021). Mjedisi i
pasigurt ekonomik mund té ndikojé né ofertén e kredive pér sektorin e korporatave né periudhén
e ardhshme. Anketa pér aktivitetin kreditor t& Bankés Popullore®* tregon ashpérsimin e kushteve
té kreditimit, mé shumé né raport me ndérmarrjet e vogla dhe t& mesme. Faktori qé kontribuoi
mé shumé né kéto l|évizje jané pérkegésimi i pritshmérive té€ bankave pér aktivitetin e
pérgjithshém ekonomik dhe perspektivén e aktiviteteve individuale ekonomike. Bankat
ashpérsuan kushtet mé sé shumti duke rritur normén e interesit, por né gjysmén e dyté té vitit
2022 vihet re njé rritje edhe e shpenzimeve pér provizione dhe kompensime pér kredi, si dhe njé
ashpérsim té kérkesave pér siguri. Ashpérsimi i kushteve té kreditimit ndodh gjaté rritjes sé
vazhdueshme té kérkesés pér kredi (dhe kjo éshté mé e forté te ndérmarrjet e médha dhe né
afate mé té shkurtra), para sé gjithash si rezultat té rritjes sé nevojave pér investime né furnizim
e kapital garkullues, si dhe né mjete themelore.

% Anketa pér aktivitetin kreditor té& Bankés Popullore zbatohet né bazé tremujore té rregullt. PEr géllimet e késaj pjese té Raportit té
Stabilitetit Financiar, rezultatet e Anketés analizohen si rezultate mesatare té katér anketave tremujore pér g¢do vit kalendarik.
Informacione mé té hollésishme pér rezultatet e anketave té veganta pér aktivitetin kreditor gjenden né fagen e internetit té€ Bankés
Popullore.
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66

Shpenzimet e interesit té sektorit té€ korporatave (majtas) dhe norma e interesit e pérftuar e
borxhit té korporatave (djathtas)
né pérgindje té& PBB-sé né pérgindje

Borxh i jashtém

B Shpenzimet e pérgjithshme té interesit

1.8 4.5
1.5 E 4.0
1.3 m m E m 35 | \_
1.0 4 3.0
0.8 1 2.5 4
0.5 1 2.0
0.3 1.5 -
0.0 ‘ : 1.0 4
2018 2019 2020 2021 2022 0.5
m Borxh vendor ndaj bankave 0.0

2018 2019 2020 2021 2022

Borxh vendor ndaj bankave = ====Borxh i jashtém

Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat dhe té& dhénat pér borxhin e jashtém.

Vérejtje: shpenzimet e interesit jané pérftuar né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat dhe té dhénave pér
borxhin e jashtém. Shpenzimet e interesit pér borxhin e jashtém pérfshijné interesin e paguar né bazé té kredive té
pérdorura nga sektori i korporatave gjaté vitit, ndérsa pér borxhin e brendshém merren parasysh té hyrat gé bankat
kané realizuar nga shogérité jofinanciare gjaté vitit.
Norma e interesit e pérftuar e borxhit vendor llogaritet si marrédhénie e té hyrave nga interesat e bankave nga
shogérité jofinanciare dhe gjendja e kredive té pérgjithshme té bankave pér sektorin e korporatave. Norma e interesit
e pérftuar e borxhit té€ jashtém llogaritet si marrédhénie e interesit té paguar né bazé té kredive té pérdorura nga
jorezidentét nga sektori i korporatave dhe detyrimet e pérgjithshme né bazé té kredive té pérdorura nga jorezidentét
nga sektori i korporatave mé 31.12.2022 (nuk jané pérfshiré kredité e mundshme té marra dhe té kthyera gjaté vitit

2022).

Sipas karakteristikave té maturimit té borxhit té pérgjithshém té sektorit té
korporatave, né vitin 2022, té dy komponentét e maturimit kishin pothuajse té njéjtin
kontribut né rritje, né kushtet kur shkalla e rritjes sé kredive afatshkurtra u pérshpejtua,
kryesisht si pasojé e rritjes sé kredive afatshkurtra tregtare. Megjithaté, detyrimet afatgjata
vazhdojné té kené pjesémarrje mé t& madhe né borxhin e pérgjithshém té sektorit t& korporatave
me 60% né fund té vitit 2022. Né té njéjtén kohé, rreth dy té tretat e rritjes vjetore té borxhit
afatgjaté té sektorit té korporatave kushtézohet nga kreditorét jorezidenté.
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Grafiku nr. 67

Normat mesatare té interesit pér kredité e pérgjithshme té sektorit té korporatave nga bankat
vendore (majtas) dhe dallimi i normave mesatare té interesit mbi normat themelore té interesit
ndérbankar (djathtas)

né pérgindje né piké pérgindjeje
6

5

4 4
54 34

2 4
4 4 1

3.9
0 T T . .
3.4 2018 2019 2020 2021 2022
Hendeku ndérmjet normés mesatare té interesit té kredive té pérgjithsh

3 né denaré dhe SKIBOR-i njémujor

—— Hendeku ndérmjet normés mesatare té interesit té kredive té pérgjithsh

2018 2019 220 2021 2022 né denaré dhe SKIBOR-i dymbédhjetémujor
Norma mesatare e interesit t& kredive té miratuara né — - -Hendeku ndérmjet normés mesatare té interesit t& kredive té& pérgjithsh
denar (né %) me komponent valutor dhe EURIBOR-i njémujor
—+—Norma mesatare e interesit té kredive té€ miratuara né == Hendeku ndérmjet normés mesatare té interesit té kredive té pérgjithsh
me komponent valutor (né %) me komponent valutor dhe EURIBOR-i dymbédhjetémujor

Burimi: Regjistri kreditor i Bankés Popullore né bazé té té& dhénave té ofruara nga bankat dhe llogaritjet e Bankés
Popullore.

Analiza e strukturés sé interesit té borxhit té pérgjithshém té sektorit té korporatave
tregon se éshté i ndjeshém ndaj rrezikut té ndryshimeve té normave té interesit, qé
jané mé té theksuara né kushtet aktuale té rritjes sé shpenzimeve té financimit.
Thuajse gjysma (47%) e borxhit té pérgjithshém té sektorit té korporatave ka normé interesi té
ndryshueshme (pérfshiré borxhin me normé interesi té pérshtatshme®). Rreziku i ndryshimit té
normave té interesit éshté mé pak i theksuar né borxhin e jashtém, ku mbizotéron borxhi me
normé fikse interesi (56,9%), dhe 13,3% shtesé kané té b&jné me borxhin pa interes. Te bankat
vendore, pjesa mé e madhe e borxhit éshté me interes té ndryshueshém ose té pérshtatshém
(pjesémarrje e pérbashkét prej 67,2%), qé nénkupton ekspozimin e sektorit té korporatave ndaj
normave té mundshme mé té larta té interesit té kredive dhe té rritjes sé barrés sé shlyerjes sé
borxhit né periudhén e ardhshme.

Né kushtet e shtréngimit té politikés monetare, normat mesatare té interesit té vendosura nga
bankat pér kredité e dhéna sektorit té korporatave vendore, né vitin 2022 kishin prirje té rritjes,
pas njé periudhe mé té gjaté uljeje té gmimeve té kredisé. Normat e interesit si pér kredité né
denaré ashtu edhe pér kredité me komponent valutor shénuan rritje, por mé mesatare né
krahasim me rritjen e normave té interesit ndérbankar, gé kontribuoi né ngushtimin e hendekut
ndérmjet tyre.

Né vitin 2022 u vérejt njé rritje e shpenzimeve té interesit pér shlyerjen e borxhit té sektorit té
korporatave ndaj bankave vendore, por pjesémarrja e tyre éshté e géndrueshme si pérgindje e
PBB-sé&%¢, Nga ana tjetér, shlyerjet e interesit té€ borxhit té jashtém u ulén, gé kontribuoi né uljen

% Borxhi me normé interesi t& pérshtatshém vazhdon té ulet dhe né fund té vitit 2022, pjesémarrja e kétij borxhi éshté e
papérfillshme dhe éshté 1,1% té borxhit té pérgjithshém té sektorit té korporatave.

% Ka té béjé me shpenzimet e pérftuara té interesit qé pér borxhin e jashtém pérfshijné interesat e paguara né bazé té kredive té
pérdorura nga sektori i korporatave gjaté vitit, ndérkaq pér borxhin vendor merren parasysh té hyrat gé realizuan bankat nga subjektet
jofinanciare gjaté vitit.
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e lehté té shpenzimeve té pérgjithshme té interesit né nivelin 1,2% té PBB-sé. Norma e interesit
e pérftuar e borxhit vendor®” né vitin 2022 éshté 3% dhe éshté e pandryshuar né bazé vjetore,
pérkundér normés sé pérftuar té interesit té borxhit té jashtém?® qé éshté 1,3% dhe gé shénon
rénie né krahasim me vitin e kaluar me 0,5 p.p.

Rreziku valutor éshté gjithashtu njé rrezik i réndésishém pér sektorin e korporatave,
duke pasur parasysh faktin se borxhi né valuté vazhdon té jeté komponenti kryesor
né borxhin e pérgjithshém té sektorit té korporatave. Borxhi me komponent valutor né
fund té vitit 2022 shénon 75,1%%° dhe éshté shtytési kryesor i huamarrjes sé re, me ¢'rast borxhi
né denaré me klauzolé valutore u rrit minimalisht, pér dallim nga rénia né vitin paraprak. Rritja e
borxhit té jashtém kushtézon rreth 68,3% té rritjes sé borxhit té pérgjithshém, pra 78,3% té
rritjes sé borxhit né valuté. Késhtu, pjesémarrja e borxhit té€ jashtém né borxhin e pérgjithshém
té sektorit té korporatave me komponent valutor né fund té vitit 2022 u ruajt né nivel té
géndrueshém prej 78,5%. Né rritjen e ekspozimit ndaj rrezikut valutor kontribuoi edhe mbéshtetja
kreditore nga bankat vendore, gé mé sé shumti rezultoi nga kredité né valuté, gjaté zvogélimit té
shitjeve né kredi denari me klauzolé valutore. Duke pasur parasysh se valuta Euro éshté lidere
né strukturén e borxhit té jashtém, me pjesémarrje prej 80,6%, strategjia e ruajtjes sé kursit
stabil valutor té denarit né raport me euron éshté posacérisht e réndésishme pér kufizimin e
cenueshmérisé sé subjekteve ekonomike ndaj realizimit té rrezikut valutor. Gijithashtu,
pjesémarrja e euros éshté e réndésishme né ekspozimin kreditor té€ bankave vendore ndaj sektorit
té korporatave, gé éshté 39,4%, gé paraget 98,3% té ekspozimit kreditor me komponent valutor.
Dollari amerikan éshté valuta e dyté mé e réndésishme gé né vitin 2022 pérbén 18,7% té borxhit
té pérgjithshém té jashtém dhe njé ekspozim modest prej 0,7% té bankave vendore ndaj sektorit
té korporatave, kurse pjesémarrja e valutave té tjera éshté e paréndésishme. Né té njéjtén kohé,
dollari amerikan u forcua gjaté vitit 2022, né kushte té rritjes mé agresive té normave té interesit
nga FED-i, né luftén kundér inflacionit, ndérkaq kursi i tij né raport me euron dhe mé pas me
denarin pércaktohet lirshém né tregun valutor dhe né fakt, borxhi né dollaré amerikané
pérfagéson ekspozimin thelbésor té shogérive vendore ndaj rrezikut valutor.

Té dhénat pér vitin 2022 tregojné pér njé pérkeqésim mesatar té mbulimit té
detyrimeve me komponent valutor nga mjetet me komponent valutor té sektorit té
korporatave, né nivelin 44,8% (47% njé vit mé paré), gé vjen pas njé periudhe
trevjecare té pérmirésimit té kétij treguesi. Pér rriedhojé, ka njé thellim mesatar té
pozicionit neto valutor té shkurtér (negativ)'°, gé né vitin 2022 ishte 28,9% té& PBB-s¢g,
duke regjistruar njé rritje prej 2,6 piké pérgindjeje me bazé vjetore. Lévizjet e kétilla jané rezultat
té rritjes mé té shpejté té detyrimeve me komponent valutor té sektorit té korporatave, né
krahasim me rritjen e mjeteve té tij me komponent valutor, gé thekson réndésiné e ruajtjes sé

% Norma e interesit e pérftuar e borxhit vendor llogaritet si marrédhénie e té hyrave nga interesat e bankave nga subjektet jofinanciare
dhe gjendja e pérgjithshme e kredive té bankave pér sektorin e korporatave.

% Norma e interesit e pérftuar e borxhit té jashtém llogaritet si marrédhénie e interesit té& paguar né bazé té kredive té pérdorura nga
jorezidentét nga sektori i korporatave dhe detyrimet e pérgjithshme né bazé té kredive té pérdorura nga jorezidentét nga sektori i
korporatave.

% Ka té béjé me pjesémarrien e pérbashkét té detyrimeve valutore dhe detyrimeve né denaré me klauzolé valutore

100 pozicioni valutor neto llogaritet si dallim ndérmjet mjeteve dhe detyrimeve me komponent valutor (né valuté dhe né denaré me
klauzolé valutore) té sektorit t& korporatés, qé éshté pozitive, pérkatésisht e gjaté, kur ka mé shumé mjete se detyrimet, kurse
negative, pérkatésisht té shkurtra, kur ka mé shumé detyrime me komponent valutor se mjete. Si mjete me komponent valutor
merren parasysh depozitat me komponent valutor, gjithsej kérkesat e jorezidentéve, pérfshiré edhe mjetet né llogarité jashté vendit
dhe investimet jashté vendit. Detyrimet me komponent valutor pérbéhen nga: kredité me komponent valutor nga bankat vendore
dhe detyrimet e pérgjithshme ndaj jorezidentéve. Pér gjendjen e investimeve jashté vendit, duke pérfshiré datén 31.12.2022, jané
marré té dhénat e datés 31.12.2021, sepse té dhénat pér vitin 2022 béhen té disponueshme né gjysmén e dyté té vitit 2023.
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kursit valutor stabil té denarit ndaj euros, por edhe menaxhimin e kujdesshém té rrezikut valutor
pér té siguruar géndrueshmériné afatgjaté té borxhit té sektorit té korporatave.

Grafiku nr. 68
Pozicioni valutor neto i sektorit té korporatave
né milioné denaré dhe né pérgindje
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korporatave (shkalla maijtas)
Mjete me komponent valutor Pozicioni valutor neto/prodhimi i brendshém
bruto (shkalla majtas)
e==Mbulim té detyrimeve me komponent valutor me mjete me = Ndryshimi vjetor i pozicionit valutor neto (shkalla
komponent valutor, né % (shkalla majtas) djathtas)

Burimi: Banka Popullore, Enti Shtetéror i Statistikés dhe Regjistri Qendror.
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Cilésia e ekspozimit ndaj kredisé dhe karakteristikat e kérkesave kreditore
té sektorit té korporatave né mjedisin aktual né ndryshim

Né periudhén e kaluar, mjedisi vendor dhe ai ndérkombétar ishte i mbushur me zhvillime gé
vendosén sfida té reja para kompanive té sektorit té korporatave vendore. Edhe pse né vitin
2020 problemet mé té& médha pér kompanité vendore dukej se vinin nga pandemia, megjithaté
u shogéruan nga inflacioni i larté, zinxhirét tashmé té ndérpreré té furnizimit, konfliktet e reja
gjeopolitike dhe kthesa né politikat monetare dhe ashpérsimi i kushteve kredituese. Mirépo,
edhe né kushte té kétilla té pasigurta, kredité me probleme té sektorit té korporatave né vitin
2022 shénuan rénie nén ndikimin e normalizimit paspandemik té aktiviteteve té biznesit dhe té
rimékémbjes sé aktivitetit ekonomik. Por, cenueshméria e sektorit té korporatave nga rritja
graduale e normave té interesit, g€ mund té kufizojé mundésité pér rifinancim, si dhe siguria e
ulét pér lévizjet e ardhshme ekonomike, u shpreh edhe né periudhén né vijim, pér cka
imponohet nevoja pér té ndjekur vazhdimisht cilésiné e ekspozimit ndaj kredisé ndaj kétij
sektori dhe vlerésimi i kujdesshém i aftésisé sé tij pér té servisuar borxhin rregullisht.

Pér té kuptuar mé miré cilésiné e portofolit té kredisé dhe ndikimin e goditjeve mjedisore né
té, éshté e pashmangshme té analizohet cilésia e ekspozimit té rregullt ndaj kredisé, krahas
monitorimit té prirjes sé ekspozimit jofunksional. Né kété kontekst, analizohen normat
vjetore té kalimit nga ekspozimi me cilési mé té miré té kredisé né até me cilési mé
té dobét té kredisé, e gjithé kjo né kornizat e ekspozimit té rregullt kreditor ndaj
sektorit té korporatave, qé né vitin 2022 shénuan rritje. Késhtu, normat e kalimit
brenda ekspozimit té rregullt té kredisé né vitin 2022 (kalimi nga kategoria e rrezikut "A" né
kategorité e rrezikut "B" dhe "C rregullisht") shénuan rritje dhe tejkaluan mesataren
dhjetévjecare pér sektorin e korporatave. Kjo tregon se né kuadér té portofolit té rregullt té
kredisé sé korporatave dhe sipas aktiviteteve individuale, bankat vérejtén rritje té rrezikut té
kredisé, pra vlerésuan se te palét kreditore gé formojné ekspozimin e rregullt kreditor pésuan
pérkegésim té caktuar té cilésisé sé kredisé pas miratimit, por pa pasur shenjé objektive té
dukshme pér klasifikimin e tij si problematik. Pavarésisht kétij pérkegésimi né korniza té
portofolit té rregullt té kredisé sé korporatave, megjithaté normat vjetore té kalimit nga
ekspozimet e rregullta né ato me probleme jané kryesisht nén mesataren dhjetévjecare pér
sektorin e korporatave dhe shénojné ndryshime minimale. Pérjashtim bén sektori i ndértimit,
gé né vitin 2022 arriti mesataren afatgjaté, gé korrespondon me ngadalésimin e aktivitetit
ekonomik né ekonominé vendore, efektet e pafavorshme té krizés energjetike dhe rritjen e
shpenzimeve, gé u pasqyruan né rénien e veprimtarisé sé ndértimtarisé. Mirépo, véshtruar nga
kéndvéshtrimi i sektorit té pérgjithshém té korporatave, norma e kalimit sipas masés sé
ekspozimit, nga té rregullta né me probleme, madje u ul né nivelin 1,1% né fund té vitit 2022
(1,3% né vitin paraprak). Nga ana tjetér, normat e kalimit nga ekspozimi i rregullt né até me
probleme, té llogaritura sipas numrit té paléve kreditore pér sektorin e korporatave, si dhe sipas
sektoréve individualé, né vitin 2022 shénuan rritje.

Ky éshté njé tregues se paaftésia e pagesés né portofolin e kredisé sé sektorit té korporatave,
né vitin 2022, ishte mé e pérgendruar te palét kreditore me shuma ekspozimi nén mesataren,
gé mund té tregojé njé cilési relativisht mé té dobét té ekspozimeve mé té uléta vegmas ndaj
ndérmarrjeve, sidomos né sektorin e shérbeve (tregtia me shumicé dhe pakicé, transport,
magazinim dhe hoteleri). Ndryshe nga kjo, grupi i veprimtarive té “tregtisé, transportit dhe
hotelerisé”, gé ishin njé nga veprimtarité mé té prekura nga kriza e shkaktuar nga Covid-19,
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shénojné realizime té favorshme dhe rritje té garkullimit gjaté vitit 2022, ndérkaq kané edhe
kontribut mé té larté pozitiv né rritjen e ekonomisé vendore.

Grafiku nr. 1
Normat vjetore e kalimit pér tri ekspozimet mé té€ médha sipas aktivitetit dhe né nivel té
sektorit té korporatave
né pérgindje
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Burimi: Regjistri i kredive té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.
Vérejtje: mesatarja dhjetévjecare e normés sé kalimit té sektorit t& korporatave llogaritet né bazé té frekuencén
vjetore té normave vjetore pérkatése té kalimit dhe tregohet me vijén e ndérpreré.

Sektori bankar ka rolin kyg té kreditorit vendor té sektorit té& korporatave, me ¢'rast nevoja pér
njé vlerésim objektiv té aftésisé kreditore té ndérmarrjeve gé né momentin e vendosjes sé
ekspozimit ndaj kredisé éshté po aq e réndésishme pér bankat. Gjaté vitit 2022, bankat pranuan
gjithsej 233,351 kérkesa pér vlerésim kredie, né korniza té té cilave 7,6% (ose 17,777) u
parashtruan nga sektori i shogérive jofinanciare. Kété vit vihet re njé rénie mé e ndjeshme e
kérkesave té parashtruara pér kredi nga shogérité jofinanciare, qé korrespondon me kushtet
mé té rrepta té financimit.

Numri i pérgjithshém i kérkesave pér kredi, t€ shqyrtuara nga bankat, nga ky sektor, shénoi
rénie prej 25,6% né krahasim me vitin e méparshém. Né té njéjtén kohé, bankat refuzuan
16,4% té kérkesave té pérgjithshme pér kredi té pranuara, duke shénuar rritje té lehté né
krahasim me njé vit mé paré (me 1,9 p.p.). Kjo pérgindje e kérkesave té refuzuara pér kredi
pér shogérité jofinanciare éshté 5,3% dhe éshté rritur minimalisht me bazé vjetore (me 0,4
p.p.). Shkalla e kérkesave pér kredi té refuzuara ishte mé e uléta né vitin pandemik 2020, kur
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kompanive iu dha njé mbéshtetje mé e forté krediti pér té kapércyer véshtirésité operative si
pasojé e Covid-19.

Grafiku nr. 2
Numri i kérkesave té vlerésuara pér kredi dhe shkalla e kérkesave té refuzuara pér kredi té

kompanive jofinanciare
né pérqgindje
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Burimi: Llogaritjet né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.
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II. SISTEMI FINANCIAR VENDOR

2.1. Karakteristika strukturore dhe pérgendrimi i sistemit financiar

Mjetet e sistemit financiar dhe té segmenteve té tij té vecanta shénuan rritje né vitin
2022, qé né kushtet e njé mjedisi té pasigurt global, rritjes sé inflacionit dhe normave
té interesit, u ngadalésuan né krahasim me njé vit mé paré. Sistemi bankar, fondet e
pensioneve private té detyrueshme dhe shoqérité e sigurimeve vazhdojné té kené
pjesémarrjen mé té larté né mjetet e sistemit financiar dhe pothuajse vazhdimisht
kontribuojné mé shumé né rritjen absolute té tij. Segmentet e tjera té sistemit
financiar, vecmas dhe sé bashku, vazhdojné té zéné njé pjesé shumé té vogél té
mjeteve té pérgjithshme té sektorit financiar, megjithése disa prej tyre, pothuajse
vazhdimisht, shénojné rritje relativisht té shpejté. Pavarésisht rritjes sé
vazhdueshme té sistemit financiar, analiza krahasuese e niveleve té ndérmjetésimit
financiar me vendet e tjera té Europés Qendrore dhe Juglindore, tregon njé madhési
modeste té sektorit financiar vendor. Segmentet mé té médha dhe mé té réndésishme
té sistemit financiar zotérohen kryesisht nga aksionarét e huaj. Struktura e pronésisé
dhe pérgendrimi né segmentet individuale té sistemit financiar nuk shénojné
ndryshime té réndésishme né vitin 2022.

Tabela nr. 4
Struktura e mjeteve té pérgjithshme té sektorit financiar té Republikés sé Magedonisé sé Veriut
Mjete té Numri i Pjesémarrja né
pérgjithshme Struktura né %| Ndryshimivjetor |[. .. o
Lo P " institucioneve| PBB (né %)
Lloji i instrumentit financiar (milioné denaré)
2021 2022 | 2021 | 2022 | MNryshimi | 5o o0 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022
absolut
Institucione financiare depozituese 640,771 | 686,286 | 79.4 79.2 45,515 7.1 15 15 88.9 86.3
Banka 638,666 | 684,255 79.1 79.0 45,589 7.1 13 13 88.7 86.1
Kursimore 2,105 2,031 0.3 0.2 -74 -3.5 2 2 0.3 0.3
Institucione financiare jodepozituese 166,239 | 179,783 | 20.6 20.8 13,544 8.1 143 150 23.1 22.6
Shogéri sigurimesh 28,513 30,389 3.5 3.5 1,877 6.6 16 16 4.0 3.8
Jojeté 18,076 18,834 2.2 2.2 758 4.2 11 11 2.5 2.4
Jeté 10,436 11,555 1.3 1.3 1,119 10.7 5 5 1.4 1.5
Shogéri brokerimi sigurimi 2,281 2,791 0.3 0.3 510 22.3 39 41 0.3 0.4
Shogéri pér pérfagésim né sigurim 189 165 0.02 0.02 -24 -12.7 12 10 0.03 0.02
Shogeéri lizingu 6,766 8,238 0.8 1.0 1,472 21.8 6 8 0.9 1.0
Fonde pensioni 108,675 | 116,957 13.5 13.5 8,282 7.6 6 7 15.1 14.7
Fonde pensioni té detyrueshme 105,801 | 113,882 13.1 13.1 8,081 7.6 3 3 14.7 14.3
Fonde pensioni vullnetar 2,874 3,075 0.4 0.4 201 7.0 3 4 0.4 0.4
Shogéri t&¢ menaxhimit té fondeve pensionale 1,600 1,754 0.2 0.2 154 9.6 3 4 0.2 0.2
Shtépi brokerimi 145 169 0.02 0.02 24 16.4 5 5 0.02 0.02
Fonde investimi 11,516 11,103 1.4 1.3 -413 -3.6 19 20 1.6 1.4
Shogéri t&¢ menaxhimit té fondeve té investimit 327 451 0.0 0.1 123 37.7 5 5 0.05 0.06
Shogéri té menaxhimit té fondeve private - - - - - - - - - -
Shogéri financiare 6,226 7,766 0.8 0.9 1,540 24.7 32 34 0.9 1.0
Gjithsej 807,010 | 866,069 | 100.0 | 100.0 59,059 7.3 158 | 165 | 112.0 | 109.0

Burimi: pér gdo segment institucional, autoriteti mbikéqyrés kompetent (BPRMV, KLV, MAPAS, ASO dhe Ministria e Financave) dhe
ESHS (té dhénat e PBB-s€).

* "Banka Zhvillimore e Magedonisé sé Veriut" SHA Shkup funksionon né bazé té licencés té Iéshuar nga Guvernatori i Bankés Popullore,
por kryen veprimtari specifike si banké dhe nuk mbledh depozita nga publiku.
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Né vitin 2022, mjetet e sistemit financiar vazhdojné té rriten. Mjetet e sistemit financiar
u rritén pér 59,059 milioné denaré ose 7,3%, qé paraget ngadalésim né krahasim me rritjen e
arritur né vitin 2021 (rritje prej 11% ose 79,996 milioné denaré). Kontribut mé té madh prej
77,1%, pérkatésisht 14% né sistemin bankar, e pas tij edhe né fondet e detyrueshme private té
pensionit dhané ndryshimet né mjetet vjetore pér rritjen e pérgjithshme té mjeteve té sistemit
financiar. Pas tyre vijné shoqérité e sigurimit dhe shoqérité financiare, gé dhané njé kontribut
mesatar né ndryshimin absolut té mjeteve té sistemit financiar me pérkatésisht 3,2% dhe 2,6%.
Né té njéjtén kohé&, té gjitha segmentet e sistemit financiar, me pérjashtim té fondeve té
investimeve dhe kursimoreve, rritén véllimin e aktiviteteve né vitin 2022, gé ishte mé i ngadalté
né krahasim me njé vit mé paré. Rritje té vecanté shénojné shogérité financiare, qé rritén disafish
véllimin e aktiviteteve té tyre gjaté pesé viteve té funditi®l. Analizuar sipas normés vjetore té
ndryshimit, mjetet e shoqérive té administrimit té& fondeve té hapura té investimeve dhe mjetet
e shogérive financiare shénuan norma mé té larta té rritjes vjetore prej 37,7%, pérkatésisht
24,7%, por rritje té larté shénuan edhe segmentet e tjera (rritja vjetore kalon 20% te shoqérité
e brokerimit té sigurimeve dhe shoqérité e lizingut).

Grafiku nr. 69 Grafiku nr. 70

Rritja pérmbledhése absolute e mijeteve té€ Rritja pérmbledhése né pérgindje e mjeteve té
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Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té€ Burimi: Llogaritjet e Banké&s Popullore né bazé té té
dhénave nga bankat, kursimoret, KLV, MAPAS, ASO dhe dhénave nga bankat, kursimoret, KLV, MAPAS, ASO dhe
Ministria e Financave. Ministria e Financave.

Pjesémarrja e mjeteve té sistemit financiar né PBB u ul me 3 piké pérqgindjeje dhe
ishte né nivelin 109%, pér vitin 2022. Niveli i ndérmjetésimit financiar né vendin toné
vazhdon té jeté modest, gé vihet re vecanérisht né analizén krahasuese me vendet e Europés
Qendrore dhe Juglindore. Nivelet mé té uléta té ndérmjetésimit financiar, té plotésuara nga
struktura e thjeshté e sistemit financiar, tregojné oy ka vend pér mbéshtetje mé té madhe
té sektorit financiar pér rritjen ekonomike dhe zhvillimin e vendit. Né té kundértén,
struktura e thjeshté e sektorit financiar, ndérvarésia e ulét e segmenteve té tij dhe integrimi i ulét
me rrjedhat ndérkombétare e b&jné mé rezistues ndaj goditjeve té jashtme, kurse madhésia e tij
modeste kufizon mé tej efektet e mundshme negative té kthimit nga sistemi financiar né ekonomi.

101 Né pesé vitet e fundit, mjetet e pérgjithshme té sistemit financiar u rritén pér 309,458 milioné denaré ose pér 55,6%.
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Pérqgendrimi né segmentet individuale té sistemit financiar nuk shénon ndryshim té
réndésishém vjetor'®2, Indeksi Herfindahl tregon kryesisht njé nivel té pranueshém
pérgendrimi né segmentet e sistemit financiar.

Numri i institucioneve né sistemin financiar éshté rritur pér shtaté, né krahasim me njé vit mé
paré, me ¢'rast numri i shogérive té pérfagésimit né sigurim u ul pér dy, ndérsa numri i shogérive
nga segmentet e tjera té sistemit financiar u rrit pér gjithsej nénté (dy shogéri financiare, dy
shoqéri brokerimi sigurimesh, dy shogéri lizingu, njé fond investimi, njé fond pensioni vullnetar
dhe njé shoqgéri administruese e fondeve pensionale).

Grafiku nr. 71 Grafiku nr. 72
Krahasimi i normave té ndryshimit t& mjeteve té€ Pjesémarrja e mjeteve té sistemit financiar né PBB,
sistemit financiar né vitin 2021 dhe 2022 sipas shteteve té vecanta
né pérgindje né pérgindje
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Burimi: llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té Burimi: pér Magedoniné e Veriut, llogaritjet e Bankés

dhénave nga bankat, kursimoret, KLV, MAPAS, ASO dhe Popullore né bazé té té& dhénave nga bankat, kursimoret,

Ministria e Financave. KLV, MAPAS, ASO, ESHS, Ministria e Financave dhe
ESHS. Pér shtetet e tjera, faget e internetit té Eurostatit
(https://ec.europa.eu/eurostat) dhe t€ bankave
gendrore té shteteve té veganta. Duke gené se té dhénat
pér vitin 2022 nuk jané té disponueshme pér té gjitha
shtetet, pér njé krahasim mé té miré ndérmjet shteteve,
jané paragqitur edhe té dhénat pér vitin 2021.

102 Ng analizé jané marré parasysh ato segmente té sistemit financiar ku té paktén gjashté institucione funksionojné né ményré aktive
dhe ku disponohen té dhéna pér shumén e mjeteve pér ¢do institucion.
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Grafiku nr. 73

Indeksi Herfindahl (majtas) dhe treguesi CR5 (djathtas) pér mjetet e pérgjithshme té
segmenteve individuale té sistemit financiar

né pikat e indeksit (majtas) dhe pérgindje (djathtas)
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Burimi: llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga bankat, ASO, KLV dhe RQ.

Né vitin 2022 nuk vérehen ndryshime té médha né strukturén e pronésisé sé segmenteve
individuale té sistemit financiar. Segmentet mé té médha dhe mé té réndésishme té
sistemit financiar zotérohen kryesisht nga institucionet financiare té huaja (sistemi
bankar, shogérité e administrimit té fondeve té pensioneve dhe kompanité e sigurimit). Késhtu,
kéto segmente té sistemit financiar vendor, népérmjet pronaréve té tyre té huaj, jané mé té
ekspozuar ndaj rrezigeve qgé rrjedhin nga ndodhité né mjedisin ndérkombétar, megjithése né njé
ekonomi té vogél dhe té hapur, transmetimi dhe realizimi i efekteve negative té goditjeve té
jashtme ndodhin kryesisht relativisht shpejt e lehté dhe né kanale té ndryshme (dhe jo vetém
népérmjet pronaréve té personave juridiké).

Tabela nr. 5
Struktura e pronésisé sé institucioneve financiare individuale
né pérgindje

Shoqéri té Shoqéri té
Pronaré Banka  Kursimore S_hoqf'ér! Shté|_)i ] S_ht_)qéri menaxhimit té mena)d1imit"té Shoq_'éri
sigurimi brokerimi lizingu fondeve fondeve té financiare
pensionale investimit
Pronaré vendoré 21.8 100.0 22.9 88.8 83.8 14.1 37.0 57.2
Persona ]}Jrldlke jofinanciaré (pérfshi shogatat 75 100.0 05 46.7 13 0.0 217 301
e qytetaréve)
Banka 0.1 0.0 16.9 0.0 6.8 9.0 0.0 0.0
Institucione té tjera financiare 0.4 0.0 1.3 0.0 0.0 5.1 0.0 0.0
Persona fiziké 7.3 0.0 4.1 42.1 75.7 0.0 15.3 27.0
Sektori publik 6.5 0.0 0.03 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pronaré té jashtém 77.9 0.0 77.1 11.2 16.2 85.9 63.0 42.8
Persona fiziké 1.5 0.0 0.5 8.2 0.0 0.0 0.0 12.8
Persona juridiké jofinanciaré 6.8 0.0 3.1 3.0 5.0 0.0 16.2 0.0
Banka 67.8 0.0 0.0 0.0 9.3 0.0 25.5 0.0
Institucione té tjera financiare 1.9 0.0 73.5 0.0 1.9 85.9 21.2 30.0
Status i papércaktuar 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: llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga bankat, kursimoret, KLV, faget e internetit t&€ kompanive individuale
té menaxhimit té fondeve pensionale, ASO, CDHV dhe Ministria e Financave.

Vérejtje: Pjesémarrja e llojeve individuale t€& pronaréve né strukturén e pronésisé ka té bé&jé me kapitalin aksionar/kryegjéné e
institucioneve financiare individuale.
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2.2, Lidhjet ndérsektorale, kanalet e infektimit dhe ndikimi i tyre né stabilitetin
financiar

Lidhja ndérsektorale 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 e shérbimeve financiare mé té ndérlikuara. Stabiliteti
i sistemit financiar varet mé sé shumti nga stabiliteti i sektorit bankar si segmenti
kryesor i tij, ku jané pérgendruar kursimet e sektorit jofinanciar dhe té institucioneve
té tjera financiare. Lidhja pronésore ndérmjet institucioneve individuale té sistemit
financiar u rrit né vitin 2022, por vazhdon té jeté né kornizat mesatare dhe nuk
paraqget burim infektimi ndérmjet segmenteve individuale.

Grafiku nr. 74 Grafiku nr. 75
Pjesémarrjet e depozitave te bankat e segmenteve Pjesémarrja e depozitave té pérgjithshme té
individuale financiare jobankare né mijetet e segmenteve financiare jobankare né detyrimet e

pérgjithshme té tyre pérgjithshme té bankave dhe té sistemit bankar
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Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té Burimi: Llogaritjet e Bankés Popullore né bazé té té

dhénave nga bankat, kursimoret, ASO, MAPAS dhe KLV. dhénave nga bankat.

Vérejtje: Té dhénat pér depozitat e shogérive financiare Vérejtje: “"Banka Zhvillimore e Magedonisé sé Veriut”

para vitit 2019 nuk disponohen. SHA Shkup nuk éshté pérfshiré né analizé sepse nuk
mbledh depozita.

Né kushtet e zhvillimit relativisht té dobét té tregjeve vendore financiare dhe té
zgjedhjeve té kufizuara pér investim dhe realizim té normave té kthimit nga
investimet né instrumente financiare, njé pjesé e konsiderueshme e mjeteve té
institucioneve financiare jobankare vendosen né depozita bankare (20,674 milioné
denaré)!%3, Depozitat e vendosura né banka pérfagésojné njé pjesé té konsiderueshme té
mjeteve té institucioneve financiare jobankare, vecanérisht né shogérité e brokerimit, fondet e
investimit dhe shogérité e sigurimit, me ¢rast mé shumé se 20% e mjeteve investohen né
depozita né bankat vendore. Vendosjet relativisht té larta té€ fondeve né depozita né bankat
vendore jané né pérputhje me natyrén e veprimtarive té segmenteve jobankare té sistemit

103 Llogarité e transaksioneve té segmenteve té tjera institucionale né banka konsiderohen gjithashtu si depozita. Mé 31.12.2021,
13,3% e depozitave té pérgjithshme té institucioneve financiare jobankare jané fonde né llogari transaksioni né banké ose jané né
formén e depozitave pa afat.
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financiar, por edhe me shkallén e zhvillimit té tregjeve vendore financiare, si dhe me mundésité
rregulluese dhe kufizimet. Késhtu, aftésia e pagesés dhe likuiditeti i sistemit bankar jané faktoré
té réndésishém pér funksionimin e géndrueshém té institucioneve financiare jobankare dhe njé
kanal i réndésishém potencial pér pérhapjen e rrezigeve nga bankat te kéto institucione
financiare. Té analizuara né nivel té agreguar, depozitat e institucioneve financiare jobankare
vendore nuk pérfagésojné njé burim té réndésishém fondesh pér sistemin bankar (ato zéné 3,5%
té detyrimeve té pérgjithshme té sistemit bankar), as térheqgja e supozuar e tyre nuk do té kishte
ndikim té réndésishém ndaj likuiditetit dhe stabilitetit té sistemit bankar. Megjithaté, analizuar
sipas bankave individuale, pér katér banka né sistem (me njé pjesémarrje té pérgjithshme té
tregut té pérbashkét prej 4,9% né mjetet e pérgjithshme), depozitat e institucioneve financiare
jobankare vazhdojné té pérfagésojné njé burim relativisht té réndésishém financimi dhe marrin
pjesé me mé shumé se 10 % né detyrimet e pérgjithshme té kétyre bankave, pavarésisht uljes
sé vérejtur té kétyre pjesémarrjeve né krahasim me fundin e vitit 2021. Duke pasur parasysh gé
depozitat e institucioneve financiare trajtohen si njé burim mé pak i géndrueshém, kéto depozita,
me bankat ku kané njé pjesémarrje mé té madhe, jané njé kanal potencial pér pasojat e
likuiditetit, né rast té térheqjes sé tyre né té njéjtén kohé.

Kredité bankare té miratuara pér institucionet financiare jobankare pérfaqésojné njé
tjetér kanal té mundshém infektimi né sistemin financiar, por réndésia e saj éshté
mjaft e vogél. Mé 31.12.2022, kredité bankare té miratuara pér institucionet financiare
jobankare vendore ishin 760 milioné denaré modeste ose 0,2% nga gjithsej kredité bankare (pér
banké individuale, kjo pjesémarrje nuk kalon 1,9%). Kredia bankare nuk paragesin burim té
réndésishém financimi té veprimtarive té segmenteve individuale financiare jobankare, me
pérjashtim té shogérive té administrimit té fondeve té hapura té investimeve!® dhe shogérive té
brokerimit té sigurimeve!®, ku kredité bankare zéné 14,8%, pérkatésisht 14,4% té burimeve té
pérgjithshme té mjeteve. Pér nga shuma e késaj pjesémarrje pasojné shogérité e lizingut dhe
shogérité financiare, ku kredité bankare z€né 4,1%, pérkatésisht 4% té burimeve té financimit.
Te institucionet e tjera financiare jobankare, pjesémarrja e kredisé bankare &shté nén 2% e
burimeve té pérgjithshme té mjeteve.

Kérkesat dhe detyrimet ndérbankare kané njé réndési relativisht té vogél si kanal
infektimi né sistemin bankar. Né vitin 2022, né kushtet e rritjes sé pasigurisé dhe té
ndérlikimit té mjedisit né té cilin punonin bankat, u vu re njé lévizje e caktuar e tregtimit
ndérbankar me depozita. Késhtu, garkullimi i pérgjithshém né tregun ndérbankar té depozitave
té pasigurta né vitin 2022 arriti né 39,108 milioné denaré (ose 6,1% e mjeteve té bankave né
fund té vitit 2021), qé éshté njé véllim tregtimi mé shumé se katér heré mé i larté né krahasim
me qarkullimin e realizuar né viti 2021. N& té njéjtén kohé, njé lévizje e theksuar u vérejt edhe
né transaksionet repo né kreditimin ndérbankar, me ¢'rast u tregtuan 10,199 milioné denaré (ose
1,6% e mjeteve té sistemit bankar mé 31.12.2021), gé éshté njé rritje vjetore mé e theksuar né
krahasim me vitin 2021, kur né kété segment u tregtuan vetém 140 milioné denaré. Né fillim té
vitit 2023, garkullimi i tregut ndérbankar té depozitave té siguruara dhe té pasiguruara u ul né
krahasim me té njéjtén periudhé té vitit 2022 dhe éshté né njé véllim normal pér kété periudhé
té vitit, té ngjashém me até té realizuar né vitin 2021. Pavarésisht rritjes mé té ndjeshme té
tregtimit ndérbankar, gjendja e kérkesave dhe e detyrimeve ndérbankare né bilancet e bankave

104 Bghet fjalé pér huamarrje kreditore né vitin 2022, te njé shoqéri t& administrimit t& fondeve té hapura té investimeve, ku kredité
bankare marrin pjesé me 28,9% né burimet e pérgjithshme té mjeteve. Njé banké e madhe shfaget si kreditore.

105 Shumica e detyrimeve té bazuara né kredi bankare jané té pérgendruara né njé shogéri té sigurimeve-brokerimit dhe si kreditore
paraqiten tri banka.
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éshté relativisht e géndrueshme dhe vérteton ekspozimin relativisht té ulét té bankave ndaj
rrezikut té pérhapjes sé problemeve té€ mundshme nga njé banké né tjetrén. Kérkesat e
pérgjithshme né bazé té kredive dhe depozitave ndérbankare (pérfshiré llogarité ndérbankare té
transaksioneve) jané 16,340 milioné denaré ose 2,4% e numrit té pérgjithshém té mjeteve té
sistemit bankar (2,2% mé 31.12.2021). Né té njéjtén kohé, pjesa mé e madhe ose 88,5% e
shumés sé pérgjithshme té kérkesave ndérbankare i takon njé banke (“Bankés Zhvillimore té
Magedonisé sé Veriut” SHA Shkup), aktiviteti kryesor i sé cilés éshté tregtimi i kredive t& marra
nga institucionet financiare ndérkombétare dhe nga shteti te shfrytézuesit pérfundimtaré
népérmjet bankave vendore (pér faktin se pjesa mé e madhe e aktiveve té saj pérbéhet nga
kérkesat nga banka té tjera). Realizimi i rrezikut té infektimit né kété banké do té ndodhte vetém
né skenarin mé té skajshém té pamundésisé sé tarifimit nga shumica e bankave pérmes té cilave
kjo banké tregton kredité e saj té huaja. Te bankat e tjera, kérkesat ndérbankare nuk kalojné
2,7% té mjeteve té pérgjithshme té bankave individuale. Nga ana e detyrimeve, analizuar sipas
bankave individuale, pjesémarrja mé e larté e detyrimeve ndérbankare né detyrimet e
pérgjithshme éshté 6,9%.

Né vitin 2022, sigurimi bankar, pra bashképunimin midis bankave dhe shogérive té sigurimit
né bazé té njé marréveshjeje pérfagésimi né sigurim, e pérdorén shtaté banka (njélloj si njé vit
mé paré). Vlera e kétyre transaksioneve éshté né rritje, por me réndési té vogél deri né mesatare
pér té dy segmentet. Primet bruto té siguracioneve té arkétuara pérmes bankave né vitin 2022
pérfagésojné 5,9% té primeve té pérgjithshme té shoqérive té sigurimit (4,1% né vitin 2021),
ndérsa té hyrat nga provizionet gé bankat kané fituar nga shitja e siguracioneve marrin pjesé me
2,2% né té hyrat e pérgjithshme té tyre nga provizionet pér vitin 2022 (1,8% pér vitin 2021)%,
Ekspozimi i bankave i siguruar me siguracion jete ishte 18,6% té ekspozimit té pérgjithshém té
kredisé ndaj personave fiziké!?” ose 21,8% té ekspozimit ndaj personave fiziké, pa pérfshiré kartat
e kreditit dhe mbitérheqgjet e llogarive aktuale, gé paraget njé ndryshim té lehté né rritje né
krahasim me njé vit mé paré (né 2021, kéto aksione arritén né 16%, pérkatésisht 19,2%). Rritje
mé e ndjeshme vérehet te kredité e miratuara nga bankat té cilat jané té siguruara nga
mospagesa te ndonjé kompani sigurimesh, gé arriti né gati 20 miliardé denaré (12 miliardé denaré
mé 31.12.2021)1% | ose 4,7% e kredive té pérgjithshme té subjekteve jofinanciare (3,1% pér
31.12.2021). Realizimi eventual i rrezikut kreditor te kéto kredi do té kishte gasjen e ndodhisé sé
rrezikut, dhe démet prej saj do té€ mbulohen nga shogérité e sigurimit, né pajtueshméri me
shumén e siguruar!®, Gjithashtu, edhe kanal tjetér i mundshém i lidhjes ndérmijet sektorit té
sigurimeve dhe bankave éshté démtimi i mundshém i kolateralit té kredis&, i mbrojtur nga sigurimi
i pasurisé (mé 31.12.2022, tek 69,6% nga ekspozimi i pérgjithshém kreditor té bankave ndaj
subjekteve jofinanciare té siguruara me pasuri té paluajtshme, kolaterali mbrohet nga sigurimi i
pasurisé!'%), Né kété kontekst, rreziku gé njé ngjarje e vetme té shkaktojé déme té médha qgé
nuk mund té paguhen nga shoqérité e sigurimit, duke rrezikuar késhtu pagesén e kérkesave té
bankave, éshté i realizueshém né rast té fatkegésive té mundshme natyrore.

106 pgrdorimi i shérbimeve té bankave pér shitjen e siguracioneve éshté relativisht i shtrenjté pér shogérité e sigurimit sepse té hyrat
nga provizionet gé bankat i arkétojné pér kété shérbim arrijné né rreth 30% té primeve té€ pérgjithshme bruto té siguracioneve té
arkétuara népérmjet tyre. Ky mund té jeté njé faktor kufizues pér njé bashképunim mé té madh ndérmjet shogérive té sigurimit dhe
bankave né shitjen e siguracioneve.

107 Ng vitin 2022, njé ngjarje rreziku e mbuluar nga siguracionet e jetés ndodhi né 0,1% té kredive té siguruara me siguracione jete
(dhe bankat tarifuan déme nga shogérité e sigurimeve, gé korrespondojné me shumén e siguruar).

108 Rritja vjetore e kétyre kredive éshté pothuajse térésisht e pérgendruar né banké. Burimi: té dhéna té dorézuara nga bankat.

109 Ng vitin 2022, bankat paguan déme nga shogérité e sigurimit né bazé té realizimit té rrezikut té kredisé né masén prej 0,01% té
kredive té pérgjithshme té siguruara nga mospagesa.

110 Byrimi: t& dhéna té dorézuara nga bankat.

86



R, Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

Ekziston lidhje e genésishme midis sektorit té lizingut dhe sektorit té sigurimeve pér
shkak té detyrimit rregullator té€ pérdoruesit té lizingut pér té siguruar IEéndén e lizingut tek
shogéria e sigurimit. Gjithashtu, oferta e produkteve qé pérfaqésojné kombinim té
sigurimit té jetés me investimin né grup (i a.q. junit-link), respektivisht sigurimi i jetés né
té cilin rreziku i investimit &shté barré e té siguruarit, i referohen lidhjes sé kétij lloji té sigurimit
me |évizjet e tregjeve financiare, respektivisht realizimin e fondeve té investimit (primet bruto té
siguruara té bazuara né produktet junit-link pérbéjné 21,7% té totalit té primit té sigurimeve
bruto té kompanive té sigurimit té jetés né vitin 202211!). Me fjalé té tjera, komponenti investues
i kthimeve té kétyre produkteve té sigurimit rrjedh drejtpérdrejt nga kthimet e instrumenteve né
té cilat investojné fondet e investimit. Atraktiviteti i kétij produkti éshté vazhdimisht né rritje (rritje
e primeve bruto té siguruara bazuar né produktet junit-link prej 28,9% né 2022). Né kété
kontekst, éshté e nevojshme gé té siguruarit t&€ informohen né ményrén e duhur pér
karakteristikat dhe rreziget e mundshme té kétyre produkteve té sigurimit jotradicional dhe pér
té gjitha shpenzimet gé lidhen me to. Né té njéjtén kohé, Agjencia e Mbikéqyrjes sé Sigurimeve
ka marré masa specifike pér transparencé mé té madhe gjaté investimeve né produkte té tilla.
Késhtu, nga fillimi i tetorit 2022, hyri né fuqi rregullorja e re pér sigurimin e jetés pér aksionet né
fondet e investimeve kur i siguruari merr pérsipér rrezikun e investimit!!?,

Grafiku nr. 76
Struktura e investimeve té bankave né instrumente té kapitalit neto, né filiale dhe shoqéri té
lidhura, sipas llojit té personit juridik vendor, né pérgindje
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Burimi: llogaritje té& Bankés Popullore, né bazé té té dhénave nga bankat.

Lidhja e pronésisé qé ekziston ndérmjet institucioneve financiare individuale éshté
kanal potencial i ndérvarésisé dhe pérhapjes eventuale té rrezigeve nga njé segment
i sistemit financiar né tjetrin. Investimet pronésore té bankave né subjektet juridike vendore
financiare dhe jofinanciare arrijné 2012 milioné denaré, ose 0,3% nga gjithsej aktivet e sistemit
bankar (pér banké individuale, kjo pjesé nuk e tejkalon 1,2%). Nga kéndvéshtrimi i institucioneve
té tjera financiare, bankat jané pronari mbizotérues ose i réndésishém i shogérisé sé sigurimeve
né vend, shoqgéri pér administrimin e fondeve té hapura té investimeve, shogéri pér menaxhimin

11 Kjo pjesémarrje ishte 19,1% pér vitin 2021.
112 Mé& shumé hollési né lidhje me kété rregullore jané dhéné né seksionin mbi sektorin e sigurimeve brenda kétij raporti, né “Gazetén
Zyrtare té€ Republikés s& Magedonisé sé Veriut” nr. 109/22 ose né fagen e internetit t& ASO.
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e fondeve pensionale dhe tre kompani té lizingut (dy nga kéto shogéril® jané krijuar gjaté vitit
2022 dhe vazhdon té jeté herét pér té vlerésuar nése, pérveg lidhjeve kapitale, do té krijohen
edhe disa lidhje té tjera té réndésishme midis bankave dhe kompanive té lizingut, eventualisht
pérmes kanalit té kredisé apo depozitimit)!!4. Gjaté vitit 2022 nisi me puné edhe shogéri e re e
menaxhimit té fondeve té pensioneve vullnetare!!® e cila éshté né pronési té ploté nga kompani
e menaxhimit té fondeve té investimeve té hapura, e cila rrit lidhjen ndérsektorale té kétyre
segmenteve né sistemin financiar, sidomos nése merret parasysh fakti qé té dyja kompanité jané
pjesé e grupit gé operon edhe né tregun e brendshém népérmjet shoqérisé sé sigurimit-
brokerimit.

2.3. Institucionet depozituese
2.3.1 Bankat!¢

Ende pa u rimékémbur nga rreziget qé lidhen me pandeminé e virusit té koronés,
mjedisi né té cilin funksionon sistemi bankar vendor éshté béré edhe mé i ndérlikuar
né vitin 2022, me fillimin e luftés midis Rusisé dhe Ukrainés. Sfidat e reja té
imponuara nga konflikti ushtarak i kané shtuar problemet qé burojné nga hapja
paspandemike e ekonomive dhe kriza energjetike dhe jané burimi kryesor i prishjes
sé kushteve mjedisore, vecanérisht né tregjet e energjisé dhe ushqimit, duke u
intensifikuar edhe mé shumé. Trysnité inflacioniste qé jané shfaqur qé nga viti i
kaluar. Né mjedisin e tillé, bankat vazhdon té jené rezistente ndaj goditjeve té
jashtme, kané ruajtur stabilitetin e bilanceve té tyre dhe kané ofruar mbéshtetje
shtesé kreditore té ekonomisé. Né kété ményré veproi edhe Banka Popullore, e cila
nga fundi i vitit 2021 filloi me normalizimin gradual té politikés monetare, pér té
ruajtur stabilitetin afatmesém té c¢cmimeve. Gjithashtu, zbatoi ndryshime né
instrumentin e rezervés sé detyrueshme me géllim uljen e euroizimit, por edhe nxitjen
e kreditimit té projekteve pér burimet e rinovueshme té energjisé. Banka Popullore
miratoi gjithashtu masa sistemore, makroprudenciale pér té forcuar rezistencén e
sistemit bankar dhe pér té ruajtur stabilitetin financiar.

Aftésia e pagesés e sistemit bankar éshté e qéndrueshme dhe ka shénuar pérmirésim
té métejshém. Mjetet vetjake té sistemit bankar jané té cilésisé sé larté dhe
tejkalojné shumén e minimumit té kérkuar rregullator dhe mbikéqyrés. Me rritje mé
té dobét vjetore té depozitave dhe né té njéjtén kohé me pérshpejtim té moderuar té
mbéshtetjes sé kredisé, mjetet likuide té sistemit bankar shénuan rénie té lehté
vjetore, por treguesit népérmjet té ciléve mbikéqyret dhe vierésohet likuiditeti jané
né nivele té kénaqgshme. Realizimi i stres testit té rezistencés sé sistemit bankar ndaj
goditjeve té simuluara tregon nivel té kénaqshém té rezistencés sé pozicioneve té
aftésisé sé pagesés dhe likuiditetit té tij.

113 Bghet fjalé pér shogériné e lizingut “Stopanska Lizing” ShPK Shkup, dhe pér shoqgériné e lizingut “NLB Lis & Go” ShPK Shkup (me
kontribute kapitale paragiten “Stopanska Banka” ShPK Shkup “NLB Banka” ShPK Shkup, respektivisht). Qé atéheré né treg operon
edhe Shogéria e lizingut “Shparkase Lizing” ShPK Shkup (me kontribut kapital éshté prezente “Shparkase Banka” ShA Shkup).

114 Bankat kané investime (té pérbashkéta) né institucione té tjera financiare vendore, si Bursa e Magedonisé, CDHV, KIBS, KASIS.
115 Shogéria pér Menaxhimin e Fondeve Pensionale Vullnetare “VFP Pension Company” ShA SHKUP (né pronési té Shoqérisé pér
menaxhimin e fondeve té hapura dhe té mbyllura investuese “VFP Fund Management” ShA Shkup).

116 M& shumé hollési lidhur me zhvillimet né sistemin bankar né vitin 2022 mund té gjeni né Raportin mbi rreziget né sistemin bankar
né vitin 2022. (HAPOOHA BAHKA HA PENYBIVNKA MAKEAOHWIA (nbrm.mk)).
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Né vitin 2022, bankat rritén vigjilencén pérballé mjedisit té pasigurt né té cilin
veprojné klientét e tyre, duke rritur sigurimin e ekspozimit té rregullt té kredisé, pa
pasur shenja objektive pér ta klasifikuar si me probleme. Prandaj, nevojitet vigjilencé
e métejshme né mbikéqyrjen e cilésisé sé portofolit té kredisé, duke pasur parasysh
faktin se realizimi i rrezikut té kredisé zakonisht realizohet gradualisht dhe me vonesé
té caktuar kohore pas rritjes sé normave té interesit, e cila vazhdoi edhe né fillim té
vitit 2023.

Sistemi bankar éshté fitimprurés, rezultati financiar tregon rritje té métejshme né
vitin 2022, megjithése i ngadalésuar ndjeshém né krahasim me vitin e kaluar. Normat
mé té larta té interesit, zakonisht, shkojné né favor té realizimit té rritjes sé té
ardhurave neto nga interesi i bankave, por gjithashtu rrisin barrén e borxhit té
pérdoruesve té kredisé, e cila né periudhén e ardhshme mund té ¢ojé né realizimin e
rrezikut té kredisé dhe realizimin e shpenzimeve né rritje mbi kété bazeé.

Né fillimin e vitit 2023, kishte turbulenca té pérkohshme né tregjet financiare globale,
té nxitura nga zhvillimet né sistemet bankare té ShBA-sé dhe Zvicrés. Kéto ngjarje u
pasuan me reagime té shpejta nga politikébérésit, késhtu gqé sistemi financiar global
e ruajti stabilitetin. Efektet e drejtpérdrejta té kétyre zhvillimeve né sistemin bankar
té Maqedonisé jané té kufizuara, duke marré parasysh zbatimin e modelit tradicional
té biznesit nga bankat!!’, ekspozimin e ulét dhe detyrimet jashté!!?, si dhe vendosje
relativisht té uléta né letra me vileré!l®, Megjithaté, mjedisi i pasigurt krijon rrezige
pér bankat vendore, qé imponon nevojén pér menaxhim té kujdesshém té rrezikut
dhe planifikim té pozicioneve kapitale. Né terma afatgjaté, bankat jané té ekspozuara
ndaj rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike dhe siguriné digjitale.

Sistemi bankar, né fund té vitit 2022, shénon treguesit mé té larté té aftésisé sé
pagesés dhe kapitalizimit, né krahasim me njé vit mé paré. Pé&rmirésimi i treguesve té
aftésisé sé pagesés rezulton nga pozicionet mé té larta té kapitalit, g¢ mé sé shumti vjen si pasojé
e fitimeve té pashpérndara dhe emetimeve té reja té instrumenteve kapitale né disa banka. N&
fund té vitit 2022, raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar éshté mé i larté pér
1,9 piké pérgindjeje se gjithsej kérkesat rregullatore dhe mbikéqyrése, té pércaktuara pér kété
raport. Késhtu, pasi mbulohen té gjitha kérkesat pér kapital (kérkesat rregullatore, kérkesat
mbikéqgyrése dhe shtresat mbrojtése té kapitalit té aktivizuara aktualisht - pér ruajtjen e kapitalit
dhe pér bankat vendore me réndési sistemore), mbetet tepricé e mjeteve vetjake prej 10,9% té
mijeteve té pérgjithshme vetjake. Mbi 90% e mjeteve vetjake i pérkasin kapitalit té rregullt bazé,
i cili pérfagéson segmentin mé cilésor té kapitalit rregullator t&€ bankave. Megjithaté, mjedisi i
pérgjithshém vazhdon té jeté i pasigurt dhe i luhatshém, duke kérkuar qé bankat té vazhdojné té
jené té kujdesshme né ruajtjen e pozicionit té kapitalit, si dhe né marrjen dhe menaxhimin e
rrezigeve. Késhtu, né gjysmén e dyté té vitit 2022, Banka Popullore vendosi shtresé kundérciklike
té mbroijtjes sé kapitalit prej 0,5% pér periudhén gusht-dhjetor 2023 dhe prej 0,75%, duke filluar

117 Né anén e pasiveve, depozitat e personave jofinanciaré marrin pjesé me 72,2%, ndérkaq né e aktiveve, kredité e personave
jofinanciaré zéné 59,1%.

118 Né& 31.12.2022, kérkesat nga jorezidentét marrin pjesé me 5,4% té aktiveve té pérgjithshme. Né té nj&jtén kohé, detyrimet ndaj
jorezidentéve zéné 8,8% té detyrimeve té pérgjithshme.

119 Né datén 31.12.2022, plasmanet e bankave té pérgjithshme né letra me vleré marrin pjesé me 12,5% té aktiveve té pérgjithshme.
Né strukturén e tyre, pjesémarrjen mé té madhe e z&né investimet né letrat me vleré té geverisé té emetuara nga Magedonia e Veriut
(83,3%) dhe vendosjet né bonot e thesarit t€ Bankés Popullore (11%).
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nga 1.1.2024. Né fund té gershorit 2023, norma kundérciklike e shtresés mbrojtése té kapitalit u
rrit me shtesé prej 0,25 p.p., né nivelin 1%, me fillimin té zbatimit nga 1.7.2024. Me rritjen e
kérkesave pér kapital nga bankat, pritet qé né periudhén né vijim t& mbahet prirja e pérmirésimit
té aftésisé sé pagesés té sistemit bankar.

Grafiku nr. 77 Grafiku nr. 78
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té
dorézuara nga bankat. dorézuara nga bankat.

Me rritje mé té dobét vjetore té depozitave dhe né té njéjtén kohé pérshpejtim té€ moderuar té
mbéshtetjes sé kredisé€, aktivet e likuideve té sistemit bankar regjistruan rénie té lehté vjetore
prej 0,9%. Megjithaté, bankat vazhdojné té disponojné sasi té kénaqshme aktivesh
likuide. Treguesit népérmjet té ciléve mbikéqyret dhe vlerésohet likuiditeti, jané ulur me bazé
vjetore, por vazhdon té jené né nivel té kénaqgshém, i cili éshté brenda nivelit té tyre té
zakonshém. Analizuar sipas strukturés valutore, treguesit e likuiditetit té denarit dhe treguesit e
likuiditetit té valutés sé huaj gjithashtu regjistruan ulje. Né té njéjtén kohé, treguesit e likuiditetit
valutor jané né nivel mé té ulét né krahasim me treguesit e likuiditetit né denaré, qé thekson
réndésiné e véllimit t& duhur té rezervave devizore dhe pranisé sé Bankés Popullore né tregun
valutor (me géllim té ruajtjes sé kursit té géndrueshém té kémbimit) pér t& mbuluar kérkesén e
mundshme té rritur pér valuta?®. Né 31.12.2022, shkalla e mbulimit té likuiditetit té sistemit
bankar ishte 273,8% (minimumi rregullator pér kété normé éshté 100%), me cka, té
ashtuquajturat aktive likuide cilésore té sistemit bankar jané 2,7 heré mé té larta né krahasim me
sasiné e daljeve neto monetare, gé do té ndodhnin né kushte té stresit me kohézgjatje prej 30
ditésh.

120 Ng kéteé kontekst, duhet pasur parasysh se Banka Qendrore Europiane (BQE) i ka ofruar Bankés Popullore gasje né likuiditet valutor
né euro, me kolateralin e duhur. Kjo gasje éshté mundésuar né formén té linjés repo, gé nga gushti i vitit 2020, né vleré té
pérgjithshme prej 400 milioné denaré. Afati i zbatimit té linjés repo éshté shtyré disa heré dhe aktualisht éshté deri né janar 2024.
Deri mé tani, Banka Popullore nuk ka pasur nevojé té shfrytézojé mjetet nga kjo linjé repo.
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Grafiku nr. 79
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

Kusht i réndésishém pér menaxhimin pa ndérprerje té likuiditetit té bankave éshté
sigurimi i harmonizimit té duhur té maturitetit té hyrjeve dhe daljeve té dakorduara
sipas maturitetit té tyre té mbetur. Ekziston hendek negativ relativisht i larté midis hyrjeve
dhe daljeve té dakorduara deri né njé vit dhe rreziku i tij nuk éshté realizuar pér shkak té
pérgindjes sé géndrueshme té mbaijtjes sé depozitave né banka. Duke marré parasysh faktin se
66% e depozitave né banka jané depozita pa afat dhe pothuajse 67% e depozitave té
pérgjithshme mbahen nga individét (t€ cilét zakonisht jané mé té ndjeshém ndaj lajmeve
negative, informacioneve dhe spekulimeve), besimi i publikut tek bankat éshté me réndési
vendimtare pér likuiditetin dhe stabilitetin e sistemit.

Nga fillimi i vitit 2022, kriza ruso-ukrainase krijoi pasiguri dhe reagime te njé pjesé e popullsisé
gé shkaktoi trysni afatshkurtra né bazén e depozitave té bankave. U intensifikuan edhe spekulimet
e pabaza pér stabilitetin e denarit, duke nxitur konvertimin e depozitave nga denaré né valuté té
huaj ose né para té gatshme, qé éshté sjellje e shpeshté né situata krize. Banka Popullore reagon
né ményré té duhur pér uljen e trysnive, né radhé té paré duke siguruar likuiditet valutor né
tregun valutor, duke rritur normén bazé té interesit'?! dhe ndryshime né instrumentin e rezervés
sé detyruar pér té inkurajuar kursimet né valutén vendore.'?? Késhtu, pas rénies sé depozitave
né gjysmén e paré té vitit 2022, depozitat nga subjektet jofinanciare u rritén fugishém né gjysmén
e dyté té vitit dhe né fund té vitit shénuan rritje prej 5,4% (8,8% né 2021), té cilat kontributin
mé té madh (nga 77,2%) e kishin depozitat nga amvisérité. Prirjet e transformimit té valutés, e

121 Norma kryesore u rrit, nga 1,25% né dhjetor 2021, né 4,75% né dhjetor 2022. Né té njéjtén periudhé&, norma e interesit pér
depozitat njéditore u rrit nga 0,15% né 2,65%, ndérsa norma e interesit pér depozitat shtatéditore u zhvendos nga 0,30% né
2,70%. Banka Popullore vazhdon té rrisé normat e interesit edhe né vitin 2023, ku norma e interesit pér bonot e thesarit gé nga
gushti 2023 éshté 6,15%.

122 Ndryshimet né raportet e rezervés sé detyrueshme kané té b&jné me ndarjen mé té madhe té tyre né pérllogaritjen e rezervés sé
detyrueshme pér denaré, pér dallim nga detyrimet né valuté. Késhtu, norma e rezervés sé detyrueshme pér detyrimet né denaré u
zvogélua nga 8% né 5%, ndérsa norma e rezervés sé detyrueshme pér detyrimet né valuté u rrit nga 15% né 19%. Né té njéjtén
kohé, pjesa e rezervés sé detyrueshme né valuté qé bankat plotésojné né euro éshté rritur, deri né nivelin 77%, qé forcon efektin e
ndryshimit té kétij instrumenti.
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cila filloi me shfagjen e krizés shéndetésore, nén ndikimin e pasigurisé, vazhdoi edhe né vitin
2022, kur depozitat né valuté shénuan rritje vjetore mé té larté né krahasim me depozitat né
denaré, dhe pjesémarrja e depozitave me komponent valutor né numrin e pérgjithshém té
depozitave u rrit né nivelin prej 46,4% (45%, mé 31.12.2021). Transformimi i maturitetit té
depozitave vazhdoi, késhtu gé pjesémarrja e depozitave pa afat i depozitave té pérgjithshme arriti
né 66,4% (64,5%, mé 31.12.2022). Megjithaté, né fund té vitit, pritjet u stabilizuan ndjeshém,
gé solli ndryshime té favorshme né strukturén valutore té kursimeve, si dhe ndryshime pozitive
mujore vérehen edhe né depozitat afatgjata, qé tregon reagim ndaj rritjes sé normés sé kthimit,
por edhe pritshméri pozitive dhe besim te kursimtarét!23,

Grafiku nr. 80
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

Ngjarjet rreth sistemit bankar né vitin 2022 nuk patén ndikim mé té madh né
realizimin e rrezikut té kredisé, i matur népérmjet lévizjeve té kredive me probleme
dhe pjesémarrjes sé tyre né kredité e pérgjithshme. Kredité me probleme shénuan rénie
vjetore (1,7%), kryesisht nén ndikimin e fshirjeve té detyrueshme, kryesisht né kredité e
shogérive jofinanciare. Né kushtet e rritjes solide té kredisé dhe rénies sé kredive me probleme,
pjesémarrja e kredive me probleme né kredité e pérgjithshme, ra né nivelin mé té ulét historik
prej 2,9%. Nga piképamja sektorale, né portofolin e kredive té shogérive jofinanciare, kredité me
probleme jané ulur me 3,7%, me rénie pothuajse né té gjitha aktivitetet mé té réndésishme té
shogérive jofinanciare. Né portofolin e kredisé sé& amvisérive, kredité me probleme u rritén
mesatarisht me 2,5%, megjithaté norma e kredive me probleme shénoi pérmirésim minimal
vjetor. Mbulimi i kredive té pérgjithshme me probleme me korrigjim té vlerés u rrit mbi 69%.
Késhtu, efektet negative té mosarkétueshmérisé sé ploté té supozuar té kredive me probleme né
pozicionet kapitale jané té vogla dhe né rastin mé té keq do té “harxhonin” 4,3% té mjeteve té
pérgjithshme vetjake té€ bankave. Gjithashtu, edhe cilésia e kredive té rregullta éshté e

123 pyke pérfshiré majin e vitit 2023, pjesémarrja e depozitave me komponent valutor né depozitat e pérgjithshme &shté pak mé e
ulét dhe éshté 46,1% (46,4% mé 31.12.2022), ndérkohé gé pjesémarrja e depozitave pa afat né depozitat e pérgjithshme ka zbritur
né nivelin 65,7% (66,4% mé 31.12.2022), pér shkak té rritjes sé pjesémarrjes sé depozitave né denaré dhe me afat. Mé 31.5.2023,
norma vjetore e rritjes sé depozitave né denaré ishte 14,6% (-5,6% mé 31.5.2022), dhe ajo e depozitave afatgjata 17,1% (-8,5%
mé 31.5.2022 vit).
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réndésishme pér aftésiné e pagesés té bankave, dhe até né situaté té supozuar té
pérkegésimit té ndjeshém té cilésisé sé kétyre kredive, vecanérisht kur ato béhen gjithnjé e mé
shumé kredi me probleme. Megjithaté, analizat tregojné se nevojitet tranzicion ekstrem prej
17,4% i ekspozimit kreditor té rregullt né até me probleme ndaj sektorit jofinanciar, né ményré
gé raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit té sistemit bankar té reduktohet né 8%?124. Pér ilustrim,
pérgindja e kalimit nga ekspozimi kreditor i rregullt né até me probleme (pér periudhén
njévjecare) ishte 1,0% pér vitin 2022, ndérsa mesatarja dhjetévjecare e késaj pérgindje éshté
1,8% (shuma maksimale e arritur pér kété pérgindje éshté 4,4 % dhe éshté vérejtur pér
periudhén nga 30.6.2008 deri mé 30.6.2009%°). Megjithat€, brenda portofolit té rregullt té kredisé
ka zhvendosje té caktuar nga ekspozimet e rregullta, me ekspozime mé té uléta, né ato té
rregullta me rrezik mé té larté. Késhtu, norma e kalimit té ekspozimit té rregullt té kredis€, nga
mé e mira (A) né dy kategorité e ardhshme té rrezikut (B dhe C- té rregullta) ishte 4,9%, pér
vitin 2022, gé éshté nivel mé i larté, né krahasim me normén e arritur té kalimit nga viti 2021
(2,9%), si dhe né raport me mesataren dhjetévjecare té késaj norme (3,5%). Kjo tregon se
bankat brenda portofolit té rregullt té kredisé kané perceptuar rritje té rrezikut té kredisé,
respektivisht kané vlerésuar se palét kreditore qé formojné ekspozimin e rregullt té kredisé kané
arritur pérkeqgésim té caktuar té aftésisé kreditore pas miratimit t&€ ekspozimit, por pa shenja
objektive pér klasifikimin e tij si me probleme. Gjaté rritjes sé ritmeve té tranzicionit brenda
portofolit té rregullt, bankat e rritén mbulimin e kredive té rregullta me korrigjim té vlerés,
ndonése minimale (me 0,1 p.p.), né nivelin 2,4%.

Grafiku nr. 81
Pjesémarrja e kredive me probleme né kredité e pérgjithshme dhe mbulimi i kredive me

probleme me korrigjim té vlerés
né pérqgindje
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

124 Burimi i t& dhénave éshté stres testimi i rregullt tremujor i Bankés Popullore. Gjaté zbatimit t& kétij simulimi, supozohet se
korrigjimet e reja té vlerés do té kishin trajtimin e korrigjimeve té panjohura, gé éshté supozim mjaft konservator, zbatimi i té cilit
kontribuon edhe mé shumé né uljen e normés sé mjaftueshmérisé sé kapitalit.

125 Té dhénat pér pérgindjen e kalimit nga ekspozimi kreditor i rregullt né até me probleme jané té disponueshme pér periudhé 14
vjegare.
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Grafiku nr. 82
Normat vjetore té kalimit té ekspozimit kreditor té rregullt né até me probleme (maijtas)
dhe ekspozimit té klasifikuar né “A” né kategorité e rrezikut “"B” dhe “C té rregullt”
(djathtas)

né pérqgindje
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Vérejtje: mesatarja dhjetévjegare e normave té kalimit llogaritet bazuar né frekuencén tremujore té normave vjetore
pérkatése té kalimit dhe tregohet me vijén e ndérpreré.

Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

2018 2019 2020 2021 2022

Menaxhimi i rrezigeve nga pérkeqgésimi i mundshém mé i ndjeshém té aftésisé kreditore té
klientéve té bankave lehtésohet duke marré parasysh pjesémarrjen relativisht té larté té kredive
té siguruara me lloj té kolateralit, vlera e vlerésuar e té cilave, né nivel té pérmbledhur, e kalon
ndjeshém shumén e kredive pér té cilat Eshté vendosur kolaterali. Késhtu, né rast t& mospagesés
sé kredisé, kolaterali i vendosur mund té pérdoret si burim dytésor i shlyerjes. Gjithashtu, kredité
e amvisérive mé sé shumti 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. Késhtu,
paga e huamarrésit mund té konsiderohet si “kolateral” me cilési relativisht té larté pér bankén.
Pér kredité pér personat fiziké té miratuar né vitin 2022, treguesi i raportit ndérmjet shumés sé
ekspozimit ndaj kredisé dhe vlerés sé& parashikuar té kolateralit (ose LTV) ishte 69,1%,
mesatarisht pér katér tremujorét e vitit (66,6%, pér kredité e reja té miratuara né vitin 2021). Né
té njéjtén kohé, treguesi i marrédhénies midis shumés sé pérgjithshme té detyrimeve té klientit
si person fizik bazuar né ekspozimet kreditore té bankave dhe kursimoreve né baza mujore dhe
té ardhurave té pérgjithshme mujore (ose DTI) ishte mesatarisht 33,8% pér katér tremujorét e
vitit (34,8%, pér kredité e miratuara rishtazi né 2021)26,

126 Shuma e dy treguesve (LTV dhe DTI), pér tremujorét e veganté 2021 dhe 2022, éshté llogaritur né bazé té té dhénave té ofruara
nga bankat, té pércaktuara né pajtueshméri me metodologjiné e tyre té& brendshme pér pérllogaritjen e kétyre treguesve, té cilét
mund té jené té ndryshém pér bankat individuale.
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Grafiku nr. 83 Grafiku nr. 84

Mbulimi i kredive té rregullta me rregullim t€  Pjesémarrja e té siguruarve né numrin e
vlerés pér kredité e rregullta pérgjithshém té kredisé dhe treguesi i raportit
né pérgindje ndérmjet shumés sé kredisé sé siguruar dhe

vlerés sé parashikuar té kolateralit
né pérgindje

5 110
100 98.4 983
4
\/ T S0
1.7 38 Nk
3 el - A
- - .
70 . =
2 V 2'3 114 C'C
so (I BN B B e Ce~.. .
o || [ O Cce__---"
1 e 03 e -=%78 97
10
2 R & ~ N = 4] a ~ A
% ] & Rl 8 B KB & =&
9 " " " > ZENY - O~ > S~ N B~ - N L1~ -
2016 2019 2020 2021 2022
Pleamarna e kolateralt nd rumrin &f Pesmarma e shumes o kolateralit
——Amyisari pérgjithshEm t& kredive té kredive né shumén e kolsterialit
S hogir jofinancare (tregues: LTV)
w— S bjekte jofinanciare ® Shogen jofinenciare  mAmvisEn = Subiekite franciare

Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té€ Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té
dorézuara nga bankat. dorézuara nga bankat.

Duke marré parasysh réndésiné e kétyre treguesve pér géndrueshmériné e nivelit t&€ borxhit té
personave fizik€, para fundit té vitit 2022, Banka Popullore paragiti instrumentet
makroprudenciale pér cilésiné e kérkesés pér kredi té personave fiziké, té cilat vendosén obligimin
e detyrueshém té bankave pér té llogaritur dhe raportuar né Bankén Popullore kéta tregues sipas
metodologjisé sé unifikuar, kur miratohet kredi e re ose kur rritet borxhi ekzistues né bazé té
kredive té shfrytézuara. Gjithashtu, né prill 2023 u morén masa makroprudenciale, respektivisht
u kufizuan vlerat maksimale té treguesit pér raportin ndérmjet detyrimeve té bazuara né
ekspozimet e kredisé dhe té ardhurave té personave fiziké né baza mujore (55%, gjaté miratimit
té sé resé ose rritjes sé ekspozimit ekzistues né denaré dhe 50%, gjaté miratimit té ekspozimit
té ri ose rritjes sé€ ekspozimit ekzistues me komponent valutor) dhe treguesi i raportit ndérmjet
masés sé ekspozimit kreditor té personave fiziké dhe vlerés sé pasurisé sé€ paluajtshme té léné
peng (85%, gjaté miratimit té& ekspozimit té ri ose rritjes sé ekspozimit ekzistues té siguruar me
pasuri té paluajtshme). Gjithashtu, u vendos kufi pér maturimin maksimal té kredive té reja pér
blerje/ndértim té ndértesés sé banimit (30 vjet) dhe pér kredité e reja gé nuk jané té destinuara
pér blerje/ndértim té objektit té banimit, por jané té siguruara pérmes lénies peng té pasurisé sé
paluajtshme (20 vjet). Me kéto masa makroprudenciale, zbatimi i té cilave ka filluar nga 1 korriku
2023, kontribuojné né parandalimin e grumbullimit té rrezigeve sistemore né segmentin e
amvisérisé dhe né tregun e pasurive té paluajtshme.
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Grafiku nr. 85 Grafiku nr. 86
Lévizja e treguesve DTI dhe LTV pér kredité e Pjesémarrja e kredive té rregullta té
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té€ Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té
dorézuara nga bankat. dorézuara nga bankat.

Bankat zakonisht pérpigen té lehtésojné kushtet e kreditimit dhe té parandalojné ose
reduktojné kalimin e kredive nga té rregullta né ato me probleme duke ristrukturuar
kredité pér ata huamarrés ku éshté vérejtur pérkeqésim i situatés financiare (ose ka
sinjale pér pérkeqésim té gjendjes sé tij financiare). Pas rritjes relativisht té larté né vitin
2021, e cila ishte kryesisht pér shkak té efekteve té pandemisé!?’, né vitin 2022 kredi té rregullta
té ristrukturuara regjistruan ulje prej 15,3%. Pjesémarrja e tyre né numrin e pérgjithshém kredive
té rregullta éshté 1,5% dhe pér momentin nuk pérfagésojné faktor rreziku té réndésishém pér
shkak té sasisé sé paréndésishme té tyre (nga piképamja sektorale, pothuajse 91% e kredive té
rregullta té ristrukturuara u miratohen shogérive jofinanciare). Megjithaté, ekziston ende nevoja
e bankave pér kujdes, si né zbatimin e ristrukturimit té kérkesave nga klientét individualé, ashtu
edhe né formimin e pritjeve pér humbje kredie pér kéto kredi, qé éshté veganérisht e réndésishme
nése ristrukturimi nuk jep rezultatet e pritura.

Né kushtet e rritjes sé pasigurisé dhe mjedisit té€ komplikuar ekonomik, té ndjekur
nga shtréngimi i politikés monetare né kuadrin global dhe té brendshém, bankat
filluan té shtréngojné standardet e kredisé, afér fundit té vitit 2022 dhe fillimit té
2023, kur raportuan njékohésisht uljen e kérkesés pér kredi!?8, Lévizje té tilla nga ana e
tyre do té kené ndikim né dinamikén e rritjes sé kredisé né periudhén e ardhshme dhe né varési
té intensitetit té kétij ndikimi dhe né zhvillimet e ardhshme kryesisht né mjedisin ekonomik
ndérkombétar, efektet negative jané gjithashtu t& mundshme né treguesit e performancés sé
rrezikut té kredisé. Bankat arritén té pérshpejtojné normén vjetore té rritjes sé kredisé né vitin

127 Né vitin 2021 jané shterur mundésité pér miratimin e lehtésimeve té reja rregullatore pér té kapércyer mé lehté pasojat e pandemisé
dhe né shumicén e rasteve kur &shté miratuar mé paré periudhé mospagimi, ajo ka skaduar plotésisht, me ¢ka bankat i jané afruar
ristrukturimi i detyrimeve té disa klientéve (kryesisht shogérive jofinanciare) qé po pérballeshin me pérkegésim té situatés financiare.
Kjo ishte arsyeja kryesore e rritjes sé larté té kredive té ristrukturuara né vitin 2021.

128 Gipas rezultateve té anketave pér aktivitetin kreditor té bankave té publikuara né fagen e internetit t& Bankés Popullore.
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2022, deri né nivelin 10,1%'%° (8,5% né vitin 2021), por gé nga tremujori i paré i vitit 2023 ai u
ngadalésua né 6,4%**, ndérsa kredité me probleme nuk shfagin ndryshime té réndésishme.

Grafiku nr. 87
Rezultatet e vrojtimeve pér aktivitetin kreditor té bankave, né lidhje me kushtet e kredisé
(majtas) dhe kérkesén pér kredi (djathtas)
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Burimi: Banka Popullore, bazuar né anketat pér aktivitetin kreditor.

Ekspozimi indirekt i bankave ndaj rrezikut té kredisé, i cili rezulton nga prania e
kredive me pérbérés valutor dhe kredive me normé interesi té rregullueshme dhe té
ndryshueshme, éshté i réndésishém. Ekspozimi i bankave ndaj rrezikut té kredisé, i cili éshté
rezultat nga ekspozimi i klientéve té tyre ndaj rrezikut t&€ normés sé interesit, merr réndési me
rritjen e normave té interesit, né kushtet e shtréngimit té politikés monetare né kuadrin global
dhe té brendshém. Gjegjésisht, rritja e normave té interesit té kredive rrit barrén e shlyerjes sé
borxhit pér huamarrésit, gé 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 kursit t& géndrueshém
té kémbimit.

Ekspozimet e sistemit bankar ndaj valutés dhe rreziku i ndryshimeve té normave té
interesit né portofolin e aktiviteteve bankare arrijné pérkatésisht né 6,7% dhe 10,1%
té mjeteve vetjake, qé éshté nivel i pranueshém dhe shumé nén kufijté e pércaktuar.

129 Banka Popullore gjithashtu ka marré masa pér té nxitur rritjen e kredive pér financimin e projekteve gé kané té b&jné me prodhimin
vendor té energjisé elektrike nga burimet e rinovueshme, duke ulur bazén e rezervés sé detyrueshme pér shumén e kredive té
miratuara rishtazi pér personat juridiké pér kété géllim. Né kété ményré, né kushtet e krizés energjetike dhe rritjes sé fugishme té
¢mimeve globale té energjisé elektrike, Banka Popullore kontribuon né zbutjen e trysnive dhe problemeve strukturore né ekonomi,
dhe né té njéjtén kohé&, masa mbéshtet “financat e gjelbra” dhe financimin e géndrueshém si objektiv strategjik né planin mé té fundit
strategjik té€ bankés gendrore. Pavarésisht rritjes sé forté té “kreditimit té gjelbér”, nga 45,9% né vitin 2022, megjithaté, pérfagésimi
i kétyre kredive né portofolin e pérgjithshém té kredisé vazhdon té jeté i vogél dhe éshté 3,6% mé 31.12.2022.

130 6,3%, q& nga maji 2023 (t& dhénat e fundit t& disponueshme né periudhén e hartimit t& Raportit).
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Grafiku nr. 88
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

* Ekspozimi ndaj rrezikut valutor matet népérmijet pozicionit té& hapur valutor, i cili pérfagéson hendekun midis aktiveve dhe detyrimeve
bilancore dhe jashté bilancit me komponent valutor.

** Ekspozimi ndaj rrezikut té€ ndryshimeve né normat e interesit matet népérmjet vlerés sé ponderuar té portofolit té aktiviteteve bankare,
gé tregon humbjen e mundshme té vlerés ekonomike té kétij portofoli, né njé goditje té supozuar té pafavorshme té normés sé interesit
prej £2 piké pérgindjeje.

*** Duhet pasur parasysh se né datén 31.12.2022, rreth 15% e shumés sé kredisé éshté né periudhén e zbatimit té€ normés fikse té
interesit, e cila pas njé periudhe (té paktén 6 muaj) do té zévendésohet nga variabél ose normé e rregullueshme e interesit.

Treguesit e pérfitueshmérisé sé sistemit bankar mbeten né té njéjtin nivel me até té
vitit té kaluar. Né vitin 2022, fitimi i sistemit bankar vendor shénoi rritje (me 5,7%), por éshté
dukshém mé i ulét né krahasim me njé vit mé paré (26,2%). Rritja e fitimit kryesisht éshté rezultat
i rritjes sé té ardhurave neto nga interesi, por edhe i té ardhurave neto nga tatimet. Gjaté kétyre
lévizjeve, norma e kthimit té aktiveve mesatare ka mbetur e njéjté, norma e kthimit té kapitalit
dhe rezervave mesatare ka shénuar rénie té lehté, ndérsa marzha neto e interesit éshté rritur
minimalisht, né nivelin 3,1%. Kontribut negativ mé té réndésishém né ndryshimin e fitimit kané
dhéné shpenzimet operative, té cilat shénuan rritje mé té shpejté né krahasim me té ardhurat e
pérgjithshme, qé pérkegésoi lehté treguesin e efikasitetit operacional té sistemit bankar.
Profitabiliteti i sistemit bankar né periudhén e ardhshme varet né masé té€ madhe nga suksesi i
bankave né pérshtatjen e operacioneve té tyre me mjedisin e normave mé té larta té interesit.
Domethéné, né mjedisin e normave gjithnjé e mé té larta té interesit, rriten edhe shpenzimet e
financimit té€ bankave!3' dhe transferimi i tyre te pérdoruesit e kredis€, népérmijet rrities sé
normave té interesit té kredive, mund té ndikojé si né véllimin e aktivitetit té kredisé ashtu edhe
né aftésiné kreditore té klientéve. Né tremujorin e paré té vitit 2023, né mungesé té realizimit té

131 N& kété kuadér, obligacioni civil, emetimin e paré té té cilit shteti e béri né korrik 2023, mund té keté njé faré ndikimi né atraktivitetin
e depozitave bankare, me kushte relativisht té favorshme qé jané konkurruese me ato gé bankat u ofrojné personave fizik pér
depozitimin tek to. Me emetimin e paré té obligacionit civil, nga personat fiziké jané mbledhur rreth 1,5 miliardé denaré, gé éshté
vetém rreth 0,4% dhe 1% nga numri i pérgjithshém dhe depozitat me afat té personave fizik.
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konsiderueshém té rrezikut té kredisé, bankat realizuan fitim relativisht té larté, kryesisht nén
ndikimin e té ardhurave neto mé té larta nga interesi. Megjithaté, duhet pasur parasysh se rreziku
i kredisé zakonisht realizohet gradualisht dhe me vonesé té caktuar kohore pas rritjes sé normave

té interesit dhe rritjes sé barrés sé huamarrjes sé klientéve.

Grafiku nr. 89

Treguesit e zgjedhur té pérfitimit
né pérqgindje

5 | 1.5

1.5

2018 2019 2020 202
e 0OrMa € kthim(l)t teé aktivés mesatare / (bosht} maijté)

djathts)

2022

== == shpenzimet operative/ té ardhurat totale (cost-to-income) — (boshti

51

- 50

- 49

- 48

- 47

- 46

- 45

44

== norma e kthimit mbi kapitalin dhe rezervat mesatare (boshti majté)

Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.
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Testi i stresit i sistemit bankar té Republikés sé Magedonisé sé Veriut me analizé té
skenaréve

Né gershor 2023, u krye stres test i sistemit bankar duke pérdorur analiz€n e skenaréve, ku
simulohen goditje ekstreme, megjithaté teorikisht té realizueshme né mjedisin makroekonomik,
pér té vlerésuar aftésiné pér té pérballuar dhe géndrueshmériné e sistemit bankar ndaj
goditjeve. Pér géllimet e kétij testi té stresit, jané béré dy analiza rasti, me nivele t&€ ndryshme
ekstremiteti, té cilat supozojné devijime té konsiderueshme negative té aktivitetit ekonomik té
vendit nga projeksionet e rregullta, respektivisht supozojné ngjarje ekstreme, té€ pamundura,
megjithaté teorikisht té realizueshme. Pér krahasim, mé poshté jané supozimet dhe rezultatet
kryesore nga analiza e Testit té stresit té skenarit, por edhe nga skenari bazé
makroekonomik!3?, me té cilin jané pérfshiré projeksionet pér t& ardhmen, lévizjet e pritshme
né ekonomi. Té gjithé skenarét kané periudhé kohore prej dy vitesh, 2023 dhe 2024.

Tabela nr. 1
Skenari bazé dhe i pafavorshém makroekonomik pér realizimin e Testit té stresit
né pérgindje

Skenari i stresit 1- Skenari i stresit 2 —
Vlerate Skenari bazik stagflacioni me | devijimi jo i favorshém nga
Varijablat makroekonomike realizuara | makroekonomik rimékémbje té skenari bazé pér /2 deri mé
ngadalté 2 devijime standarde
2021|2022| 2023 2024 2023 2024 2023 2024
Norma reale vjetore e ndryshimit té& PBB-sé 39 | 2.1 2.1 3.6 -0.8 0.3 -2.3 -3.8
Shkalla e normés sé papunésisé 15.7 | 14.4 13.3 11.7 14.6 16.9 20.5 24.1
Norma vjetore kumulative e ndryshimit t& 32 | 142 87 2.4 10.6 3.0 11.4 5.0
indeksit té gmimeve té konsumit
Norma_v_'|et_ore e ndryshimit té kredive pér 83 | 94 57 6.4 3.4 3.0 3.0 1.0
sektorin privat

Burimi: llogaritje t& Bankés Popullore.

Skenari i paré i stresit supozon stagflacionin né vitin 2023, me rimékémbje té
ngadalté té ekonomisé né vitin e ardhshém, 2024. Gjegjésisht, né vitin e paré PBB-ja
shénoi rénie reale prej 0,8%, ndérsa norma e inflacionit do té arrinte né 10,6%. Kushtet né
tregun e punés jané né pérkegésim, gé manifestohet pérmes rritjes sé shkallés sé papunésisé,
né krahasim me skenarin bazé makroekonomik (deri né 14,6%). Né& vitin 2024 supozohet
rimékémbje ekonomike, por e ngadalésuar, e cila vérehet népérmjet rritjes sé PBB-sé prej
vetém 0,3%, ndérkohé gé norma e inflacionit né vitin 2024 éshté mé e ulét né krahasim me té
vitit té kaluar dhe zbret né nivelin 3%. Kushtet né tregun e punés po pérkegésohen edhe mé
shumé dhe shkalla e papunésisé arrin né nivelin 16,9%. Norma vjetore e rritjes sé mbéshtetjes
sé kredisé ngadalésohet ndjeshém dhe arrin né 3,4% dhe 3%, pérkatésisht pér vitin 2023 dhe
2024.

Me skenarin e dyté, mé ekstrem, supozohet recesion i mprehté pér dy vjet radhazi,
duke ruajtur shkallén e inflacionit né nivel mé té larté né krahasim me skenarin
themelor ose té paré té stresit. Ky skenar mund té konsiderohet historik (né krahasim me
té parén, gé éshté hipotetik) dhe éshté ndértuar si devijim i pafavorshém i variablave
makroekonomike individuale nga vlerat e tyre té parashikuara né skenarin bazé
makroekonomik, né masén 1 deri né 2 devijime standarde. (mé sakté 1; 1,5) ose 2 devijime
standarde). Numri i devijimeve standarde pér té cilat béhet ky korrigjim varet nga raporti i
projeksionit té variablit me mesataren historike té tij, né vitin e paré dhe né vitin e dyté me
realizimin né vitin e paré té parashikuar, me pérjashtim té normés sé inflacionit ku béhet
krahasimi me rrugén e tij té parashikuar né skenarin bazé€ makroekonomik.
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Rezultatet e ushtrimit té stresit té kryer tregojné kryesisht pér rezistencé té
kénaqshme té sistemit bankar ndaj goditjeve makroekonomike. Késhtu, né skenarin
e paré té stresit (stagflacioni i supozuar me rimékémbje té ngadalté), pjesémarrja e kredive
me probleme né kredité e pérgjithshme do té arrinte nivelin 4,2%, ndérsa né vitin 2024 kjo
pjesémarrje do té ngjitej né 4,6%133, ndérsa niveli mesatar i rrezikut té pérgjithshme té kredive
nga 4,3% fillestare do té arrinte né 5,3% né 2023 dhe 5,8% né 2024. Rritja agregate e kredive
me probleme né nivel té sistemit bankar né dy vitet e projektimit do té ishin rreth 50% (rritje
me rreth 30% né 2023 dhe me 14% shtesé né 2024). Gjithashtu, né vitet e para té projeksionit,
sistemi bankar do té funksiononte me humbje, kryesisht té shkaktuara nga realizimi i rrezikut
té kredisé, por pjesérisht edhe pér shkak té rénies sé rezultatit operacional té bankave,
pjesémarrja e té cilave né mesataren e aktiveve pér vitin 2023 éshté 0,5%. Sipas kétij skenari,
né vitin 2024 sistemi bankar do té regjistronte fitim prej 0,2% té aktiveve mesatare pér vitin
2024. Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit né vitin 2023 do té pésonte ulje té lehté pér té dy
vitet e parashikuara né nivelin 17%. Sé fundi, treguesi i mbulimit té detyrimeve afatshkurtra té
sistemit bankar me mjete likuide do té zbriste né nivelin 45%, ndérsa mbulimi i depozitave té
individéve me mijete likuide do té zbriste né 43,2%.

Né skenarin e dyté té stresit, i cili supozon recesion né dy vite radhazi, rritie mé té ndjeshme
té papunésisé dhe ulje t& normés sé inflacionit, por pak mé e ngadalté se rruga e saj nga
skenari i paré i stresit, treguesi i pjesémarrjes sé kredive me probleme né kredité e
pérgjithshme do té arrinte nivelin 4,4% né fund té vitit 2023 dhe 5,8% né fund té vitit 20243,
Niveli mesatar i rrezikshmérisé sé kredive té pérgjithshme nga 4,3% fillestar do té rritet né
5,4% dhe 6,9%, pérkatésisht né té dy vitet e projektimit, ndérkohé gé rritja e pérgjithshme e
kredive me probleme pér té dy vitet sipas kétij skenari do té ishte pak mé shumé se 87%.
Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit té€ sistemit bankar zvogélohet, me efekt mé té& madh né
vitin e dyté té projeksionit kur arrin 15,3%. Ndryshe nga skenari i paré i stresit, né skenarin e
dyté mé pak té favorshém, sistemi bankar operon me humbje né dy vitet e parashikuara, e cila
do té arrinte né -0,9% té aktiveve mesatare né 2023 dhe -1,1% té aktiveve mesatare né 2024.
Né kété skenar, rénia e treguesve té likuiditetit éshté mé e shpejté, andaj mbulimi i detyrimeve
afatshkurtra me mjete likuide né nivel té sistemit bankar nga 47,7% fillestare do té arrinte né
42,2% né fund té vitit 2024.

Grafiku nr. 1

132 Supozimet dhe projeksionet kryesore né skenarin bazé makroekonomik jané paraqitur dhe pérshkruar mé hollésisht né Raportin
Tremujor té Bankés Popullore, nga maji 2023 (Istrazuvanje Kvartalen izvestaj maj 2023.pdf (nbrm.mk)).

133 Nése marrim parasysh numrin e pérgjithshém té fshirjeve té kredive me probleme gé bankat ishin té detyruara té bénin né
pajtueshméri me rregulloren e Bankés Popullore pér menaxhimin e rrezikut té kredis€, pjesa e kredive me probleme nga fillimi prej
9,7% do té ishte né 10,7% né 2023, respektivisht 11,4% né 2024. Nése péraférsisht pércaktohet shuma e fshirjeve gé bankat do té
bénin né pajtueshméri me kuadrin rregullator ekzistues né 2023 dhe 2024, pjesémarrja e kredive me probleme né kredité e
pérgjithshme do té ishte pérkatésisht 3,7% dhe 4,1% né té dy vitet e projektimit.

134 Né kété skenar stresi, nése marrim parasysh fshirjen e pérgjithshme té fshirjeve té kredive me probleme gé bankat ishin té
detyruara té bénin né pajtueshméri me rregulloren e Bankés Popullore pér menaxhimin e rrezikut té kredisé, pjesa e kredive me
probleme nga fillimi prej 9,7% do té arrinte né 10,9% né 2023, respektivisht 12,7% né 2024. Nése péraférsisht pércaktohet shuma
e fshirjeve gé bankat do té bénin né pajtueshméri me kuadrin rregullator ekzistues né 2023 dhe 2024, pjesémarrja e kredive me
probleme né kredité e pérgjithshme do té ishte pérkatésisht 3,8% dhe 5,3% né té dy vitet e projektimit.
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Grafiku nr. 2
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Burimi: llogaritje té& Bankés Popullore.

*LS / KO — mjete likuide / detyrimet afatshkurtra; LS / DD — mjete likuide / depozita t& amvisérive.

Vérejtje: Raporti i mjaftueshmérisé sé kapitalit dhe ROAA-s fitohen duke zbatuar supozimin se humbjet e reja té
pritshme pér rrezikun e kredisé njihen nga bankat né bilancin e tyre té té ardhurave dhe rrjedhimisht kané efekt
né uljen e mjeteve dhe aktiveve té pérgjithshme té ponderuara pér rreziget.
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2.3.2. Kursimoret

Réndésia e kursimoreve pér sistemin financiar vendor éshté e vogél, kryesisht pér
shkak té shkallés sé vogél té aktiviteteve té tyre'*s. Por, ato kané réndésiné e tyre pér
pérfshirjen financiare, sepse mbulojné njé segment té caktuar té tregut té kredisé qé
ka gasje mé té véshtiré né financim sesa bankat. Gjithashtu, kursimoret jané
institucione depozituese qé mbledhin depozita nga personat fiziké, prandaj arritjet e
tyre dhe mbi té gjitha reputacioni i tyre éshté i réndésishém pér stabilitetin e
pérgjithshém financiar. Rreziku i realizimit té rrezigeve né kursimoret éshté i ulét, né
radhé té paré pér shkak té véllimit té vogél té aktiviteteve dhe sigurimit té depozitave
té tyre, por edhe pér shkak té aftésisé sé pagesés dhe likuiditetit té tyre té
kénaqshém. Cilésia e portofolit té kredisé sé bankave té kursimeve éshté e miré dhe
éshté pothuajse e njéjté né krahasim me njé vit mé paré. Megjithaté, né kushtet e
pasigurisé sé vazhdueshme nga mjedisi, ekziston rreziku i rritjes sé mundshme té
kredive me probleme né periudhén e ardhshme. Kah fundi i vitit 2022, kursimoreve
iu mundésua té marrin pjesé né ankandet e bonove té thesarit té Bankés Popullore,
qgé rriti mundésité e tyre pér té investuar fonde té lira né instrumente financiare
likuide qé sjellin té ardhura.

Né vitin 2022, Aftésia e pagesés e té dy kursimoreve mbeti né nivele té larta. Shkalla
e mjaftueshmérisé sé kapitalit ka shénuar pérmirésim té lehté (0,7 piké pérgindje) né krahasim
me njé vit mé paré, pér té cilin kontributin mé té madh e ka pasur rritja e fondeve vetjake prej
0,7% (pér shkak té riinvestimit té fitimeve nga viti 2021 te té dyja dhe rritjes sé instrumenteve
té varur né njé nga kursimoret), me sasi té reduktuar té aktiveve té ponderuara me rrezikun me
2,4%. Shkalla e mjaftueshmérisé sé kapitalit té té dy kursimoreve Eshté mbi kérkesén rregullatore
prej minimumit prej 20%.13¢

Grafiku nr. 90
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té siguruara nga kursimoret

135 M& shumé hollési né pjesén “Struktura e Sistemit Financiar” té kétij raporti.
136 Kérkesa minimale e kapitalit rregullator pér kursimoret (20%) éshté dukshém mé e larté se ajo pér bankat (8%).
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Kursimoret kané tregues mé té ulét té likuiditetit né krahasim me bankat si
institucione kryesore depozituese, qé rezulton nga specifikat e funksionimit té
bankave té kursimeve (p.sh. mundésia e grumbullimit té depozitave vetém nga
persona fiziké, zgjedhja e kufizuar pér investime né instrumente financiare likuide,
etj.). Aktiva likuiduese e kursimoreve u zvogéluan né vitin 2022 (pér 26,5 milioné
denaré ose 9,8%), pér cka edhe disa nga treguesit e likuiditetit u ulén. Megjithaté,
qé nga fillimi i vitit 2023, aktivet likuiduese kané ardhur né rritje dhe pér teté muajt
e paré jané mé té larta né krahasim me fundin e njé viti mé paré. Kursimoret ruajné
njé pozicion té kénaqshém likuiditeti, i cili u mundéson atyre té kryejné normalisht
operacionet e tyre ditore. Zvogélimi i aktives likuide né vitin 2022 éshté rezultat i ndryshimeve
né anén e burimeve té mjeteve (ulja e depozitave pér 56 milioné denaré ose 5,7% si rezultat i
mjedisit té pasigurt qé shkaktoi trysni afatshkurtra né bazén e depozitave né fillimi i vitit dhe nga
detyrimet pas kredive pér 23 milioné denaré ose 5,2% pér shkak té kthimit té kredive né sektorin
bankar), me cka kursimoret kané shénuar zvogélim té véllimit té aktiviteteve né vitin 2022
(pasuria e kursimoreve Eshté zvogéluar pér 74 milioné denaré ose 3,5%). Pjesémarrja e mjeteve
likuide té aktiveve té pérgjithshme éshté né nivel dukshém mé té ulét né krahasim me bankat,
por ato mundésojné mbulimin e ploté té detyrimeve afatshkurtra, gé rezulton nga orientimi
mbizotérues i depozituesve né kursimore pér té kursyer pér afate mé té gjata.'*” Duke patur
parasysh se 83,4% e aktiveve té kursimoreve pérbéhen nga pretendime kreditore, té cilat jané
kryesisht nga individé, ato kané vazhdimisht raport shumé té larté ndérmjet shumés sé kredive
dhe depozitave, ku pérve¢ depozitave, aktiviteti kreditor éshté financuar edhe me kapitalin e
kursimoreve, por edhe nga kredité. Gjithashtu, cilésia e kredive dhe sigurimi i rregullt i flukseve
monetare né bazé té mbledhjes sé tyre, éshté parakusht vecanérisht i réndésishém pér ruajtjen
e likuiditetit t& mjaftueshém te kursimoret.

Grafiku nr. 91 Grafiku nr. 92
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave
siguruara nga kursimoret. té siguruara nga kursimoret.

Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i réndésishém ndaj té cilit ekspozohen kursimoret.
Nisur nga fakti gé kreditimi pér kursimoret, kanalizohet kryesisht tek individét!3® (95.5% e kredive

137 Pothuajse 90% té depozitave té depozituara né kursimoret jané depozita afatgjata.
138 Né vitin 2022, kredité e pérgjithshme té& amvisérive u ul me 1,9% (rritie me 1,4% né 2021).
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pér kursimoret), pér rrjedhojé rreziku i kredisé pér shkak té mospagesés sé démeve shpérndahet
né njé numér mé té madh pérdoruesish dhe né shuma mé té vogla. Niveli i realizimit té rrezikut
té kredisé, i matur népérmjet pjesémarrjes sé kredive me probleme né kredité e pérgjithshme té
subjekteve jofinanciare, éshté i moderuar dhe pothuajse i njéjté né krahasim me vitin 2021
(paraget pérmirésim minimal pér shkak té uljes sé kredive té€ amvisérive dhe ndérmarrjeve pér
njé milion denaré, ose pér 1,9%).

Mbulimi i larté i kredive me probleme me korrigjimin e vlerés sé tyre lejon gé t& minimizohen
efektet né aftésiné e pagesés té kursimoreve nén supozimin e mosarkétueshmérisé sé ploté té
kétyre kredive (né simulim té tillé, vetém 3% e kursimoreve do té pérdoreshin fondet vetjake, té
cilat do té reduktonin minimalisht mjaftueshmériné e kapitalit me 0,7 piké pérgindje).

Grafiku nr. 93
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té t& dhénave té siguruara nga kursimoret.

Treguesit e profitabilitetit té kursimoreve u pérmirésuan né krahasim me vitin 2021. Né
vitin 2022, kursimoret arritén fitim mé té larté né krahasim me njé vit mé paré, qé né masé té
madhe i detyrohet rritjes sé té ardhurave té tjera té rregullta (me 8,1%) dhe té ardhurave neto nga
komisionet dhe tarifat (me 13,1%), ndérsa gjithashtu dhe si pasojé e rénies sé shpenzimeve té
korrigjimit té vlerés (7,3%). Raporti ndérmjet té ardhurave neto nga interesi dhe aktiveve mesatare
té bankave té kursimeve (8% pér vitin 2022) éshté tre heré mé i larté se né sistemin bankar, i cili
éshté i réndésishém né procesin e formimit té fitimit. Por, marzhat e gjera neto té interesit jané
gjithashtu njé sinjal i konkurrueshmérisé dukshém mé té ulét té bankave té kursimeve né krahasim
me bankat, gé kufizon mundésité pér rritje mé té forté té aktiviteteve té tyre, krahas kérkesave mé
té rrepta rregullatore pér kursimoret. Kursimoret kané efikasitet operativ relativisht té ulét, i
reflektuar nga niveli relativisht i larté i treguesit té raportit ndérmjet shpenzimeve operative dhe té
ardhurave té pérgjithshme (78,6% mé 31.12.2022). Ligji i ri i Shérbimeve Pagesore dhe Sistemeve
Pagesore (i zbatueshém nga 1.1.2023), krijon mundésiné q&, pérvec bankave, té ofrojné shérbime
pagese edhe institucionet tjera gé plotésojné kushtet e nevojshme té pércaktuara me kété ligj. Né
kété ményré, pas harmonizimit pérkatés té Ligjit t& Bankave!*, kursimoret kané mundési té
zgjerojné fushén e veprimtarisé sé tyre né segmentin e shérbimeve té pagesave, gé nga ana tjetér
do té paragiste burim shtesé té té ardhurave (pa interes).

139 Funksionimi i kursimoreve éshté i rregulluar me Ligjin e Bankave, késhtu qé pér té ofruar shérbime pagesore nga kursimoret, Ligji
i Bankave né kété segment duhet té€ harmonizohet me Ligjin e ri pér Shérbimet Pagesore dhe Sistemet Pagesore
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2.4. Sigurimi pensional kapital i financuar

Né vitin 2022, fondet e brendshme private té pensioneve operuan né kushte té
pafavorshme té rritjes sé normave té inflacionit global dhe transmetimit té tyre né
inflacion né ekonominé e brendshme, shtréngimit té politikave monetare té bankave
gendrore botérore dhe korrigjimeve té njékohshme né nivelet e ¢gmimeve té
instrumenteve té tregut té kapitalit. Né kéto kushte, si né shumicén e vendeve té
tjera, fondet e pensioneve vendore kané pasur njé nga vitet mé té véshtira, me norma
kthimi nominale dhe reale vjetore negative, por edhe ulje té€ normave té kthimit té
matura pér periudha shumévjecare. Gjithashtu, edhe norma e rritjes sé mjeteve té
sigurimeve pensionale té financuara nga kapitali ishte historikisht mé e uléta, qé uli
lehtésisht madhésiné e tyre relative né raport me produktin e brendshém bruto me
bazé vjetore. Megjithaté, duhet pasur parasysh se fondet e pensioneve jané
investitoré afatgjaté, té cilét né ekonominé vendore vazhdon té jené né fazén e
mbledhjes sé fondeve, qé hap hapésirén pér té kompensuar efektet negative té kétyre
goditjeve né treg duke arritur rezultate mé té mira investimi né periudhén e ardhshme
té kompensohen efektet e papérshtatshme nga kéto shok-luhatje té tregut.
Shpérndarja strategjike sipas kategorive té aktiveve nuk ka ndryshuar gjaté vitit
2022, por vihet re njé pasurim i caktuar i strukturés sé portofolit té instrumenteve
financiare té borxhit, me rishfagjen e investimeve né obligacione té qeverisé sé huaj.
Investimet né obligacionet e geverisé vendore vazhdojné té kené pjesémarrjen mé té
madhe né portofolin e instrumenteve financiare té borxhit dhe fondet e huaja té
tregtuara né bursé dominojné strukturén e portofolit té instrumenteve financiare té
kapitalit té fondeve té pensioneve. Portofoli i letrave me vleré i borxhit té fondeve
pensionale, éshté i ekspozuar ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit, té
cilat mund té sjellin humbje ekonomike né bilanc né rast té shitjeve té parakohshme.
Kéto rreziqe theksohen edhe mé shumé nése merret parasysh maturimi mesatar
relativisht i madh i letrave me vileré té qeverisé vendore dhe vazhdimi i shtréngimit
té politikave monetare né gjysmén e paré té vitit 2023, késhtu qé administrimi i
rrezikut té normés sé interesit mbetet jashtézakonisht i réndésishém pér arritjet e
métejshme té fondeve pensioneve private.

24.1. Mjetet e sigurimit pensional té financuar nga kapitali privat

Mjetet e pérgjithshme né sistemin e sigurimit pensional privat té financuar me kapital
né fund té vitit 2022, arrijné né 117 miliardé denaré dhe kané shénuar rritje vjetore
prej 8,3 miliardé denaré, pérkatésisht pér 7,6% ', Kjo éshté norma vjetore mé e ulét e rritjes
sé mjeteve né sistemin privat té sigurimeve pensionale gé nga themelimi i tij né 2005. Né té njéjtén
kohé, pér heré té paré, vérehet njé rénie vjetore e pjesémarrjes sé mjeteve té pérgjithshme té
fondeve té pensioneve né bruto produktin e brendshém. N& fund té vitit 2022, numri i mjeteve té
pérgjithshme té fondeve té pensioneve éshté né nivelin 14,7% té PBB-sé&, qé né krahasim me fundin
e vitit 2021 éshté mé e ulét pér 0,4 piké pérgindjeje. Pér dallim nga sigurimi i detyrueshém

140 Mjetet e fondeve té pensioneve té detyrueshme né vitin 2022 shénuan rritje prej 7,6% (21,2% né 2021) dhe fondet e pensioneve
vullnetare me 7,0% (25,2% né 2021). Kontributet e pérgjithshme té paguara né fondet private pensionale né vitin 2022 arrijné né
11.553 milioné denaré (10.090 milioné denaré né vitin 2021), gjegjésisht 1,45% nga BPV-ja e vlerésuar. Nga kéto kontribute, 96,5%
jané paguar né fondet e pensionit té detyrueshém (me rritje vjetore prej 15,2%), dhe 3,5% jané paguar né fondet e pensioneve

vullnetare (me rénie vjetore prej 1.8%).
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pensional, i cili né fund té vitit 2022 mbulon pjesé solide té numrit té t& punésuarve (82,7%) dhe
té popullsisé né moshé pune (39,1%), mbulimi i popullsis€ me sigurim pensional vullnetar éshté
simbolik dhe né fund nga viti 2022, kéta tregues arrijné né 4,3% té numrit té té punésuarve!*! dhe
2,0% té popullsisé sé afté pér puné. Né té njéjtén kohé, nuk jané vérejtur ndryshime té médha né
strukturén e totalit té& mjeteve té fondeve jopensionale, pavarésisht se né vitin 2022 u krijua dhe
filloi té funksionojé fondi i ri i pensionit vullnetar*2. Pjesa mé e madhe (mbi 97%) e gjithsej mjeteve
né sigurimet pensionale private té financuara nga kapitali, vazhdon t'u pérkasé fondeve té
pensioneve private té detyrueshme, e cila vjen si pasojé e anétarésimit té detyrueshém pér
shumicén e personave té sapopunésuar, por edhe pér shkak té interesit t&€ ulét té agjentét
ekonomiké vendor'*? (popullsia dhe personat juridiké) pér sigurimin vullnetar pensional té financuar
nga kapitali vullnetar. Duke gené se fondet private té pensioneve kané detyrime relativisht té vogla,
aktivet e tyre neto jané pothuajse té barabarta me totalin e aktiveve té tyre!**. Rritja e mjeteve
neto té fondeve private té pensioneve né vitin e fundit ka ardhur térésisht si pasojé e hyrjeve neto
nga kontributet e paguara, ndérkohé qé menaxhimi dhe investimi i mjeteve ka ndikuar negativisht,
respektivisht ka ndikuar né uljen e neto mjeteve té fondeve pensionale.

Grafiku nr. 94
Norma vjetore e rritjes sé aktiveve té fondeve private té pensioneve (majtas) dhe struktura e

rritjes absolute e aktiveve neto té fondeve private té pensioneve (djathtas)
né pérgindje dhe né milioné denaré
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Burimi: llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i.

141 Treguesit pér mbulimin e popullsisé me sigurime pensionale té financuara nga kapitali pér vitin 2022 jané llogaritur duke pérdorur té
dhénat pér vlerésimin e kategorive té ndryshme té popullsisé né pérputhje me rezultatet e cenzusit té fundit té kryer né vitin 2021, gé
redukton krahasueshmériné me vitet e méparshme ku vlerésimi i kategorive té& ndryshme éshté duke pérdorur rezultatet e regjistrimit
té vitit 2001. Té dhéna mé té hollésishme pér karakteristikat strukturore té fondeve té pensioneve né raport me popullsiné mund té
shihen né aneksin “Treguesit e anétarésimit né fondet private té pensioneve”, qé i bashkélidhet kétij raporti.

142 Ng tetor 2022 filloi té funksionojé njé fond i ri pensional vullnetar privat i financuar nga kapitali (fondi i hapur vulinetar i pensioneve
FVP-ja), duke e guar numrin e pérgjithshém té fondeve private té pensioneve né Republikén e Magedonisé sé Veriut né shtaté (tre té
detyrueshém dhe katér vullnetare).

143 popullsia mund té€ marré pjesé né sistemin e sigurimit pensional vullnetar népérmjet anétarésimit individual duke lidhur njé
marréveshje anétarésimi me shogériné pensionale dhe duke hapur njé llogari individuale vullnetare ose népérmjet skemave profesionale
pensionale té cilat, né pérputhje me ligjin, mund té krijohen dhe financohen nga njé punédhénés. (né kurriz té& punonjésve té saj) ose
nga shoqatat e qytetaréve (pér llogari té anétaréve té tyre) dhe hapja e njé llogarie profesionale. Né datén 31.12.2022, nga numri i
pérgjithshém i anétaréve né fondet e pensioneve vullnetare (29502 persona), rreth 46% jané anétaré me llogari individuale vullnetare
dhe rreth 54% jané anétaré té skemave té pensioneve profesionale.

144 Né fund té vitit 2022, mjetet neto té fondeve pensionale private arrijné né 116,6 miliardé denaré, qé paraget 99,7% té aktiveve té
pérgjithshme té tyre.
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Né vitin 2022, mjetet!* e fondeve té pensioneve ishin kryesisht né kuadrin e
shpérndarjes strategjike té vendosur ndérmjet kapitalit dhe instrumenteve financiare
té borxhit né raportin 30% ekuiteti: 70% instrumentet financiare té borxhit pér té detyrueshém,
respektivisht 35%: 65% pér fondet e pensioneve vullnetare!*®,

Grafiku nr. 95

Struktura e aktiveve sipas klasave té aktiveve té fondeve té pensionit té detyrueshém (lart,
majtas) dhe vullnetare (lart, djathtas) dhe struktura e aktiveve sipas instrumenteve financiare té
fondeve té pensionit té detyrueshém (poshté, majtas) dhe vullnetare (poshté, djathtas)
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i.

Investimet né obligacionet e geverisé vendore jané individualisht instrumenti mé i
pérfagésuar me pjesémarrjen mé té madhe né portofolin e instrumenteve financiare
té borxhit. Pjesémarrja e kétyre instrumenteve né strukturén e totalit té aktiveve té fondeve
pensionale né fund té vitit 2022 arriti né 63,1% te fondet e pensionit té detyrueshém (me rritje
prej 3,2 piké pérgindje né krahasim me fundin e vitit 2021) dhe 54,2% tek fondet vullnetare

145 Té dhéna mé té detajuara pér strukturén e mjeteve té fondeve té pensioneve sipas klasave té mjeteve dhe sipas llojeve individuale
té instrumenteve financiare mund té shihen né anekset bashkélidhur kétij raporti.

146 Krahas instrumenteve financiare té kapitalit dhe borxhit, pretendimet e fondeve té pensioneve dhe mjeteve monetare prané bankés
gé kryen funksionin e kujdestarit té aktiveve formojné njé kategori té veganté “té mbetur”, e cila ka pjesémarrje simbolike né aktivet
e pérgjithshme dhe nuk ndryshon grupin e pérgjithshém té niveleve pér rishpérndarjen strategjike té aktiveve.
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pensionale (me rritje prej 4,3 piké pérgindje né krahasim me vitin 2021)'%’. Rritja e pjesémarrjes
strukturore té pjesémarrjes sé obligacioneve né vitin 2022 ka ardhur si pasojé e uljes sé
pjesémarrjes sé depozitave né bankat vendore nga 6,8% né 5,5% né detyrueshme, pra nga
11,4% né 9,4% né fondet vullnetare pensionale!*®. Pas njé mungese thuajse pesévjecare, né
strukturén e portofolit té instrumenteve financiare té borxhit té fondeve té pensioneve, u
rishfagén investimet né obligacione té geverisé sé huaj, me pjesémarrje relativisht t& vogél né
totalin e aktiveve né fund té vitit 2022 prej 0,82% dhe 0,91% né rasti i fondeve pensionale té
detyrueshme dhe vulinetare, pérkatésisht!*°. Krahas késaj, né tremujorin e paré té vitit 2023, né
strukturén e mjeteve té fondeve pensionale, do té shfagen pér heré té paré investimet né bono
té korporatave té huaja. Me ndryshimet né pércaktimin e politikave monetare té€ bankave
gendrore dhe rritjen e normave bazé té interesit té tyre, rritet atraktiviteti i raportit rrezik-kthim
pér disa obligacione té huaja'*°, vecanérisht né blloget mé afatshkurtra dhe afatmesme té lakores
sé pjesémarrjeve, qé do té thoté se ka parakushte gé pjesémarrja e kétyre instrumenteve té
vazhdojé té rritet. Né portofolin e instrumenteve financiare pronésore té fondeve té
pensioneve, vendin kryesor e zéné investimet né fondet e huaja té investimeve qé
investojné né aksione, té cilat jané né formén e té ashtuquajturave fondet e investimit
té tregtuara né bursé (anglisht ETF — Exchange traded funds)'5'. Pjesémarrja e tyre né
totalin e aktiveve né fund té vitit 2022 éshté pérkatésisht 23,5% dhe 22,0%, né fondet e
pensioneve té detyrueshme dhe vullnetare!>?, duke shénuar rénie né bazé vjetore pérkatésisht
me 1,8 dhe 1,4 piké pérgindjeje. Instrumente té tilla lejojné shkallé mé té madhe té diversifikimit
té rrezikut idiosinkratik sesa investimi né instrumente nga emetues individualé, késhtu qé
rendimenti nga portofoli i instrumenteve té pronarit ndikohet kryesisht nga rreziku sistemor gé
rrjedh nga lévizjet e pérgjithshme té tregut. Pjesémarrja e investimeve té drejtpérdrejta né
aksione té huaja apo vendore gjithashtu shénoi rénie nga 7,0% né 5,8% né totalin e aktiveve te
fondet e pensionit té detyrueshém dhe nga 13,2% né 10,9% te fondet e pensioneve vullnetare!®3.

147 pjesémarrja e obligacioneve té geverisé vendore né portofolin e instrumenteve financiare té borxhit né fund té vitit 2022, éshté
90,0% pér fondet e pensionit té detyrueshém dhe 82,4% pér fondet e pensioneve vullnetare dhe né krahasim me fundin e vitit 2021
éshté rritur me 1,6 dhe 2,8 piké pérgindjeje, pérkatésisht.

148 Pjesémarrja e depozitave né bankat vendore né portofolin e instrumenteve financiare té borxhit né fund té vitit 2022 éshté 7,8%
pér fondet e pensioneve té detyrueshme dhe 14,4% pér fondet e pensioneve vullnetare dhe né krahasim me fundin e vitit 2021 éshté
mé e ulét pér 2,3 dhe 3,7 piké pérgindje, pérkatésisht.

149 pjesémarrja e obligacioneve té qgeverisé sé huaj né portofolin e instrumenteve financiare té borxhit né fund té vitit 2022 éshté
1,2% pér fondet e pensionit té detyrueshém dhe 1,4% pér fondet e pensioneve vullnetare, dhe llojet e mbetura té instrumenteve té
borxhit (obligacionet e geverisé vendore, obligacionet e korporatave vendore, té huaja fondet e investimeve gé investojné né
obligacione dhe fondet e investimeve vendore gé investojné né instrumentet e tregut té parasé) marrin pjesé sé bashku me 1,1%
dhe 1,9% né strukturén e portofolit té instrumenteve financiare té borxhit pér fondet e pensionit té detyrueshém dhe vullnetar,
pérkatésisht.

150 Pér ta ilustruar, rendimentet deri né maturim pér obligacionet gjermane njévjecare dhe dhjetévjecare, si njé pérafrues pér normén
e kthimit té aktiveve me rrezik té ulét né Eurozoné, u rritén nga -0.6100% dhe -0.1790% mé 31/12/2021 né 2,6330%. dhe 2,5645%
mé 31.12.2022, pérkatésisht. Gjithashtu, rendimentet deri né maturim pér obligacionet njévjecare dhe dhjetévjecare té emetuara nga
Shtetet e Bashkuara u rritén nga 0.3840% dhe 1.5120% mé 31.12.2021 né 4.7330% dhe 3.8790% mé 31.12.2022, respektivisht.
151 Njé pjesé e konsiderueshme e investimeve né fondet e investimit té tregtuara né bursé qé investojné né aksione éshté né fakt njé
pérséritje e kthimit té sjellé nga njé indeks specifik i tregut té aksioneve, sepse veté mandati i investimit té kétyre fondeve té tregtuara
né bursé nénkupton ndjekjen e njé indeksi té pérzgjedhur si¢ duhet té tregut té aksioneve.

12 pjesémarrja e investimeve né fondet e investimeve té huaja gé investojné né aksione né portofolin e pérgjithshém té instrumenteve
financiare pronésore né fund té vitit 2022 éshté 80,1% pér fondet e pensioneve té detyrueshme dhe 66,8% pér fondet e pensioneve
vullnetare. Né krahasim me fundin e vitit 2021, pjesémarrja e tyre éshté rritur pérkatésisht me 2,2 dhe 2,9 piké pérgindje né fondet
e pensioneve té detyrueshme dhe vulinetare.

153 pjesémarrja e investimeve té drejtpérdrejta né aksione né portofolin e pérgjithshém té instrumenteve financiare pronésore né fund
té vitit 2022 éshté 19,7% pér fondet e pensioneve té detyrueshme dhe 33,2% pér fondet e pensioneve vullnetare dhe né krahasim
me fundin e vitit 2021 éshté ulur me 2,4 dhe 2,8 piké pérgindjeje, pérkatésisht.

109



A Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

2.4.2. Realizimet e fondeve private té pensioneve

Né vitin 2022, shkalla e normave té kthimit!>* nga investimet e fondeve té pensioneve
vendore u ndikuan nga mjedisi kompleks makroekonomik, i cili coi né realizimin e
disa rreziqeve ndaj té cilave ata ekspozohen gjaté investimit.

Grafiku nr. 96
Dinamika periodike pér periudhén nga fillimi i vitit deri né fund té ¢do muaji, t& normave té
ponderuara nominale (lart) dhe reale (poshté), té kthimit té fondeve té pensionit té detyrueshém
(majtas) dhe vullnetar (djathtas), sipas viteve.
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Burimi: llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i dhe té dhénat
nga pasqyrat financiare té audituara té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare. Normat llogariten duke
matur pjesémarrjen e secilit fond pensioni né totalin e aktiveve neto té fondeve té pensionit. Normat reale té kthimit
llogariten, duke pérdorur normén periodike té inflacionit né ¢do vit nga fillimi i vitit deri né fund té ¢do muaji.

Né kushtet e rritjes sé inflacionit global dhe té brendshém, shtréngimit té politikave monetare
dhe luhatshmérisé né tregjet financiare globale me rivlerésim né rénie té instrumenteve financiare
té kapitalit, né vitin 2022, ashtu si né shumicén e vendeve té tjera, normat nominale té
ponderuara vjetore té kthimit té realizuara ishin negative dhe arritén né — 3,4% pér fondet e

154 Té dhéna mé té detajuara pér normat e kthimit té fondeve té pensioneve té detyrueshme dhe vullnetare mund té shihen né shtojcé
bashkélidhur kétij raporti.
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pensionit té detyrueshém dhe -3,3% pér fondet e pensioneve vullnetare. Me lévizje té tilla né
kthimet nominale dhe njéherazi me rritje té larté té inflacionit, normat reale té ponderuara vjetore
té kthimit té fondeve té pensioneve né fund té vitit 2022 arritén né rreth -22%. Megjithaté, duhet
pasur parasysh se kéto jané efekte afatshkurtra, ndérsa fondet pensionale jané investitoré
afatgjaté. Arritjet e tyre vlerésohen né terma afatgjaté né té cilén ato mund té kompensojné
humbjet me supozimin e kushteve mé té favorshme financiare dhe ekonomike dhe realizimit té
rezultateve mé té mira té investimeve. Lévizjet nga fillimi i vitit 2023 tregojné njé ngadalésim té
caktuar té inflacionit global, por edhe vazhdimési té trysnive inflacioniste, e cila vérehet népérmjet
ruajtjes sé inflacionit bazé né nivel relativisht mé té larté. Pér t'i stabilizuar pritjet inflacioniste né
bazé mé té géndrueshme, shumica e bankave gendrore né mbaré botén vazhduan té shtréngojné
politikén monetare né gjysmén e paré té vitit 2023, gé reflektohet né tregjet financiare dhe pritjet
e investitoréve. Mjedisi vazhdon té jeté i pasigurt dhe i shogéruar me rrezige, gé imponon nevojén
pér menaxhim té kujdesshém té riskut nga fondet e pensioneve gé do té sigurojé kthim adekuat
té pérshtatur pér shkallén e rrezikut té marré né investim.

Arritjet mé té dobéta né vitin 2022 jané reflektuar edhe né lévizjen e normave té
rendimenteve té fondeve pensionale té realizuara pér periudha mé té gjata. Normat
nominale té rendimenteve, pér periudhé pesé, shtaté dhe dhjetévjecare (t€ pérvitshém) u ulén
gjaté vitit 2022, duke u luhatur nga 0,92 né 1,81 piké pérgindjeje. Rénia ishte mé e theksuar né
normat reale té kthimit t& matura né periudha mé té gjata. Duke gené se, si rregull, periudha
prej shtaté vjetésh konsiderohet si vleré e pérafért e pashkruar (ang. rule of thumb) pér
kohézgjatjen e ciklit té tregut, kjo periudhé e caktuar mund té konsiderohet si mé pérfagésuese
pér analizén e arritjet afatgjata té fondeve private té pensioneve. Normat reale té kthimit pér
periudhé shtatévjecare (vjetore) né fund té vitit 2022 jané pérkatésisht 0,89% dhe 0,70% pér
fondet e pensioneve té detyrueshme dhe vullnetare, duke shénuar rénie vjetore prej 3,82 dhe
3,72 piké pérgindjeje, pérkatésisht. Pér té gjithé periudhén nga krijimi i fondeve té pensioneve!®>
deri né fund té vitit 2022, normat nominale té kthimit, té€ pérvitshme, jané pérkatésisht 5,18%
dhe 5,32% pér fondet e pensionit té detyrueshém dhe vullnetar, qé jané mé pak me 0,57 dhe
0,86 piké pérgindjeje, né krahasim me fundin e vitit té kaluar. Normat reale té kthimit pér té
gjithé periudhén nga krijimi i fondeve té pensioneve deri né fund té vitit 2022 jané pérkatésisht
2,22% dhe 2,37%, qé éshté rénie prej 1,48 dhe 2,06 piké pérgindjeje né krahasim me fundin e
vitit 2021.

155 Norma nominale e rendimentit pér té gjithé periudhén gé nga krijimi i fondeve private té pensioneve éshté llogaritur duke peshuar
pjesémarrjen e secilit fond pensioni né aktivet e pérgjithshém neto té fondeve té pensioneve, ndérsa normat reale té€ kthimit jané
llogaritur duke pérdorur inflacionin agregat, pér té gjithé periudhén gé nga krijimi i fondeve té pensioneve, reduktuar né nivel vjetor.
Fondet e para té pensioneve private té detyrueshme funksionojné né ményré efektive gé nga 31.1.2006 dhe fondi i paré i pensionit
privat vullnetar funksionon gé nga 30.6.2009.
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Grafiku nr. 97
Dinamika e normave té kthimit té fondeve té pensionit té€ detyrueshém (lart) dhe vullnetar
(poshté), e arritur né periudhé pesévjecare (majtas), shtatévjecare (né mes) dhe dhjetévjecare
(djathtas), té paraqitura né nivel vjetor.

né pérgindje
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té€ Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i dhe té dhénat
nga pasqyrat financiare té audituara té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare. Gjaté llogaritjes sé& normave
té kthimit, t& dhénat pérdoren vetém pér fondet e pensioneve gé kané funksionuar gjaté gjithé periudhés pér té cilén
jané llogaritur normat dhe duke e matur pjesémarrjen e ¢do fondi pensioni né totalin e aktiveve neto té fondeve té
pensionit. Normat reale té kthimit llogariten duke pérdorur normén e inflacionit pér periudhén pérkatése pér té cilén
éshté llogaritur norma nominale e refundimit.

Fondet e brendshme té pensioneve né vitin 2022 gjithashtu regjistruan rritje té
paqéndrueshmeérisé historike té normave té tyre té refundimit. Rritja e luhatshmérisé
(ndryshueshmérisé) historike ishte mé e theksuar né raport me normat reale té refundimit, e cila
vlen si pér fondet e pensioneve té detyrueshme ashtu edhe pér ato vullnetare.
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Grafiku nr. 98
Luhatshméria (ndryshueshmeéria) historike mesatare e ponderuar e kthimeve nominale (majtas)
dhe reale (djathtas) e fondeve private té pensioneve vendore, e pasqyruar né nivel vjetor, pér

periudhén nga krijimi i fondeve té pensionit deri né fund té vitit kalendarik pérkatés.
né pérgindje
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Burimi: llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i. Llogaritja bazohet né
ponderimin e pagéndrueshmérisé (ndryshueshmérisé) historike té fondeve individuale té pensioneve me pjesémarrjen e tyre né
totalin e aktiveve neto té fondeve té pensionit, duke pérdorur mesatare té thjeshté té normave mujore té kthimit té shprehura
né formé logaritmike.

Realizimet e fondeve té pensioneve né vitin 2022 jané analizuar népérmjet dinamikés
sé masave té vlerésimit té rrezikut dhe arritjeve té fondeve pensionale té pérshtatura
pér nivelin e rrezikut (angl. risk-adjusted performance measures). Dinamika e kétyre
treguesve paraget praktikisht se sa i zoti éshté administrimi i aktiveve, pér sa i pérket sasisé sé
kthimit gé sjellin fondet pér njési té rrezikut t& marré. Raporti Sharpe ratio**®, si masé absolute e
raportit ndérmjet rrezikut dhe kthimit, i llogaritur pér periudhé gé nga themelimi i fondeve té
pensioneve, shénoi rénie né vitin 2022, e cila ishte pak mé e theksuar pér normat reale té
refundimit.

1% Treguesi Sharp mori emrin e tij pas laureatit Nobel William Sharpe, njé nga themeluesit e CAPM (CAPM — Modeli i Cmimeve té
Aseteve Kapitale), né vendosjen teorike té té cilit bazohet né fakt veté treguesi. Raporti Sharp éshté masé e kthimit mesatar gé sjell
menaxhimi i aktiveve té fondit pensional mbi normén mesatare t& kthimit me rrezik t& ulét, pér njési té rrezikut t& marré gjaté

investimit té aktiveve. Formula pér llogaritjen e saj éshté: S, = :T’_Rj’; ku R, , éshté kthimi mesatar i fondit t& pensionit i shprehur né

Rp—Rf
formé logaritmike pér periudhén e pérzgjedhur llogaritése, R, ésht& norma mesatare e interesit pa rrezik e shprehur né formé

logaritmike pér t& nj&jtén periudhé llogaritése té zgjedhur og,_z, dhe éshté pagéndrueshméria (ndryshueshméria) e kthimit té
realizuar t& fondi mbi normén e kthimit me rrezik t& ulét pér té njéjtén periudhé llogaritése té zgjedhur. Si normé kthimi “me rrezik
té ulét”, né llogaritjen e raportit Sharp merret refondimi i obligacionit njévjecar té geverisé gjermane.
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Grafiku nr. 99

Dinamika e treguesit Sharp pér periudhén kohore prej 84 muajsh, e llogaritur né bazé té normave
vjetore nominale (maijtas, sipér) dhe reale (majtas, poshté) té kthimit dhe treguesit mesatar té
ponderuar Sharp, pér periudhén nga krijimi i fondet e pensioneve deri né fund té vitit kalendarik
pérkatés, té llogaritura né bazé té normave té kthimit nominal mujor (djathtas, lart) dhe real
(djathtas, poshté), té pérvitshme.
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i. Normat e
kthimit té pérdorura pér géllime llogaritése shprehen né formé logaritmike. Llogaritja bazohet né matjen e raportit
Sharpe té fondeve individuale té pensionit me pjesémarrjen e tyre né totalin e aktiveve neto té fondeve té pensionit.

Treguesi i informacionit eks-post!*’, si masé relative e raportit ndérmijet rrezikut dhe kthimit té
llogaritur pér fondet e pensioneve vendore bazuar né normat nominale vjetore té kthimit pér
periudhén e shtaté viteve té fundit, tregon njé pérmirésim né vitin 2022, por éshté né njé nivel
relativisht niveli i ulét, gé tregon pér kontributin modest té drejtimit né marrjen e kthimit aktiv
pér njési té rrezikut aktiv. Pérmirésimi i dinamikés sé treguesit té€ informacionit pér refondimit
nominal té fondeve té pensioneve né vitin 2022, i detyrohet, nga njéra ané, pjesémarrjes
relativisht té larté té instrumenteve financiare té borxhit né strukturén e aktiveve té fondeve té
pensioneve dhe, nga ana tjetér, pér faktin se pjesé e madhe e instrumenteve financiare té borxhit
maten me vleré té amortizuar dhe pér rrjedhojé, ndryshimet né kushtet e tregut financiar (d.m.th
normat e interesit té tregut), nuk reflektohen drejtpérdrejt né vlierén e tyre kontabél, e pér
rrjedhojé jo né dinamikén e normave nominale té refondimit. Pérshpejtimi i normés sé inflacionit
éshté reflektuar nga pérkegésimi i treguesit té informacionit mbi normat reale vjetore té kthimit
té fondeve té pensioneve. Megjithaté, efekti negativ né menaxhimin e aseteve té fondeve

157 Treguesi i informacionit ex-post éshté njé masé gé tregon se sa menaxhimi i fondeve pensionale sjell njé kthim mesatar mbi

standardin mesatar t€ pérzgjedhur té€ duhur pér njési té rrezikut aktiv té marré gjaté investimit té fondeve.
Formula pér llogaritjen e saj éshté: IR = K T:ER”; ku R, éshté kthimi mesatar i fondit pensional, R, éshté kthimi mesatar i standardit

pérkatés dhe TE, éshté rreziku aktiv, pra gabimi i pércjelljes, i cili pércaktohet si devijimi standard mesatar i diferencés né kthimin e
fondit pensional dhe até té pérzgjedhur. piké referimi pritet té& gjurmojé kthimin e fondit.
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pensionale nga korrigjimi i tregut né vitin 2022, éshté mé i vogél né krahasim me efektin negativ
né menaxhimin e aseteve gjaté dhe pas krizés financiare globale. Né pérgjithési, shoqérité e
pensioneve tregojné sukses pak mé té miré né menaxhimin e fondeve té pensionit té
detyrueshém, gé shihet pérmes treguesit mé té larté té informacionit pér to, né krahasim me
treguesin e informacionit pér fondet e pensioneve vullnetare.

Grafiku nr. 100

Dinamika e treguesit té informacionit pér periudhé kohore prej 84 muajsh, e llogaritur né bazé té
normave vjetore nominale (maijtas, lart) dhe reale (maijtas, poshté) té kthimit dhe treguesit
mesatar té ponderuar té informacionit pér periudhén nga krijimi i fondeve té pensioneve deri né
fund té vitit kalendarik pérkatés, i llogaritur né bazé té normave mujore nominale (djathtas, lart)
dhe reale (djathtas, poshté) té kthimit, té reduktuara né nivel vjetor
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té€ dhénave té publikuara nga MAPAS. Normat e kthimit té pérdorura
pér géllime llogaritése shprehen né formé logaritmike. Llogaritja bazohet né ponderimin e treguesit té€ informacionit té& fondeve
individuale té€ pensionit me pjesémarrjen e tyre né totalin e aktiveve neto té fondeve té pensionit. Pér géllime té llogaritjes sé treguesit
té informacionit té fondeve individuale, pérdoret standard nominal i ndértuar si kombinim i 70% té kthimit nominal té Indeksit té
Kthimit Total Agregat Global té€ Bloomberg, mbi bazé té pasiguruar (t& pambrojtur), né euro ( Kthimi i pérgjithshém i Bloomberg
Global Aggregate) vlera e indeksit t& pambrojtur né EUR) dhe 30% e normés sé kthimit nominal té indeksit MSCI WORLD EUR pér
fondet e pensioneve té detyrueshme, respektivisht kombinim prej 65% té normés sé kthimit nominal té& Indeksit té& Kthimit Total
Agregat té Bloomberg, né bazé e pasiguruar (e pambrojtur), né euro (angl. Bloomberg Global Aggregate total return index value
unhedged EUR) dhe 35% nga norma e kthimit nominale e indeksit MSCI WORLD EUR pér fondet e pensioneve vullnetare, ndérkohé
gé pjesémarrijet e indekseve individuale jané pasqyrim i pérafért i alokimit strategjik té arritur t&€ mjeteve té fondeve té pensioneve
sipas klasave individuale té aktiveve (aktualisht, por edhe né kontekstin e dinamikés historike).
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Pér shkak té realizimit té rrezigeve né tregjet financiare né vitin 2022, pérkatésisht
korrigjimet e cmimeve né tregjet globale té instrumenteve pronésore financiare,
fondet pensionale vendore kané shénuar humbje né pasqyrat e tyre financiare pér
vitin 2022 né vleré prej 2.626 milioné denaré's8, qé po ndodh pér heré té dyté gé nga
fillimi i funksionimit té sigurimit pensional té financuar nga kapitali (pas vitit 2008).
Humbja e paraqitur praktikisht nénkuptonte norma vjetore negative té realizuara té kthimit té
mjeteve mesatare prej -2,34% dhe -2,76% pér fondet e pensioneve té detyrueshme dhe
vullnetare, pérkatésisht. Sipas kategorive individuale té aktiveve, bartés i rezultatit financiar
negativ né vitin 2022 ishin instrumentet financiare pronésore, té cilat kané gjithashtu luhatshméri
(ndryshueshméri) dukshém mé té larté té normave té kthimit té realizuara'*®. Sipas
komponentéve té rezultatit financiar, pjesa mé e madhe e humbjes éshté pér shkak té humbjeve
té parealizuara té kapitalit. Treguesi i raportit t€ shpenzimeve té menaxhimit me barrén e fondeve
160 me mjetet mesatare té tyre né vitin 2022 pér fondet e pensioneve té detyrueshme éshté né
nivelin 0,37% dhe nuk ka ndryshuar né krahasim me vitin e méparshém, gé praktikisht tregon se
me rritjen e totalit té aktiveve, pérkegésimi i performancés sé fondeve nuk éshté pércjellé me
pérmirésim né efikasitetin relativ operacional né menaxhimin e mjeteve. Nga ana tjetér, pér
fondet e pensioneve vullnetare, edhe pse ky tregues né vitin 2022 ka shénuar pérmirésim té lehté
(nga 0,95% né vitin 2021 né 0,91% né 2022), ai sérish éshté dukshém mé i larté né krahasim
me fondet e pensioneve té detyrueshme.

158 Nég totalin e humbjes né vitin 2022, pjesémarrja e fondeve té detyrueshme pensionale éshté 96,9% (ose 2,545 milioné denarg).
Té dhéna mé té hollésishme pér strukturén e rezultatit financiar té fondeve té pensioneve mund té shihen né anekset bashkélidhur
kétij raporti.

159 Luhatshméria (ndryshueshméria) e ulét e kthimit té instrumenteve financiare té borxhit éshté si rezultat i faktit se pjesa mé e
madhe e tyre maten me vleré té blejres sé amortizuar.

160 Ligji i Sigurimit té Detyrueshém Pensional me Financim Kapital, si dhe Ligji i Sigurimin Pensional Vullnetar me Financim Kapital,
rregullojné shpérndarjen e shpenzimeve pér investimin dhe menaxhimin e fondeve ndérmjet fondeve pensionale dhe kompanive gé i
menaxhojné ato, gjegjésisht ato pércaktojné se cilat shpenzime pérballohen nga fondi i pensioneve. Né pérputhje me té dhénat e
publikuara né pasqyrat financiare té rishikuara té shogérive té shpenzimeve dhe fondeve té pensioneve, né vitin 2022, nga shpenzimet
e pérgjithshme té cilat ishin barré e fondeve private té pensioneve, 88,5% i pérket shpenzimeve té drejtpérdrejta t& menaxhimit pér
shogérité pensionale (89% né vitin 2021), e ndjekur nga shpenzimet pér kujdestarét e pronés me pjesémarrje prej 8,8% (9,4% né
vitin 2021), dhe pjesa e mbetur prej 2,8% jané shpenzime pér taksat e brokerimit, interesat dhe shpenzime té tjera té ngjashme qé
jané né barré té fondeve (1,6% né 2021).
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Grafiku nr. 101
Shpérndarja e normés sé kthimit sipas klasave individuale té aktiveve (majtas) dhe pérbérésve

gé formojné fitimin neto té fondeve private té pensioneve (djathtas)
né pérgindje (majtas) dhe né milioné denaré (djathtas)
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kostot e investimit dhe menaxhimit té fondeve
m efekti mbi neto fitimin nga mjetet dhe kérkesat monetare
fitimet neto té parealizuara kapitale (humbje)
fitimet neto té realizuara kapitale (humbje)
npuaoHec 8o POAA Ha nopThoMoTo Ha COMCTBEHNYKN MHCTPYMEHTU m dividentét nga portofoli i instrumenteve financiare té pronarit
o fitimi neto / mjetet mesatare té fondeve pensionale (ROAA) interesat dhe kthimet e ngjashme nga portofoli i instrumenteve huamarrése financiare

Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i dhe té dhénat
nga pasqyrat financiare té rishikuara té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vullnetare.

Vérejtje: Kontributi né formimin e kthimit té aktiveve llogaritet né lidhje me mjetet mesatare té fondeve té pensioneve,
té cilat llogariten si mesatare pér periudhé dymbédhjetémujore té vazhdueshme (angl. TTM “trailing twelve months”),
duke pérdorur njé séré té dhénash tremujore. Llogaritja e normés sé kthimit nuk pérfshin efektin e rivlerésimit té
instrumenteve financiare gé maten me vlerén e drejté népérmjet té ardhurave té tjera pérmbledhése. Té ardhurat nga
interesi pérfshijné gjithashtu efektin e amortizimit té zbritjes s€ gmimeve ose primit nga letrat me vleré té borxhit.

HeraTueeH edekT Bp3 POAA of TpoLLoLuTe 3a ynpaByBatbe CO hoHAOT
m ecbexT Bp3 POAA o napuuHuUTe cpeacTea v nobapysatbaTa
npuaoHec Bo POAA Ha nopTdonmoTo Ha AOMKHUYKN UHCTPYMEHTU

Normat e kthimit té portofolit t&€ instrumenteve financiare té kapitalit ne vitin 2022 ishin -13,08%
pér instrumentet e detyrueshme (25,4% né 2021) dhe -10,59% pér fondet e pensioneve
vullnetare (23,84% né 2021), ndérsa pér portofolin e instrumenteve té borxhit ishin pozitive:
3,28% tek té detyrueshmet (3,28% né vitin 2020) dhe 3,25% te fondet e pensioneve vullnetare
(3,6% né vitin 2020). Normat negative té kthimit té instrumenteve financiare té pronarit vijné
nga humbjet neto té parealizuara té kapitalit, té cilat kryesisht vijné nga investimet né fondet e
investimeve té huaja, dhe pjesérisht nga investimet e drejtpérdrejta né aksione!®!. Né portofolin
e instrumenteve financiare té borxhit, kthimi rrjedh kryesisht nga té ardhurat nga interesi, e nga
letrat me vleré té geverisé. Ndérkaq, normat e kthimit pér llojet individuale té instrumenteve
financiare né vitin 2022 nuk tregojné dallime té réndésishme midis fondeve té pensionit té
detyrueshém dhe atij vullnetar.

161 Té dhéna mé té detajuara mbi strukturén e fitimit neto kapital té realizuar dhe fitimit neto kapital té parealizuar nga instrumentet
individuale financiare mund té shihen né anekset e bashkangjitura kétij raporti.
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Tabela nr. 6

Normat e kthimit té llojeve mé té réndésishme té instrumenteve financiare né té cilat investojné
fondet private té pensioneve

né pérgindje

. fondi pensional i detyrueshém fondi pensional vullnetar
shkalla e kthimit 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022
letra me vleré vendase 412 | 3.95 | 3.84 | 3.88 | 3.43 | 3.27 | 3.84 | 3.97 | 3.74 | 3.87 | 3.27 | 3.09
depozita né bankat vendase 3.04 | 3.00 | 2.81 | 278 | 2.61 | 254 | 3.06 | 3.11 | 334 | 3.14 | 2.87 [ 2.59
akcione vendase 27.36 | 18.34 | 27.04 | 7.17 | 26.67 | -1.66 | 22.61 | 21.49 | 21.87 | 0.36 | 18.83 | 3.91
instrumente financiare 7.95 | -6.03 | 25.92 | 6.13 | 25.28 | -14.15| 8.14 | -6.15 | 25.98 | 6.07 | 25.30 |-14.30
vetanake té huaja

Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i, té dhénat nga pasqyrat
financiare té rishikuara

2.4.3. Ekspozimi i fondeve té pensioneve ndaj rreziqeve financiare

Ekspozimi ndaj rrezikut té fondeve pensionale thekson réndésiné e rrezikut kreditor
dhe rrezikut valutor, i cili vazhdon té jeté i kufizuar pér shkak té zbatimit té strategjisé
sé kursit fiks té denarit né kundérvleré té euros. Né kushtet e rritjes sé normave té
interesit rritet edhe réndésia e rrezikut té ndryshimit té normés sé interesit pér shkak
té humbjeve té€ mundshme té vlerés ekonomike té portofolit té letrave me vleré té borxhit gé
rezultojné nga letrat me vleré té geverisé té matura sipas vlerés sé amortizuar té blerjes!®?.
Rreziku i likuiditetit momentalisht nuk ka réndési té madhe pér fondet e pensioneve, duke pasur
parasysh anétarésimin relativisht té ri dhe fazén e mbledhjes sé fondeve né té cilén gjenden
fondet e detyrueshme té pensioneve, gé con né shumé pak nevojé pér likuiditet pér shkak té
pagesave té pensioneve!®®, Fondet e pensioneve vullnetare kané nevojé pak mé té madhe pér
likuiditet'®?, por e plotésojné relativisht lehté duke pasur parasysh se hyrjet né bazé té
kontributeve té paguara té anétarésimit né baza vjetore jané pothuajse tre heré mé té larta se
daljet pér shkak té pagesés sé pérfitimeve pensionale.

Nevoja e vogél pér burime fondesh pér plotésimin e daljeve té likuiditetit drejt anétarésimit nxit
menjéheré shoqgérité e pensioneve gé té kené tolerancé relativisht té larté ndaj rrezikut té
interesit, matur népérmjet maturitetit mesatar t&€ ponderuar té instrumenteve financiare mé té
réndésishme qé pérfshihen né portofolin e instrumenteve financiare té borxhit si viera mé e afért
pér kohézgjatjen e tyre. Mesatarja e ponderuar e maturimit t& mbetur té letrave me vleré té
geverisé vendore si komponenti i vetém mé i réndésishém né portofolin e instrumenteve
financiare té borxhit né fund té vitit 2022 u ul pér rreth shtaté muaj si pér fondet e pensioneve
té detyrueshme ashtu edhe pér ato vullnetare. Investimet né letrat me vleré té huaja kané
maturim edhe mé té gjaté né krahasim me letrat me vleré té geverisé vendore. Maturimi mé i
ulét i mbetur dhe pér rrijedhojé ekspozimi mé i ulét ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e
interesit vihet re né investimet e fondeve té pensioneve né depozita tek bankat vendore.

162 pgr mé shumé hollési mbi ndjeshméringé e portofolit t& letrave me vleré té borxhit t& fondeve pensionale ndaj rrezikut té
ndryshimeve né normat e interesit, shihni bashkéngjitjen né fund té késaj pjese.

163 Né pérputhje me té dhénat nga pasqyrat financiare té rishikuara té fondeve té detyrueshme pensionale, gjithsej daljet e parasé
né bazé té pagesave té pensioneve nga fondet pensionale t& detyrueshme né vitin 2022 arritén né 168,7 milioné denaré (129,8
milioné denaré né vitin 2021), gé paraget 0,16% e aktiveve mesatare né vitin 2022 e llogaritur si mesatare lévizése
dymbédhjetémujore (0,13% né 2021).

164 Né pérputhje me té dhénat nga pasqyrat financiare té rishikuara té fondeve pensionale vullnetare, gjithsej daljet e parave né bazé
té pagesés sé pérfitimeve pensionale né vitin 2022 arritén né 120,7 milioné denaré (65,6 milioné denaré né vitin 2021), gé paraget
4,1% té mjeteve mesatare né 2022 llogaritur si mesatare lévizése dymbédhjetémujore (2,6% né 2021).

118



ﬁ: Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

Grafiku nr. 102
Maturimi mesatar i ponderuar i llojeve mé té réndésishme té instrumenteve financiare brenda
portofolit té borxhit té& fondeve private té pensioneve

né vite
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té publikuara nga MAPAS-i dhe té dhénat
nga pasqyrat financiare té rishikuara té fondeve pensionale té detyrueshme dhe vulinetare.

Vérejtje: llogaritja e maturitetit mesatar béhet duke matur maturimin mesatar té instrumenteve financiare pérkatése
té ¢do fondi pensioni me pjesémarrjen strukturore té tij né totalin e investimeve né té njéjtat instrumente financiare té
té gjitha fondeve té pensioneve. Llogaritja e maturitetit mesatar té€ instrumenteve financiare pérkatése pér fondet
individuale té pensionit béhet duke i ndaré instrumentet financiare individuale né blloge maturimi vjetore sipas viteve
té mbetura kontraktuale deri né maturim, pas sé cilés vlera e ¢do blloku maturimi merret si mesatare e viteve margjinale
té mbetura deri né maturimin e bllokut t& maturimit, ponderohet me pjesémarrjen e tij né totalin e investimit né
instrumentin financiar pérkatés té fondit té€ pensionit.

Struktura e mjeteve té fondeve private té pensioneve vendore, me pjesémarrjen mé té€ madhe té
instrumenteve financiare té borxhit dhe né kuadrin e tyre, letrave me vleré té geverisé vendore,
e thekson réndésiné e rrezikut té kredisé ndaj té cilit jané té ekspozuara fondet e pensioneve, si
dhe dinamikén e diferencave gé pérfagésojné preminé e rrezikut té kredisé si bartés i réndésishém
i normés sé kthimit té pritshém né té ardhmen né aktivet e tyre. Né fund té vitit 2022, mbi
70% dhe mbi 67% e totalit té aktiveve pérkatésisht té fondeve té pensioneve té
detyrueshme dhe vullnetare jané investuar né instrumente financiare qé mbartin
ekspozim ndaj rrezikut té kredisé. Né kuadér té kétyre mjeteve pjesémarrjen mé té
madhe e kané instrumentet financiare té borxhit me vlerésim krediti joinvestues,
kryesisht pér shkak té investimeve né letrat me vleré té qeverisé vendore'®. Pjesa e
mjeteve me vlerésim kredie investimi né strukturén e aktiveve qé pérfagésojné ekspozimin ndaj
rrezikut té kredisé u rrit nga 3,2% dhe 5,6% né fund té vitit 2021 pér fondet e pensionit té

165 RMV-ja, si emetuese e letrave me vleré, ka vlerésim afatgjaté té kredisé BB+ (me perspektivé té géndrueshme) nga agjencia e
vlerésimit té kredisé “Fig” gjaté rishikimit té fundit té vlerésimit té kreditit t& datés 14.4.2023 (raporti éshté né dispozicion né
https://finance.gov.mk/wp-content/uploads/2023/04/Fitch-Republic-of-North-Macedonia-2023-04-27.pdf) dhe vlerésim afatgjaté té
kredisé BB- (me perspektivé té& géndrueshme) nga agjencia e vlerésimit té kredisé “Standard & Purs” né rishikimin e fundit t& vlerésimit
té kreditit té datés 30.1.2023 (raporti &shté né dispozicion né: RatingsDirect NorthMacedonia 2942753 Jan-30-2023.pdf
(finance.gov.mk)).
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detyrueshém dhe vullnetar, pérkatésisht né 3,9% dhe 7,2% né fundin e vitit 2022. Kéto mjete
né vitin 2022 jané gjithashtu pak mé té diversifikuara, duke gené se pérveg investimeve né
depozita né banké vendore me vlerésim kreditor BBB dhe investimeve né fondet e investimeve té
huaja gé investojné kryesisht né instrumentet e borxhit, njé pjesé e tyre vjen edhe nga investimet
e drejtpérdrejta té fondeve té pensioneve né obligacione té geverisé sé huaj. Rritja vjetore e
pjesémarrjes relative té aktiveve té vlerésuara me investime né aktivet e fondeve té pensioneve
gé pérfagésojné ekspozimin ndaj rrezikut té kredisé, ishte pér shkak té zvogélimit té pjesés sé
aktiveve pa marrjen e vlerésimit kreditor, e cila né fund té vitit 2022 pérbénte 6,7% dhe 12,0%
té aktiveve gé mbartin ekspozimin ndaj rrezikut té kredisé né fondet e pensioneve té detyrueshme
dhe vullnetare, pérkatésisht (8,6% dhe 12,0% dhe 8,6% dhe 15,7% né fund té vitit 2021). Mjetet
pa klasifikim kreditor t& marré kryesisht rrjedhin nga investimet né depozita prané bankave
vendore, té cilat, me pérjashtim té njérés, nuk kané kérkuar vlerésim kreditor nga agjencité aktive
ndérkombétare té vlerésimit kreditor.

Grafiku nr. 103

Struktura e aktiveve té fondeve té pensionit sipas rrezikut té kredisé (majtas) dhe shpérndarja e
aktiveve té fondeve té pensionit gé mbartin ekspozim ndaj rrezikut té kredisé sipas vlerésimit té
kredisé sé emetuesit té instrumenteve financiare (djathtas)
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Burimi: Llogaritje t& Bankés Popullore né bazé té€ dhénies sé informacioneve shpjeguese té MAPAS-it, pasqyrat
financiare té rishikuara té fondeve dhe té dhénat e disponueshme publikisht pér vlerésimin e kreditit t& emetuesve té
instrumenteve financiare.

Vérejtje: Mjetet gé nuk paragesin ekspozimin ndaj rrezikut té kredisé jané instrumente financiare té kapitalit neto. Té
gjithé instrumentet gé nénkuptojné ekspozimin ndaj rrezikut té kredisé jané renditur né pajtueshméri me vlerésimin
kreditor t&€ emetuesit ose kreditorit té tyre t& marré nga agjencité ndérkombétare té vlerésimit té kredisé “Fic”,
“Standard dhe Purs” ose “Mudis"”. Nése vlerésimi i kredisé i caktuar nga kéto tre agjenci ndryshon, merret mesatarja e
vlerésimeve té disponueshme, me rrumbullakésimin kah vierésimi mé té ulét. Me rastin e pércaktimit té vlerésimit
kreditor té investimeve né fondet e investimeve vendore gé investojné né instrumentet e tregut té parasé dhe
investimet né fondet e investimeve té huaja gé investojné né instrumente borxhi, zbatohet gasje e identifikimit té
strukturés sé investimeve té tyre sipas vlerésimit té kredisé dhe shpérndarjes sé duhur té vlerés totale té tregut té
kétyre investimeve té fondit pensional né pérputhje me strukturén e kétyre investimeve té fondeve té investimit sipas
vlerésimit té kredisé (angl. look-through approach) né pérputhje me té dhénat e fundit té publikuara né dispozicion té
publikut.

mAAA, AA, A mBBB mBB dhe B # Pa rejting kreditor

Portofoli i instrumenteve financiare té borxhit té fondeve private té pensioneve
vendore paraqet pérqgendrim dukshém té larté. Pjesa e instrumenteve financiare té borxhit
té emetuesit té tyre mé té madh individual (shteti) éshté 90% dhe 82% pér fondet e detyrueshme
dhe vullnetare té pensioneve, pérkatésisht. Gjithashtu, pérgendrimi gjeografik i portofolit té
instrumenteve financiare té borxhit éshté jashtézakonisht i larté, respektivisht mbi 97% e

120



i Y2 Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

investimeve jané né instrumente té€ emetuesve vendor, me rénie minimale me bazé vjetore.
Mungesa e diversifikimit t&€ kénagshém té portofolit té tyre té instrumenteve financiare té borxhit
né fakt do té thoté se pothuajse i gjithé portofoli ndikohet nga faktoré té njéjté rreziku, né radhé
té paré rreziku kreditor i vendit, |vizja e normave té interesit né ekonominé e brendshme dhe
pritjet inflacioniste. Pavarésisht se né vitin 2022 fondet pensionale filluan té investojné edhe né
letra me vleré té geverisé sé huaj, me cka té paktén pérgendrimi gjeografik shénoi rénie minimale
vjetore, por ka hapésiré té madhe pér diversifikim té métejshém té portofolit té borxhit dhe, pér
rrjedhojé, ulje té métejshme té pérgendrimit.

Grafiku nr. 104

Pérgendrimi nga emetuesi/menaxheri né portofolet e instrumenteve financiare té€ borxhit dhe
kapitalit té fondeve té pensioneve té detyrueshme dhe vullnetare (majtas) dhe pérgendrimi
gjeografik (djathtas)
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té shpalosjeve té& MAPAS-it dhe pasqyrat financiare té
rishikuara té fondeve pensionale.

Né portofolin e instrumenteve financiare té pronarit, pérgendrimi sipas
emetuesit/administratorit té instrumentit éshté mé i ulét. Késhtu, individualisht
udhéheqgési mé i madh i fondeve té investimeve té huaja té tregtuara né bursé, né fund té vitit
2022 merr pjesé me pérkatésisht 32% dhe 28,4% té portofolit té€ instrumenteve financiare
pronésore té fondeve té pensionit té detyrueshém dhe vullnetar. Edhe pse né krahasim me
portofolin e instrumenteve financiare té borxhit, pérgendrimi gjeografik éshté dukshém mé i ulét
né portofolin e instrumenteve financiare té kapitalit, prania e té ashtuquajturve “prirje pér
investime té brendshme” (angl. home bias), mé i theksuar pér fondet e pensioneve vullnetare!®®,
i cili éshté faktor rreziku specifik q¢ mund té ndikojé né performancén e portofolit té
instrumenteve financiare pronésore, veganérisht nése ka lévizje divergjente né tregjet vendore
dhe ndérkombétare té kapitalit. Né portofolin e instrumenteve financiare té kapitalit neto, vérehet
pérgendrim mé i larté pér instrument individual né krahasim me portofolin e instrumenteve
financiare té borxhit. Késhtu, pjesémarrja e dhjeté instrumenteve individualisht mé t& médha té
kapitalit neto né totalin e portofolit té instrumenteve financiare té kapitalit té fondeve té
pensioneve né fund té vitit 2022 léviz nga 50,2% né 97,0%. Megjithaté, ky pérgendrim zbutet

166 Prirja pér investime vendore (ang. Home bias) paraget njé pjesémarrjen dukshém mé té larté né njé portofol té& caktuar investimesh
né tregun vendor, né krahasim me réndésiné e tij relative né tregun global té instrumenteve financiare vetjake. Né kété rast, investimet
e fondeve pensionale né tregun magedonas té kapitalit jané dukshém mé té larta me pjesémarrjen e paréndésishme té tij né
kapitalizimin e tregut global té kapitalit, késhtu gé portofoli i fondeve pensionale tregon njé anim té forté ndaj investimeve vendore.
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kur merret parasysh se pjesa mé e madhe e kétyre instrumenteve financiare jané fonde té
tregtuara né bursé, té cilat brenda portofolit té tyre kané shkallé té larté té diversifikimit té
ekspozimit ndaj instrumenteve individuale.

Ekspozimi ndaj rrezikut valutor té fondeve té pensioneve vendore né vitin 2022 ka
shénuar rénie, e cila shihet népérmjet rénies sé pjesémarrjes sé mjeteve té
denominuara ose té indeksuara né valuté té huaj né totalin e mjeteve té fondeve
pensionale. Pjesémarrja e aktiveve me komponent valutor né totalin e aktiveve né vitin 2022
éshté ulur me 1,4 dhe 1,3 piké pérgindjeje, pérkatésisht pér fondet e pensioneve té detyrueshme
dhe vullnetare. Megjithaté, duhet theksuar se kjo ulje e ekspozimit ndaj rrezikut té valutés
rezulton nga korrigjimet e tregut né vitin 2022 dhe ishin mé té theksuara né tregjet financiare té
vendeve té zhvilluara, ku éshté investuar pjesa mé e madhe e aktiveve me komponent valutor té
fondeve té pensioneve. Ekspozimi ndaj rrezikut valutor éshté i kufizuar pér shkak té strategjisé
sé kursit fiks té denarit ndaj euros, né kushtet kur mé shumé se gjysma e aktiveve me pérbérés
valutor jané té shprehura ose té indeksuara né euro. Ndryshe nga ekspozimi ndaj euros, né vitin
2022 ekspozimi ndaj dollarit amerikan ka ndikuar pozitivisht né vlerén e mjeteve té fondeve té
pensioneve pér shkak té pérforcimit té dollarit amerikan kundrejt euros né vitin 20221%, ndérkaq
pérmes késaj, térthorazi edhe kundrejt denarit magedonas.

Grafiku nr. 105

Ekspozimi ndaj rrezikut valutor té fondeve té pensionit té detyrueshém (maijtas) dhe vullnetar
(djathtas) vendor
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Burimi: Llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore sipas shpalosjeve té rregullta periodike té té€ dhénave nga
kompanité pensionale.

167 Kursi i kémbimit té dollarit amerikan né raport me euron, dhe praktikisht pér shkak té ruajtjes sé kursit de fakto fiks né raport me
denarin magedonas, né fund té vitit 2022 né krahasim me fundin e vitit 2021 vlerésohet pér rreth 6%.

122



i Y2 Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

Analiza e ndjeshmérisé sé portofolit té letrave me vileré té borxhit té fondeve
pensionale ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit

Né vitin 2022, né kushtet e shtréngimit té politikés monetare né ekonominé globale dhe té
brendshme, ka pasur rritje té normave té interesit né tregjet financiare dhe rregullim té& normés
sé kthimit té letrave me vleré té geverisé. Lévizja né rritje e normés sé kthimit té tregut
thekson ekspozimin ndaj rrezikut té normés sé interesit té fondeve vendore té
pensioneve. Ekspozimi ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit nuk perceptohet
népérmjet ndryshimeve té menjéhershme né vlerén e instrumenteve financiare té borxhit ose
né dinamikén e normave nominale té kthimit, megenése shumica e instrumenteve financiare
té borxhit (pavarésisht nga klasifikimi i tyre kontabél) maten né thelb me vlerén e furnizimit té
amortizuar!s, Té vlerésojé ndjeshmériné e portofolit té letrave me vleré té borxhit ndaj rrezikut
té ndryshimeve né normat e interesit, u bé vlerésim i ndryshimit té pérafért né vlerén
ekonomike!® té portofolit té letrave me vleré té borxhit!’®, kryesisht pér obligacionet afatgjata
té geverisé. Llogaritjet tregojné se humbja e pérafért vjetore e vlerés ekonomike té portofolit
té letrave me vleré té borxhit arrin né 14,4% dhe 12,4% té aktiveve té fondeve té pensionit té
detyrueshém dhe vullnetar né fund té vitit 2022, pérkatésisht. Praktikisht, ky do té ishte
reduktimi i parashikuar vjetor i aktiveve té fondeve pensionale nése portofoli i tyre i letrave me
vleré té borxhit do t&€ matej sipas vlerés objektive né vend té vlerés sé furnizimit té amortizuar.
Arsyeja e shfagjes sé humbjes sé tillé né vlerén ekonomike té portofolit té€ portofolit té letrave
me vleré té borxhit, né radhé té paré rezulton nga fakti se shoqérité e pensioneve, pér té arritur
normé té kthimit mé té miré, dhe me norma té uléta interesi g&¢ mbizotéronin né nivel global
dhe vendor, zbatuan strategji investimi pér mjetet e fondeve té pensioneve duke i investuar
ato né obligacione me maturime kontraktuale relativisht té gjata (letra me vleré té qgeverisé
vendore dhjetévjecare, pesémbédhjetévjecare, madje edhe tridhjetévjecare), té cilat né
momentin e emetimit té tyre, té vézhguara né kontekst historik, mbanin norma kuponi
relativisht té uléta. Humbije e tillé ekonomike mund té béhet humbje kontabél vetém nése letrat
me vleré shiten pérpara datés sé maturimit té mbetur kontraktual. Duke gené se fondet e
pensioneve nuk kané té dala té konsiderueshme té pritshme likuiditeti, ekziston mundésia gé
té mos e realizojné kété humbje ekonomike pérmes shitjeve té letrave me vleré (d.m.th. nuk
ka mundési té béhet humbje kontabél), por ekziston rreziku gé humbja e vlerés ekonomike té
mbetet né portofolin e fondeve té pensioneve edhe né vitet né vijim, nése normat e kthimit té
letrave me vleré té emetuara rishtazi né periudhén e ardhshme mbahen né nivel mé té larté se
normat e kthimit té letrave me vleré té geverisé tashmé té fituara né portofolet e fondeve té
pensioneve.

%8 N& pajtueshméri me standardet ndérkombétare pér raportimin financiar, instrumentet financiare t& borxhit mund té maten me
vlerén e furnizimit t& amortizuar ose me vlerén e drejté duke zbatuar gmimin e tyre té tregut si element bazé né pércaktimin e vlerés
objektive ose bazuar né model teorik té zbatua si¢ duhet pér vlerésimin e tyre. Né pérputhje me Rregulloren e MAPAS-it pér vlerésimin
e pasurisé sé fondeve té detyrueshme dhe vullnetare (“Gazeta Zyrtare e RMV-sé&” nr. 138/2008, 55/2013, 218/2018, 41/2019 dhe
250/2019), nése vlera objektive e letrave me vleré té borxhit nuk mund té pércaktohet duke zbatuar ¢gmimin e tregut si element hyrés
pér shkak té mungesés sé tregut aktiv ose nése instrumenti nuk éshté tregtuar né periudhé mé té gjaté se 30 dité pérpara datés sé
vlerésimit, atéheré ato jané vlerésuar sipas metodés sé amortizimit me normé interesi efektive ose sipas metodés lineare té& amortizimit
té zbatuar pér vlerén objektive té fundit té€ pércaktuar. Duke pasur parasysh se letrat me vleré té geverisé vendore ose nuk kané treg
aktiv ose edhe kur ka pasur tregtim, ato nuk jané né baza té rregullta, praktikisht pjesé e madhe e portofolit t€ instrumenteve
financiare té borxhit gé zotérohen nga fondet e pensioneve, pavarésisht nga klasifikimi né pasqyrat financiare duhet t& maten me
vlerén objektive, ato né fakt maten me vleré té amortizuar dhe pér rrjedhojé ndryshimet né normat e interesit té tregut nuk reflektohen
drejtpérdrejt né vlerésimin e tyre.
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Grafiku nr. 1

Shuma absolute e pérmbledhur e humbjes sé vlerés ekonomike té portofolit té€ letrave me vleré
té borxhit pér shkak té rritjes s&€ normave té interesit (lart) dhe réndésisé relative té saj si % e
aktiveve né fund té tremujorit t& méparshém (poshté), pér privatét e detyrueshém ( maijtas)
dhe fondet pensionale vullnetare (djathtas) sipas tremujoréve

né milioné denaré dhe né pérgindje
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Burimi: llogaritjet e brendshme té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té dorézuara nga MAPAS-i.

Vérejtje: humbja e vlerés ekonomike té portofolit té letrave me vleré té borxhit pér ¢do tremujor llogaritet né bazé
té pozicionit té& ponderuar neto té fondeve individuale té pensioneve né letrat me vleré té borxhit né fund té
tremujorit paraardhés dhe bazuar né rritjen e arritur té normave té interesit né tregun primar gjaté emetimit té
letrave me vleré té geverisé né tremujorin pérkatés té cilit i referohet pérllogaritja. Humbja e pérgjithshme e vlerés
ekonomike pér té gjitha fondet e pensioneve éshté shuma e humbjeve té vlerés ekonomike pér fondet individuale
té pensioneve. Madhésia relative e humbjes sé vlerés ekonomike si pérgindje e totalit té aktiveve merret si mesatare
e ponderuar e kétij raporti pér fondet individuale té pensioneve, ku si matje pérdoret pjesa e secilit fond pensioni
né totalin e aktiveve.

169 Vera ekonomike e portofolit té letrave me vleré té borxhit &shté llogaritur né bazé té pozicionit neto té fondeve té pensioneve né
letrat me vleré té borxhit, shpérndarja e tyre sipas bllogeve té maturimit sipas maturitetit t& mbetur dhe ponderimit té secilit bllok
maturimi me ponderim té pérshtatshém i cili merret si produkt i ndryshimit té arritur né normat e interesit dhe kohézgjatjes
(kohézgjatjes) té& modifikuar té vlerésuar té ¢do blloku maturimi. Rritja e realizuar e normave té interesit né tregun primar té letrave
me vleré té geverisé Eshté mesatarja e rritjes tremujore t€ normave té interesit té kuponit pér letrat shtetérore me vleré té cilat ishin
subjekt i emetimit gjaté vitit 2022, pérkatésisht: bonot shtetérore né denaré vendor me afat kontraktual 1 vit, obligacione shtetérore
vendore me afat maturimi kontraktual 15 vjet dhe obligacione shtetérore né denaré me klauzolé né euro me afat maturimi kontraktual
15 vjet. Kur rriten normat e interesit, vlera ekonomike éshté negative, gé do té thoté humbje e vlerés ekonomike pér shkak té
ndryshimit t& normave té interesit. Blloget e maturimit dhe kohézgjatja (kohézgjatja) e modifikuar e tyre jané marré nga tabela 1 e
“Vendimit pér menaxhimin e rrezikut t€ normés sé interesit né portofolin e aktiviteteve bankare” (“Gazeta Zyrtare e Republikés sé
Magedonisé” nr. 163/08 dhe 144/ 09).

170 ) etrat me vleré té borxhit mé 31.12.2022 pérbé&jné pérkatésisht 91,2% dhe 84,8% té portofolit t& instrumenteve financiare té
borxhit té fondeve té pensionit té detyrueshém dhe vulinetar.
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Ekspozimi ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit mbeti relativisht i larté edhe né
fund té vitit 2022. Analiza e ndjeshmérisé tregon se pozicioni neto i fondeve té pensioneve né
letrat me vleré té borxhit kur simulon ndryshim né normat e interesit prej 100 piké bazé, do té
krijonte ndryshim né vlerén ekonomike prej rreth 5,09% dhe 4,43% pérkatésisht pér fondet e
pensioneve té detyrueshme dhe vullnetare. Pér ilustrim, né tremujorin e paré té vitit 2023,
normat e interesit té kuponit né tregun primar té letrave me vleré té geverisé vendore,
pavarésisht maturitetit kontraktual apo karakteristikave té valutés, u rritén me 0,5 piké
pérgindje.

2.5. Sektori i sigurimevel’!

Sektori i sigurimeve vazhdon té rritet gjaté vitit 2022, i mbéshtetur nga té dy
segmentet e sigurimeve. Né té njéjtén kohé, i pérmirésoi rezultatet e punés dhe ruajti
aftésiné e pagesés né nivel té duhur. Kjo u arrit né kushtet e pasigurisé sé zgjatur nga
mjedisi, me inflacion mé té larté dhe rritje té normave té interesit, qé pér momentin
nuk ka ndikim té réndésishém né stabilitetin e sektorit té sigurimeve. As sektori i
sigurimeve nuk éshté i ekspozuar drejtpérdrejt ndaj rrezigeve gqé jané shfaqur né
tregjet financiare globale qé nga fillimi i vitit 2023, i nxitur nga zhvillimet né sistemet
bankare té ShBA-sé dhe Zvicrés. Aktivitetet e sektorit té sigurimeve jané té fokusuara
kryesisht né tregun e brendshém, i cili i referohet si kontratave té lidhura té sigurimit
ashtu edhe investimeve. Investimet e kompanive té sigurimit vazhdon té jené
kryesisht né obligacione té geverisé vendore dhe depozita né bankat vendore, ndérsa
investimet né instrumente financiare té huaja jané té paréndésishme dhe zéné mé
pak se 1% té totalit té aktiveve té sektorit té sigurimeve. Kjo strukturé investimesh
kontribuon né stabilitetin e sektorit, pasi mbron shoqérité e sigurimit nga rreziget qé
lidhen me luhatshmériné e tregjeve financiare. Nga ana tjetér, theksohet rreziku i
pérgendrimit ku sektori shtetéror dhe ai bankar vendor jané vendimtar pér stabilitetin
e sektorit té sigurimeve. Portofoli i letrave me vieré té qeverisé éshté i ndjeshém ndaj
rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit, duke pasur parasysh se viera e drejté
(e tregut) e letrave me vleré té qeverisé zvogélohet kur normat e interesit rriten.
Megjithaté, normat mé té larta té interesit jané gjithashtu mundési pér kompanité e
sigurimeve pér té arritur kthim mé té larté nga investimi pérmes investimeve té reja,
qé do té ndikonte pozitivisht né profitabilitetin e sektorit. Ndonése pérfitueshméria e
sektorit té sigurimeve u pérmirésua ndjeshém né vitin 2022, ai vazhdon té jeté nén
trysniné e efikasitetit té cmimit té ulét, qé éshté kufizim strukturor i sektorit dhe
éshté sfidé e réndésishme pér punén edhe né periudhén e ardhshme. Faktor shtesé
rreziku éshté inflacioni, i cili, megjithése ka ardhur né rénie qé nga fillimi i vitit 2023,
vazhdon té jeté né nivel mé té larté dhe mund té ndikojé né funksionimin e sektorit
té sigurimeve népérmjet rritjes sé shpenzimeve pér déme dhe mundésisht
pérkeqésimit té disponueshmérisé sé sigurimeve. Né terma afatgjaté, sektori i
sigurimeve éshté i ekspozuar ndaj rrezigeve qé lidhen me ndryshimet klimatike dhe
siguriné digjitale.

71 Analiza e sektorit té sigurimeve éshté né pérputhje me té dhénat e siguruara nga Agjencia e Mbikéqyrjes sé Sigurimeve té RMV-sé
né maj 2023.
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Gjaté vitit 2022, sektori i sigurimeve u rrit me 9,9%, qé éshté vazhdimési e rritjes
nga viti i méparshém kur PBB-ja e pérgjithshme!’2 né bazé vjetore éshté rritur me
15,5%. Lévizje té tilla jané konfirmim i rimékémbjes sé géndrueshme té sektorit té sigurimeve
nga pandemia, i cili éshté gjithashtu rezistent ndaj sfidave té reja mjedisore gé lidhen me luftén
né Ukrainé, inflacionin mé té larté dhe rritjen e normave té interesit. Né strukturén e sektorit té
sigurimeve vazhdon té mbizotérojé sigurimi i jojetés dhe né vitin 2022 ka arritur rritje vjetore prej
9,2%. Né sigurimin e jetés, PBB-ja u rrit pér 13,7% né bazé vjetore, duke vijuar prirjen e ritmeve
té pérshpejtuara té rritjes (i cili u ndérpre pérkohésisht nga pandemia) dhe duke rritur mé tej
réndésiné e sigurimit té jetés pér tregun vendor té sigurimeve!’3.

Grafiku nr. 106

Normat vjetore té ndryshimit dhe kontributi né rritjen vjetore té aktiveve (lart) dhe PBB-sé
(poshté) té sektorit té sigurimeve
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Burimi: Banka Popullore, né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqgyrjes sé Sigurimeve.

Né kuadér té sigurimeve jojeté, edhe mé tej ka rritje té shitjes sé sigurimeve
shéndetésore, prirje gé filloi né fillim té pandemisé. Investimet né sigurimet shéndetésore
jané trefishuar né tre vitet e fundit, ku pjesémarrja e késaj klase sigurimesh né vitin 2022 ka

172 Primi bruto i siguracionit.

173 Sektori i sigurimit té& brendshém pérbéhet nga dy segmente - sigurimet e jetés dhe jojetés. Né strukturén e sektorit tradicionalisht
mbizotéron sigurimet e jojetés me pjesémarrje né aktivet e pérgjithshme dhe PBB-sé té sektorit, pérkatésisht 62% dhe 82,2% né
vitin 2022. Megjithaté&, me rritjen e sigurimit té jetés, pjesémarrja e kétij segmenti éshté vazhdimisht né rritje dhe né vitin 2022 ai zé
38% té totalit té aktiveve dhe 17,8% té PBB-sé sé pérgjithshme, kundrejt 32,8% dhe 16,8% gé ishte pjesémarrja e pérgjithshme e
aktiveve dhe PBB-ja e pérgjithshme, pérkatésisht, né vitin 2018.

126



i Y Raport pér stabilitetin financiar né Republikén e Magedonisé sé Veriut pér vitin 2022

arritur né 6,5% té investimeve té pérgjithshme né sigurimet jojeté kundrejt 2,2%, gé ishte
pjesémarrja né vitin 2019, para fillimit t& pandemisé. Rritje t& métejshme shénuan edhe sigurimet
e udhétimit, ndérsa rritje ka pasur edhe né shitjet e sigurimit té kredive, gé megjithaté akoma
éshté klasa mé e vogél e sigurimit. Sigurimi i pronés vazhdon té jeté klasa mé e pérfagésuar e
sigurimit vullnetar, megjithése pati rénie té lehté té shitjeve né vitin 2022, pas rritjes sé larté né
vitin e kaluar. Pjesémarrjen mé té madhe né shitjen e pérgjithshme té siguracioneve pér jojeté
vazhdon ta keté klasa e detyrueshme e sigurimit té pérgjegjésisé automobilistike (AO), rritja e sé
cilés vazhdoi gjaté vitit 2022. Segmenti i sigurimit té jetés vazhdon té rritet fugishém, pas
ngritjeve rekord né vitin e méparshém kur u arrit rritja mé e larté e numrit té kontratave té lidhura
gé nga themelimi i tregut té sigurimeve té jetés né vitin 2005. Investimet e reja né policat e
sigurimit té jetés vazhduan té fokusohen kryesisht né sigurimet klasike té jetés, ku pérfshihen
sigurimet “rreziku” dhe sigurimet me komponenté kursimi. Kjo rritje éshté kryesisht pér shkak té
lidhjes sé sigurimit té “rrezikut” me krediné bankare!’#, dhe rritje t& métejshme shénon banka e
sigurimit si kanal i shitjes sé siguracioneve té jetés. Né té njéjtén kohé, rritja e sigurimit “junit
linkt” éshté rritur””>, e cila né vitin 2022 kontribuon me 40,3% né rritjen e pérgjithshme té PBB-
sé té sigurimit jetésor. Me rritjen e vazhdueshme té sigurimit “junit linkt”, i cili nuk u ndérpre as
gjaté pandemisé, pjesémarrja e késaj klase té sigurimit né vitin 2022 arriti né 21,7% e
pérgjithshme té PBB-sé té sigurimit jetésor, qé éshté mé shumé se dyfish né krahasim me
periudhén pesé vjet mé paré (10% né 2018). Edhe pse sigurimi “junit linkt” éshté produkt me
potencial té larté pér fekondimin e fondeve té investuara, ai pé&rmban edhe rrezikun e humbjes
pér shkak té luhatshmérisé né tregjet financiare, qé ndikon né vlerén e investimeve. Pér shkak té
mbrojtjes mé té madhe té siguracioneve dhe pérdoruesve té tjeré té sigurimeve, né fillim té vitit
2022, rregullatori kompetent (Agjencia e Mbikéqgyrjes sé Sigurimeve - ASO) miratoi Rregullore pér
sigurimin e jetés né lidhje me pjesét e aksioneve né fondet investuese kur i siguruari merr pérsipér
rrezikun e investimit, i cili pérforcon dispozitat gé kané té bé&jné me informimin e té siguruarve gé
jané pérdorues té kétij lloji té produkteve té sigurimit dhe né pérgjithési rritjen e transparencés
gjaté investimit né sigurimin e jetés “junit linkt”. Kjo kontribuon né vendimmarrjen e informuar
nga siguruesit né lidhje me investimet financiare, e cila éshté parakusht i réndésishém pér
investime té pérgjegjshme dhe menaxhim té rrezikut né té gjitha kushtet, vecanérisht né
kontekstin aktual té pasigurisé sé larté globale dhe pagéndrueshmérisé né tregjet financiare.

174 “Rreziku” éshté lloj i veganté i sigurimit t& jetés g& mbulon rrezikun vetém né rast vdekjeje pér kohézgjatjen e sigurimit, nuk ka
karakter kursimtar dhe éshté pa pagesé fitimi. Kjo do té thoté se né rast vdekjeje té té siguruarit qé éshté pérfitues i kredisé bankare,
shuma e siguruar i paguhet pérfituesit té sigurimit. Megjithaté, nése rreziku nuk ndodh para skadimit té kontratés sé sigurimit, té
gjitha fondet e investuara mbahen nga shogéria e sigurimit gé ka marré pérsipér rrezikun e pagesés sé fondeve né rast té vdekjes sé
personit té siguruar.

175 Sigurimi “junit linked” éshté produkt i sigurimit té jetés me njé komponent investimi, né té cilin fondet investohen né pjesé té
aksioneve té fondeve investuese, ku rreziku i investimit éshté né barré té té siguruarit.
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Grafiku nr. 107
Primet e shkruara bruto sipas klasave té sigurimit jojeté (majtas) dhe jeté (djathtas).
(struktura, né pérgindije)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqgyrjes sé Sigurimeve.

Gjaté vitit 2022, profitabiliteti i sektorit té sigurimeve u pérmirésua, ku té dy
segmentet e tregut arritén rezultatet mé té larta té pesé viteve té fundit. Segmenti i
sigurimeve té jojetés, pas humbjes sé realizuar né vitin paraprak, né vitin 2022
realizoi normé pozitive kthimi nga aktivet prej 2% (-0,3% té njé viti t& méparshém), ndérsa
norma e kthimit té kapitalit ishte 6,4% (-0,9% té njé viti té méparshém). Segmenti i sigurimit
té jetés vazhdon té operojé me fitim dhe ka arritur norma té kthimit té aktiveve dhe kapitalit
prej 2,2% dhe 11,5%, pérkatésisht, qé éshté pérmirésim né krahasim me vitin paraprak (1,8%
dhe 9,6% pérkatésisht né 2021).

Grafiku nr. 108
Treguesit e profitabilitetit té sektorit té brendshém té sigurimeve
(né pérgindje)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqyrjes sé Sigurimeve.
Né segmentin e sigurimeve té jo jetés, arsyet e pérmirésimit té pérfitueshmérisé jané

kryesisht né anén e té ardhurave té pasqyrés sé té ardhurave, me rritje té larté té té
ardhurave neto nga primi. Né té njéjtén kohé, rritja e démeve té likuiduara bruto u
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ngadalésua dhe e gjithé kjo sé bashku kontribuoi né mbaijtjen e koeficient t& démeve'’® né
sigurimet e jojetés né nivel stabil prej 53,3%. Ngadalésimi i rritjes sé démeve vjen kryesisht nga
klasa mé e madhe e sigurimeve, sigurimi i vetépérgjegjésisé, rritja e démeve té té cilit éshté mé
shumé se dyfishuar né krahasim me njé vit mé paré. Nga ana tjetér, rritja e shpejté e sigurimeve
shéndetésore gjaté periudhés sé pandemisé éshté reflektuar né rritjen e shpenzimeve té démeve,
té cilat né vitin 2022 jané dyfishuar né bazé vjetore, pasi mé paré ishin trefishuar né vitin 2021.
Kjo pér shkak té shfrytézimit té larté té produktit nga té siguruarit, me rritjen e gmimeve té
shérbimeve né shéndetésiné private, ndaj disa nga kompanité e sigurimit nuk e pérjashtojné
mundésiné e racionalizimit té kétij lloj sigurimi né periudhén e ardhshme!’”’. Né segmentin e
sigurimit té jetés, rritja e démeve gjithashtu u ngadalésua, késhtu raporti i humbjeve u
ul nga 79,4% né 2021 né 67,7% né vitin 2022. Né strukturén e démeve té likuiduara bruto,
pjesémarrja e démeve té paguara né bazé té sigurimit klasik té jetés vazhdon té jeté mé e madhja,
megjithése me rritjen e sigurimit “junit linkt”, pjesémarrja e démshpérblimeve té paguara mbi
kété bazé Eshté rritur né tre té vitet e fundit.

Grafiku nr. 109
Koeficientet teknike té sektorit vendor té sigurimeve
né pérqindje
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqyrjes sé Sigurimeve.

Gjaté vitit 2022, segmenti i sigurimeve té jojeté ka pérmirésuar efikasitetin
operacional, gé éshté lévizja e paré e tillé né pesé vitet e fundit. Koeficienti i shpenzimeve!”® u
ul né 46,6% nga 52,2% né vitin mé paré, e cila vazhdon té jeté si pasojé e rritjes sé larté
té primit neto, né kushtet kur shpenzimet operative vazhdojné té rriten. Né kufijté e
tyre, rritja e shpenzimeve té tarifave éshté sérish e larté dhe né vitin 2022 arritén né 15,3% té
PBB-sé sé pérgjithshme té sigurimit té jojetés (14% njé vit mé paré). Rritje shénuan dhe
shpenzimet administrative, me cka rezultat qé shpenzimet e pérgjithshme pér zbatimin e sigurimit
né baza vjetore u rritén pér 5,3% (7,5% né vitin paraprak). Né sigurimin e jetés shpenzimet e
tarifave né raport me PBB-né e pérgjithshme né vitin 2022 arritén né 14,5% (pjesémarrije prej
13,2% né vitin e mé paré), si dhe shpenzimet administrative u rritén (me 27,9%). Kjo kontribuoi
né rritjen e koeficientit té shpenzimeve té sigurimit té jetés né nivelin prej 31,6% né vitin
2022, kundrejt 29,4% né vitin mé paré. Né pérputhje me kéto lévizje, efikasiteti me
shpenzime té uléta vazhdon té jeté dobési strukturore e sektorit té sigurimeve

176 Koeficienti i démeve llogaritet si marrédhénie e démeve té ndodhura né periudhén e primit neto té sigurimit.

77 Burimi: Njoftim i AMS-sé

178 Koeficienti i shpenzimeve paraget raportin ndérmjet shpenzimeve té zbatimit té sigurimit dhe primit neto. Raporti i kombinuar
pérfagéson shumén e raportit té€ shpenzimeve dhe koeficientit t& démeve.
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vendore dhe éshté e réndésishme qé té pérmirésohet né periudhén e ardhshme pér
té siguruar pérfitim té qéndrueshém té sektorit né periudhén afatmesme dhe
afatgjaté. Kjo éshté edhe mé e dukshme me rreziget mjedisore té pranishme aktualisht, né
kushte té pasigurisé sé vazhdueshme gjeopolitike dhe inflacion akoma té larté, por me normé né
rénie, e cila, nése vazhdon né periudhén e ardhshme, mund té ndikojé né aftésiné e sektorit té
sigurimeve pér té gjeneruar fitim nga puna.

Grafiku nr. 110

Struktura e shpenzimeve administrative dhe shpenzimeve té zbatimit té sigurimit (majtas) dhe
shpenzimet e komisionit (djathtas) té sigurimit té jojetés (sipér) dhe sigurimit té jetés (poshté)
né pérgindje né pérgindje
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqyrjes sé Sigurimeve.

Pasiguria e vazhdueshme dhe inflacioni i larté krijojné sfida pér pérfitimin e té dy
segmenteve té sigurimit. Segmenti i sigurimeve té jojetés éshté i ekspozuar ndaj rrezikut té
rritjes sé€ shpenzimeve té démeve, té cilat mund té jené mé té larta se sa pritej, gé kompanité e
morén parasysh gjaté formimit té rezervave teknike. Né té njéjtén kohé, trysnité né anén e té
ardhurave jané té mundshme népérmijet uljes sé kérkesés dhe rritjes sé& numrit té kontratave té
sigurimit té shképutura, nése inflacioni mé i larté kufizon té ardhurat e disponueshme dhe
pérkegéson gasjen né sigurim. Kéto rrezige jané ndoshta mé té theksuara pér segmentin e
sigurimit té jetés, duke pasur parasysh natyrén e kursimit dhe investimit té sigurimit. Faktor
shtesé éshté rritja e normave té interesit, e cila mund té nxisé pérfundimin ose shlyerjen e
parakohshme té kontratave té sigurimit té jetés nga disa mbajtés té siguracioneve, pér té
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riinvestuar fondet né kontrata té reja ose instrumente me normé té kthimit mé té larté. Pasiguria
dhe pagéndrueshméria e mundshme né tregjet financiare mund té ndikojé né interesin pér
produktet “junit linkt”. Té dhénat pér vitin 2022 tregojné dyfishim té numrit té kontratave té
sigurimit té jetés té shképutura dhe té shlyera, me rezultat gé shkalla e kontratave té shképutura
dhe té shlyera nga sigurimet e jetés, arriti né 26,8% té numrit té pérgjithshém té kontratave té
lidhura té sigurimit'’® (13,7% né vitin e méparshém). Né segmentin e sigurimit té jojetés, rritja e
kontratave té shképutura ka gené mé e moderuar (11,3%), késhtu gé shkalla e kontratave té
shképutura vazhdon té jeté rreth nivelit té viteve té méparshme dhe ka arritur né 0,5% té numrit
té pérgjithshme té kontratave té lidhura té sigurimit. Né terma afatgjaté, si dhe né nivel
global, sektori vendor i sigurimeve éshté gjithashtu i ekspozuar ndaj dobésive
strukturore qé lidhen me ndryshimet klimatike dhe siguriné digjitale, té cilat jané
sfida shtesé pér profitabilitetin e sektorit.

Grafiku nr. 111

Investimet e fondeve nga rezervat teknike dhe matematikore
(struktura, né %)
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqyrjes sé Sigurimeve.

Rritja e normave té interesit éshté né thelb faktor rreziku pozitiv pér rezistencén e
shoqérive té sigurimit né afat té mesém. Kjo rezulton nga mundésia e arritjes sé kthimit mé
té larté nga investimi népérmjet investimeve té reja, né krahasim me periudhén e méparshme,
té cilat mund té kontribuojné pozitivisht né profitabilitetin dhe né pikén e fundit edhe né aftésiné
e pagesés té sektorit té sigurimeve. Megjithaté, pér shkak té strukturés ekzistuese té
investimeve, kompanité e sigurimit jané té ndjeshme ndaj rrezikut té ndryshimeve né
normat e interesit. Investimet e kompanive té sigurimit jané kryesisht né letrat me vleré té
geverisé vendore dhe depozitat bankare, té cilat sé bashku pérbéjné 86,8% té investimeve té
pérgjithshme té sigurimeve jojeté, respektivisht 97,2% té investimeve té sigurimit té jetés.
Portofoli éshté vecanérisht i pérgendruar né shogérité e sigurimit té jetés, ku letrat me vleré té
geverisé vendore kané pjesémarrje prej 77,5% té numrit té pérgjithshém té investimeve, ndérsa
né shogérité e sigurimit té jojetés kjo pjesémarrje éshté 47,6%. Kjo gasje konservatore e
investimit té kompanive té sigurimit né instrumente mé pak té rrezikshme kontribuon né

179 Shkalla mé e larté e kontratave té sigurimit té jetés té shképutura dhe té shlyera éshté pjesérisht pér shkak t& mundésisé sé
shlyerjes sé parakohshme té siguracioneve té jetés, ku vlera e shlyerjes sé policés paguhet né dobi té pérfituesit té sigurimit.
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stabilitetin e sektorit, pasi siguron mbrojtje ndaj rrezigeve gé lidhen me pagéndrueshmériné e
tregjeve financiare. Nga ana tjetér, pérgendrimi i larté i investimeve né letrat me vleré té geverisé
i ekspozon kompanité e sigurimit ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit, duke pasur
parasysh se vlera e drejté (e tregut) e letrave me vleré té geverisé ulet kur normat e interesit
rriten. Kjo do té nénkuptonte realizimin e humbjeve kapitale pér kompanité e sigurimit né rast té
shitjes sé letrave me vleré té geverisé. Ekspozimi ndaj tregjeve financiare ndérkombétare éshté
shumé i ulét, me pjesémarrje prej 2,2% té investimeve né instrumente financiare té huaja pér
shogérité e sigurimit té jojetés, ndérkohé gé kompanité e sigurimit té jetés nuk kané pothuajse
asnjé investim né instrumente té huaja financiare.

Grafiku nr. 112

Normat e mbulimit né nivelin e kérkuar té marzhés té aftésisé sé pagesés dhe rezervave teknike
té shoqérive té sigurimit
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Burimi: Banka Popullore né bazé té té dhénave té Agjencisé sé Mbikéqgyrjes sé Sigurimeve.

Aftésia e pagesés e sektorit té sigurimeve vazhdon té jeté né nivel té pérshtatshém, i
cili disa heré tejkalon minimumin e pércaktuar rregullator. Né pérmbyllje me vitin 2022,
niveli i kapitalit t& sektorit té sigurimeve &shté mbi nivelin e marzhés sé aftésisé sé pagesés me
3,5 heré né sigurimet e jojetés dhe me 3,7 heré né sigurimet e jetés. Shoqérité e sigurimit
gjithashtu mbajné mbulim adekuat té fondit té garancisé 8 me kapital dhe rezerva teknike neto
me investime né kategorité e mjeteve té lejuara. Niveli i duhur i kapitalizimit dhe aftésisé sé
pagesés té sektorit té€ sigurimeve jané baza e stabilitetit dhe rezistencés sé tij ndaj goditjeve, qé
thekson réndésiné e ruajtjes sé vazhdueshme té pozicionit té géndrueshém té aftésisé sé pagesés
edhe né periudhén e ardhshme. Prandaj, éshté vecanérisht e réndésishme gé legjislacioni vendor
té harmonizohet sa mé shpejt té jeté e mundur me direktivén Europiane té Aftésisé sé pagesés
2, e cila do té kontribuojé né pérmirésimin e menaxhimit té rrezikut dhe forcimin e métejshém té
aftésisé sé pagesés té sektorit vendor té sigurimeve.

180 N& pérputhje me nenin 77 té Ligjit t& Mbikéqyrjes sé Sigurimeve, fondi i garancisé pérbéhet nga zérat e pérfshiré né llogaritjen e
kapitalit t& shoqgérisé 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 té kérkuar té€ marzhés té aftésisé sé pageseés, i llogaritur né pérputhje me ligjin.
Krahas késaj dispozite, shuma minimale e kérkuar e fondit té& 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 gé kryen shogéria.
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2.6. Lizingu financiar

Sektori “lizingut” ka rol dhe réndési té vogél pér sistemin financiar!®! té brendshém
dhe nuk pérfaqéson kanal mé domethénés pér pérhapjen e rrezigeve né segmente té
tjera té sistemit financiar, si pér shkak té véllimit té vogél ashtu edhe pér shkak té
lidhjes sé dobét me segmentet e tjera té sistemit financiar. Né vitin 2022, mjetet e
kompanive té lizingut vazhdojné té rriten dhe kjo u pérshpejtua né krahasim me njé
vit mé paré. Rreziku i kredisé éshté rreziku mé i réndésishém né funksionimin e kétyre
kompanive dhe treguesit e rrezikut té kredisé tregojné pérmirésim né vitin 2022,
Pérmirésim shénojné edhe treguesit pér ekspozimin ndaj rrezikut té likuiditetit, si dhe
norma e kapitalizimit (e matur si pjesé e kapitalit dhe rezervave né numrin e
pérgjithshém té aktiveve). Shoqérité e lizingut realizojné pozicion té shkurtér valutor,
niveli i té cilit éshté i réndésishém né raport me kapitalin dhe rezervat, dhe pothuajse
té gjitha kontratat e lizingut jané né denaré me klauzolé valutore, e cila nxjerr né pah
réndésiné e politikés de facto té kursit fiks té denarit né kundérvileré me euron pér
stabilitetin e kétyre institucioneve (si nga aspekti i ruajtjes sé shumés sé detyrimeve
té shoqérive, ashtu edhe nga aspekti i ekspozimit té klientéve té kompanive lizing
ndaj rrezikut valutor). Treguesit e profitabilitetit té shoqérive té lizingut tregojné
pérkeqésim né vitin 2022.

Grafiku nr. 113 Shkalla e kapitalizimit!®? e shoqérive té
Pjesa e kapitalit dhe rezervave né aktivet e lizingut, e matur si pjesé e kapitalit dhe
pérgjithshme rezervave né aktivet e pérgjithshme,

né pérqindje shénuan rritje té vogél (me 0,2 piké

. || pérqindje), né krahasim me vitin 2021. Rritja
- ' e kétij treguesi kryesisht rezulton nga rritja mé
. e shpejté relative e kapitalit dhe rezervave
(23,5%), né raport me rritjen e aktiveve

(21,8%).

10

? 12.2018 12.201% 12.2020 12,2021 12.2022 .I_-reg_u_eS“E € EkS.POZImIt nf!a] !’I’?Z-Ikut te
Burimi: Llogaritje t& Bankés Popullore né bazé té té Ilk%"dltftlt __She_n_uan perm_!resm? te
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave. ndjeshém né vitin 2022. Té analizuara

sipas maturimit origjinal kontraktual, mjetet
me maturim fillestar deri né njé vit tejkalojné
detyrimet me maturim fillestar deri né njé vit,
me mé shumé se tre heré, né ndryshim nga
viti 2021, kur detyrimet tejkalonin aktivet me
maturim fillestar deri né njé vit. Ndryshimi i

181 Mé& shumé hollési né pjesén “Struktura e sistemit financiar” né kété raport.

182 Shogeérité e lizingut nuk kané rregullore té vecanté pér mbajtjen e normés sé caktuar té kapitalizimit apo aftésisé sé pagesés, por
vetém kérkesé rregulluese pér shumén minimale té kapitalit bazé pér themelimin e ofruesit té lizingut financiar, prej 6 milioné denaré
(gjaté operimit, kapitali bazé i shogérisé sé lizingut nuk mund té ulet nén kété shumé).
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Grafiku nr. 114

Pjesét e hendekut ndérmijet aktiveve dhe
detyrimeve financiare né totalin e aktiveve
financiare, sipas bllogeve té vecanta té

maturimit, sipas maturimit té mbetur kontraktual

né pérgindje
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Burimi: llogaritje té& Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave.

Grafiku nr. 115

Pjesémarrja né vlerén e kontratave aktive té
lizingut me klientét qé nuk kané paguar pér mé
shumé se 90 dité nga data e caktuar, né vlerén

e kontratave té pérgjithshme aktive té lizingut
né pérgindje
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Burimi: llogaritje t& Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave.
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tillé né treguesin e raportit midis mjeteve
afatshkurtra dhe detyrimeve afatshkurtra
rezulton nga transformimi i maturimit té
detyrimeve (detyrimet me maturim fillestar
deri né njé vit jané ulur pér 1,621 milioné
denaré, ose pér 75,3%, ndérsa detyrimet me
maturim fillestar mbi njé vit jané rritur, dhe
até pér 2.877 milioné denaré ose pér 83,9%).
Rénia e detyrimeve afatshkurtra vjen mé sé
shumti nga detyrimet ndaj subjekteve té
lidhura, pjesémarrja e té cilave né detyrimet e
pérgjithshme u ul né 53,1% (nga 77,9% njé
vit mé paré), ndérsa rritjia e detyrimeve
afatgjata vjen nga institucionet e tjera
financiare té huaja, pjesémarrja e sé cilés né
detyrimet e pérgjithshme shénoi rritje té
ndjeshme prej 25,8 piké pérgindjeje, duke
arritur né nivelin 37,3% (né vitin 2021, kjo
pjesémarrja ishte 11,5%). Detyrimet ndaj
bankave vendore vazhdon té jené mé pak té
pérfagésuara (ato marrin pjesé me 4,9% né
detyrimet e pérgjithshme). Duke gené se rreth
75% e aktiveve té shogérive té lizingut i
pérkasin kérkesave nga klientét, likuiditeti i
kétyre shoqérive kushtézohet né masé té
madhe nga suksesi né mbledhjen e démeve,
respektivisht nga cilésia e tyre.

Treguesit e ekspozimit té sektorit té
lizingut ndaj rrezikut té kredisé jané
pérmirésuar. Pjesémarrja e vlerés sé
kontratave aktive té lizingut gé ngarkohen me
vonesé mé té madhe se 90 dité né vlerén e
pérgjithshme té té gjitha kontratave aktive té
lizingut éshté e ulét dhe u ul mé tej me 0,9
piké pérgindjeje né vitin 2022 né nivelin 1,4%.
Kjo rezulton nga rritja e vlerés sé kontratave
aktive té lizingut (pér 1,563 milioné denaré,
ose pér 16,9%), me rénie té njékohshme té
vlerés sé kontratave aktive té lizingut qé
ngarkohen me vonesé prej mé shumé se 90
ditésh (pér 59 milioné denaré ose pér 27,7%).
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Grafiku nr. 116
Pjesémarrja e vlerés sé kontratave té lizingut té
ndérprera né vitin aktual né vlerén e kontratave

aktive té lizingut né fund té vitit té kaluar
né pérgindje
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave.

Grafiku nr. 117
Pjesémarrja e hendekut ndérmjet aktiveve dhe
detyrimeve financiare me komponent valutor né

kapitalin dhe rezervat
né pérgindje
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Burimi: llogaritje t& Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave.

Kualiteti i kérkesés, e ndjekur nga treguesi
i pjesémarrjes sé kontratave té zgjidhura's?
pér lizingun né vitin aktual né vlerén e
kontratave aktive té lizingut né fund té vitit
paraardhés gjithashtu shénoi
pérmirésim!%4, gé né radhé té paré rezulton
nga dhénia me gira e subjekteve juridike.
Shpenzimet e Kkorrigjimit té€ vlerés sé
kontratave té lizingut éshté mé e ulét né
krahasim me njé vit mé paré, ndérkohé qé
pjesémarrja e kétij shpenzimi né rezultatin
financiar té pérmbledhur té sektorit té lizingut
éshté ulur gjithashtu (nga 11,8% né vitin
2021 né 11,0% né vitin 2022).

Shoqérité e lizingut jané té ekspozuara
ndaj rrezikut valutor, pér shkak té
hendekut midis pozicioneve aktive dhe
pasive me komponent valutor né
bilancet e tyre. Né bazé té agreguar, ato
kané pozicion té shkurtér valutor, i cili u
ngushtua minimalisht né vitin 20228, por
rritja mé e shpejté e pozicioneve té kapitalit
mundésoi ulje mé té ndjeshme té réndésisé
relative té saj (ulje e pjesémarrjes sé
hendekut valutor né kapital dhe rezerva me
14,1 piké pérgindje). Né portofolin e
shogérive, té gjitha kontratat aktive té lizingut
(mbi 99%) jané né denaré me klauzolé
devizore, e cila, nga ana tjetér, i ekspozon
shogérité e lizingut ndaj rrezikut kreditor né
rast té realizimit té rrezikut valutor ndaj té cilit
klientét e tyre ekspozohen.

183 Rreth 77% nga vlera e kontratave té zgjidhura rrjedh nga kontratat e lidhura me personat juridiké.

184 N& vitin 2022, ky tregues éshté 6,5% dhe éshté 1,3 piké pérgindje mé i ulét se i njéjti tregues i vitit 2021, kur ishte 7,8%.

185 Ngushtimi rezulton nga rritja mé e madhe e mjeteve me komponent valutor (pér 25,3% ose pér 1,217 milioné denaré), né raport
me rritjen e detyrimeve me komponent valutor (pér 22,7% ose pér 1,215 milioné denaré€).
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Grafiku nr. 118 Treguesit e profitabilitetit té shoqérive
T_reguc_es _té zgjedhur pér profitabilitetin té lizingut shénuan pérkeqésim né vitin
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té
dhénave té dorézuara nga Ministria e Financave.

2.7. Shogqérité financiare

Kompanité financiare pérfaqésojné segment té vogél, por me rritje mé té shpejté té
sistemit financiar, dhe interesi pér themelimin e shoqérive té reja financiare vazhdon
té ekzistojé. Aktiviteti kreditues i kétyre subjekteve u drejtohet kryesisht personave
fiziké dhe juridiké qé pérballen me qasje mé té véshtiré né kredi bankare ose qé kané
nevojé urgjente dhe afatshkurtér pér fonde. Shoqéri financiare né vetvete nuk
paraqesin rrezik pér stabilitetin e pérgjithshém financiar. Ato jané institucione jo
depozituese, té mirékapitalizuara dhe qé kané lidhje té paréndésishme me segmente
té tjera té sistemit financiar.

Rreziqget pér stabilitetin financiar té kétyre kompanive shoqgérohen me rrezikun e
shkaktimit té borxhit té tepért té shtresave té caktuara té popullsisé. Kjo éshté nga
njéra ané pér shkak té gmimeve té larta (sidomos tarifat e tjera té larta) té cilat disa
prej shoqérive financiare i ngarkojné pér kredité e miratuara, por edhe pér faktin se
shoqérité financiare ofrojné qasje deri 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. Kjo vérehet edhe né bilancet e shoqérive financiare, sepse njé
pjesé relativisht e madhe e portofolit té kredisé sé tyre ka status me probleme ose
arkétohet me vonesé té caktuar kohore. Kjo krijon shpenzime té konsiderueshme pér
kompanité financiare dhe, nga ana tjetér, mund té kontribuojé né pérfshirjen e
primeve me rrezik té larté né gmimet e produkteve té kredisé. Megjithaté, disa nga
kéto kompani zbatojné shpenzime té paarsyeshme té larta qé pérfaqésojné barré té
konsiderueshme kreditore pér pérdoruesit individualé té kredisé. Si reaksion ndaj
situatave té tilla né kété segment té sektorit financiar, né korrik té vitit 2023 u
miratuan ndryshime dhe plotésime né Ligjin e Shoqérive Financiare, té cilat krijojné
bazén pér forcimin e kérkesave dhe standardeve rregullatore né themelimin dhe
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funksionimin e shoqérive financiare. Ndér té tjera, ndryshimet né kété ligj kufizojné
shumén maksimale té té gjitha shpenzimeve gé lidhen me krediné 86,

Treguesit pér ekspozimin e shoqérive financiare ndaj rrezikut té kredisé tregojné
pérkeqgésim né vitin 2022, por kéto shoqéri kané kapitalizim té miré. Ekspozimi ndaj
rrezikut té likuiditetit éshté brenda kufijve té kontrolluar dhe né masé té madhe varet
nga suksesi né mbledhjen e rregullt té té arkétueshmeve nga klientét. Kompanité
financiare kané pozité té larté té shkurtér devizore, qé nxjerr né pah réndésiné e
politikés sé kursit de facto fiks té denarit né kundérvleré té euros pér ruajtjen e
shumés sé obligimeve té tyre. Treguesit e profitabilitetit jané duke u pérmirésuar
edhe gjaté vitit 2022.

Pér shoqérité financiare, rreziku ligjor dhe i reputacionit po merr gjithnjé e mé shumé
réndési, i cili lidhet me informacionin gjithnjé e mé té pranishém né publik pér
keqpérdorimin e té dhénave personale té personave fiziké nga persona té tjeré gjaté
marrjes sé kredisé online nga shoqérité financiare. Eshté e nevojshme té forcohen
ndjeshém procedurat e identifikimit té klientéve gjaté miratimit té kredive online, pér
té minimizuar mundésité pér abuzime té tilla, por edhe pér té ruajtur reputacionin
dhe mbijetesén né té ardhmen e kétyre shoqérive.

Kompanité financiare jané ndér segmentet mé dinamike té sistemit financiar. Vitet e
fundit, numri dhe aktiva e kétij segmenti té sektorit financiar kané qgené né rritje té
vazhdueshme,'®” por pa ndryshime té réndésishme né réndésiné e tyre relative pér sistemin
financiar, respektivisht vazhdon té jené pjesé e paréndésishme e sistemit financiar. Shoqérité
financiare né veprimtariné e tyre mé sé shumti jané té orientuara né ato segmente té tregut té
kredisé gé kané nevojé urgjente pér fonde né periudhé afatshkurtér, por me shumé mundési
edhe te klientét gé kané gasje mé té véshtiré né kredité nga institucionet depozituese dhe mé té
véshtiré pér t'u plotésuar. standardet mé té rrepta té kreditimit té€ bankave, madje edhe né
kursimoret. Disa nga kompanité financiare zbatojné qasje agresive marketingu né gjetjen e
klientéve té rinj, operojné online dhe pérfitojné nga zhvillimet e reja né teknologjiné digjitale,
duke u ofruar klientéve procedura té lehtésuara, té thjeshta dhe té shpejta té miratimit té krediség,
pa kryer analizé gjithépérfshirése té kredisé. Duke vepruar késhtu, kéto shogéri ndértojné prime
me rrezik té larté né ¢mimet e produkteve té tyre, té cilat rritin ndjeshém ¢mimin e pérgjithshém
gé u ngarkojné huamarrésve. Ekziston rreziku i borxhit té tepért té shtresave individuale!'®® nga
popullsia, e cila nuk mund té vlerésohet pér shkak t& mungesés sé té dhénave pér borxhin e
pérgjithshém té personit fizik ndaj té gjithé kreditoréve. Kjo éshté vecanérisht e réndésishme
duke pasur parasysh faktin se ka shumé té ngjaré qé njé pjesé e madhe e kredive té shtrenjta té
kompanive financiare i drejtohen shtresave té popullsisé me aftési kreditore mé té dobét ose
borxhe mé té larta, duke pérfshiré personat fiziké gé nuk kualifikohen pér t& marré kredi nga
banka ose kursimorja ose borxhi i tyre ndaj institucioneve financiare depozituese ka arritur nivelin
maksimal té lejuar sipas standardeve té kujdesit té kétyre institucioneve. Kritikat publike ndaj
kompanive financiare po béhen gjithnjé e mé té shpeshta pér shkak té identifikimit joadekuat té
klientéve gjaté miratimit té kredive online dhe keqpérdorimit té t&€ dhénave personale té té tjeréve

186 M& shumé hollési rreth kétyre ndryshimeve legjislative jepen né kutiné né fund té kétij titulli.

187 N& vitin 2022, aktivet e shogérive financiare u rritén me 24,7% (31,8% né vitin 2021), ndérsa numri i shogérive u rrit me 3 (né
vitin 2021 numri i shogérive u rrit me dy).

188 pgrgindje shumé e vogél e borxhit té pérgjithshém té ndérmarrjeve dhe familjeve éshté ndaj shogérive financiare, e cila né fund
té vitit 2022 éshté pérkatésisht 0,2% dhe 2,8%.
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pér marrjen e kredive nga kéto kompani. Duhen veprime urgjente si nga kompanité financiare
ashtu edhe nga rregullatori pér té kapércyer kété situaté dhe pér té forcuar kriteret e identifikimit

té klientéve gjaté miratimit té kredive.

Grafiku nr. 119 T v
Pjesa e kapitalit dhe rezervave né aktiveve t¢ Norma e kapitalizimit té shoqérive
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave

té dorézuara nga Ministria e Financave.

financiare, e matur si pjesé e kapitalit
dhe rezervave né aktiveve té
pérgjithshme, éshté rritur (me 2,8 piké
pérgindje) né krahasim me vitin 2021,
kryesisht pér shkak té rritjes mé té shpejté té
kapitalit dhe rezervave (791 milioné denaré
ose pér 33,8%) né raport me rritjen e aktives
(1.540 milioné denaré ose pér 24,7%). Duke
marré parasysh kufizimin ligjor té volumit
maksimal té huadhénies né raport me shumén
e kapitalit té shogérive financiare (raporti
midis pretendimeve té pérgjithshme té
bazuara né kredi, garanci, faktorim dhe
kartelat kreditore nuk duhet té kalojé 10 heré
kapitalin dhe rezervat), ka hapésiré té
konsiderueshme pér rritje té kreditimit nga
shogérité financiare, sepse né fund té vitit
2022, ky raport éshté 2,3 heré (2,5 heré né
vitin 2021).

Shogérité financiare jané institucione jo
depozituese dhe shumica e burimeve té tyre
té financimit jané nga subjektet e lidhura
(pothuajse 40% e detyrimeve té shoqérive
financiare'® gé rrjedhin nga subjektet e
lidhura té shogérive), dhe mbi té gjitha né
terma afatgjaté. Pjesémarrja e huave dhe
kredive nga bankat e vendit éshté shumé e
vogél dhe e paréndésishme né bilancet e
bankave, ndérkohé gé mungojné
marrédhéniet e ndérsjella me institucionet e
tjera financiare. Késhtu, pjesémarrja e vogél e
aktiveve té kétyre shoqgérive né numrin e
pérgjithshém té aktiveve té sistemit financiar
dhe, nga ana tjetér, lidhja shumé e ulét e tyre
me segmentet e tjera té sistemit financiar jané
tregues té réndésisé sé ulét té kétyre
shogérive pér stabilitetin sistemor.

189 Duke pérfshiré kapitalin dhe rezervat, burimet nga subjektet e lidhura pérbé&jné rreth 63% té aktiveve.
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Grafiku nr. 120

Pjesét e hendekut ndérmjet aktiveve dhe
detyrimeve financiare né totalin e aktiveve
financiare, sipas bllogeve té vecanta té maturimit,

sipas maturimit té mbetur kontraktual
né pérgindje
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Burimi: llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave

té dorézuara nga Ministria e Financave.

Grafiku nr. 121

Pjesémarrja e té arkétueshmeve sipas kontratave
aktive gé nuk jané arkétuar pér mé shumé se 90

dité né totalin e té arkétueshmeve
né pérgindje
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Burimi: llogaritje té& Bankés Popullore né bazé té té dhénave

té dorézuara nga Ministria e Financave.

Ekspozimi ndaj rrezikut té likuiditetit té
shoqgérive financiare é&shté brenda
kufijve té kontrolluar. Analizuar sipas
maturimit origjinal kontraktual, shogérité
financiare arrijné mbulimin e ploté té
detyrimeve me maturim origjinal kontraktual
deri né njé vit (mjetet me maturim fillestar
deri né njé vit jané 1,7 heré mé té larta se
detyrimet me té njéjtin maturim fillestar dhe
né fund té vitit 2021 ky raport ishte 2,7 heré).
Gjithashtu, pjesa mé likuide e aktiveve té
shogérive financiare (paraja dhe ekuivalentét
e saj) mbulojné 16,2% té detyrimeve té
pérgjithshme afatshkurtra. Analizuar sipas
maturitetit t&€ mbetur kontraktual, né té gjitha
blloget e maturimit deri né njé vit, hendeget
midis aktiveve dhe detyrimeve
korresponduese jané pozitive, qé tregon pér
likuiditet solid té shogérive financiare, duke
supozuar se tarifimi i kérkesave béhet sipas
marréveshjes sé dinamikés dhe véllimit.
Konkretisht, duke marré parasysh se mé
shumé se 91% e aktives sé& shoqérive
financiare i pérkasin pretendimeve nga
klientét, likuiditeti i kétyre kompanive né masé
té madhe éshté i kushtézuar nga suksesi né
tarifimin e kérkesave sipas marréveshjes. Nga
ana e detyrimeve, pjesémarrje mé té madhe,
me 37,9%, e zéné detyrimet ndaj subjekteve
té lidhura, té ndjekura nga detyrimet ndaj
bankave té huaja, me pjesémarrje prej 33,6%
(detyrimet ndaj bankave marrin pjesé
mel,6% té numrit té pérgjithshém té
detyrimeve). Norma e pérftuar e shpenzimeve
té interesit té kryera nga shoqérité pér té
shlyer detyrimet e tyre ndaj kreditoréve éshté
6,2% pér vitin 2022!%°, ndérsa norma e
pérftuar e té ardhurave nga interesi®®! té cilat
shogérité financiare fitojné éshté 26,9% pér
vitin 2022, dhe nése shtohen té ardhurat né
bazé té komisioneve dhe tarifave, norma
éshté 53,5%.

190 Shkalla e shpenzimeve té interesit bazuar né shlyerjen e detyrimeve llogaritet si raport ndérmjet shpenzimeve té interesit né vitin

2022 dhe gjendjes mesatare té detyrimeve té shogérive financiare.

191 Eshté llogaritur si raport ndérmjet t& ardhurave nga interesi pér vitin 2022 dhe shumés mesatare té t& arkétueshmeve bazuar né

kontratat aktive té shogérive financiare.
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Grafiku nr. 122 Rreziku i kredisé éshté rreziku meé i
Pjesa e hendekut ndérmjet aktiveve dhe réndésishém ndaj té cilit ekspozohen
detyrimeve financiare me komponent valutore né shoqérité financiare né operacionet e

kapital dhe rezerva tyre. Né vitin 2022, treguesit pér kété
né pérgindje rrezik shénuan pérkeqésim té

0 métejshém. ME shumé se 60% e té
-10 arkétueshmeve té shogérive financiare
20 paguhen me vonesé té caktuar kohore!®?, ku
30 pothuajse nj€ e treta e té arkétueshmeve té

pérgjithshme paguhen me vonesé mé té gjaté

0 se 90 dité. Prandaj, jo vetém qé shoqérité
0 financiare jané té ekspozuara né thelb ndaj
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-70 -75.0 ' rrezikut éshté mjaft i larté.
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12.2018 12.2019 12.2020 12.2021 12.2022 Shoqerite financiare jané té ekspozuara

= Hendeku midis mjeteve dhe obligimeve me komponenté valutore ndaj rrezikut valutor, pér shkak té
/ kapital dh " L o .
oprer dhe reseme hendekut gé& ndodh midis pozicioneve aktive
Burimi: llogaritje t& Bankés Popullore né bazé té té dhénave dhe pasive me komponenté valutor né
té dorézuara nga Ministria e Financave. bilancet e tyre. Shogérité financiare kané

Grafiku nr. 123 pozicion té shkurtér valutor, i cili z& 72,2% té
Treguesit e zgjedhur té profitabilitetit kapitalit dhe rezervave t€ tyre dhe thekson
né pérgindje réndésiné e politikés sé kursit de facto fiks té
35 70 | denarit né kundérvleré me euron.

30 A - 65

Treguesit bazé té pérfitueshmérisé sé
'« | shoqgérive financiare jané pérmirésuar.
Rritja e fitimit neto pér 304 milioné denaré ose
55| me 150,4%'%3, ka kontribuar né pérmirésimin
e treguesve pér kthimin e kapitalit dhe
rezervave té investuara dhe té kthimit nga
45 | mjetet e shogérive financiare (pérkatésisht
me 2,9 piké pérqindje dhe 2 piké pérgindje),

25 A
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- 50
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T o o s aom°| né krahasim me njé vit mé paré. Pérmirésim
= Norma e kthimit e aktivés mesatare (boshti i maijté) shénoi edhe treguesi i raportit té shpenzimeve
== Norma e kthimit e kapitalit dhe reservés mesatare (boshti i majté) Operative ndaj té ardhurave té perg] ithshme
== == Shpenzime operative / té hyra té pérgjithshme (boshti i djathté) (me 7,9 plke perqlnd]e)

Burimi: llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave
té dorézuara nga Ministria e Financave.

192 Ng vitin 2022, 61,2% e té arkétueshmeve té shogérive financiare jané arkétuar me vonesé té caktuar kohore, ndérsa né vitin 2021
kjo pérqgindje ka gené 59,5%.
193 Rritja e fitimit neto rrjedh kryesisht nga rritja e té& hyrave nga interesi (pér 920 milioné denaré, ose gati dyfish mé shumé).
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Shqyrtimi i ndryshimeve kryesore té Ligjit té Shoqgérive Financiare

Né korrik té vitit 2023 jané miratuar ndryshimet dhe plotésimet né Ligjin e Shogérive Financiare
("Gazeta Zyrtare té RMV-sé” nr. 154/2023), me qgéllim t& mbrojtjes mé té madhe té gytetaréve
gé pérdorin shérbimet e shoqgérive financiare, pér té rritur besimin né kéto shoqgéri, si dhe pér
té vendosur kontroll mé té€ madh té rrezigeve gé mund té€ lindin nga veprimtaria e tyre.

Ndryshimet né ligj forcojné kérkesat pér mbrojtjen e klientéve té shogérive financiare dhe
pérdoruesve té kredisé konsumatore té miratuar nga kéto shoqgéri. Brenda kétyre kornizave,
pércaktohet shuma maksimale e té gjitha shpenzimeve qgé lidhen me kredingé, shfugizohet
mundésia e marrjes sé€ kredisé pér mbylljen e kredisé sé parapaguar né té njéjtén shoqéri
financiare dhe mundésia e shogérive tregtare gé kané leje ose licencé né pérputhje me Ligjin
e Lojérave té Fatit shfugizohet edhe pér lojérat zbavitése té mund té jené ndérmjetés kredie
té shoqérisé financiare, respektivisht té ofrojné produkte kreditore.

Ndryshimet parashikojné gé shogéria financiare nuk mund té lidhé marréveshje kredie
konsumatore, nése marréveshja ose shérbimet e lidhura me té parashikojné tarifé ose mé
shumeé tarifa gé nuk pérfshihen né llogaritjen e normés vjetore té shpenzimeve té pérgjithshme,
dhe gé té vetme ose té kombinuara me c¢do tarifé tjetér kalojné ose mund té kalojné 60% té
shumés sé kredisé sé miratuar. Tarifat né kété kuptim jané té gjitha shpenzimet gé konsumatori
paguan ose ka detyrimin té paguajé gjaté gjithé periudhés sé vlefshmérisé sé marréveshjes, té
shprehura né pérgindje ose né shumé absolute, dhe gé rrjedhin ose lidhen né ¢farédo ményre
me krediné konsumatore. marréveshjen ose me shérbimet e lidhura me té€, me pérjashtim té
shpenzimeve té kryera né procedurén e pérmbarimit dhe gjobén e interesit. Shogéria financiare
gé miraton krediné konsumatore éshté e detyruar té publikojé listén tarifore me tarifat e
pérmendura mé paré né fagen e saj té internetit, dhe nése shogéria financiare nuk ka fage
interneti, Eshté e detyruar té vendosé né pah listén tarifore né vend té dukshém né hapésirén
e punés sé saj. Ekziston edhe dispozité qé shogéria financiare duhet té kryejé aktivitetet e saj
té paktén né lokal afarist.

Kérkesat lidhur me menaxhimin e rrezikut, né radhé té paré rrezikun kreditor, jané duke u
forcuar, té cilat do té pérpunohen mé tej né akt nénligjor té Ministrisé. Gjithashtu, jané duke u
forcuar kérkesat né lidhje me géndrueshmériné e shoqérive financiare, ku shuma minimale e
kapitalit bazé, e cila duhet té€ paguhet né momentin e themelimit dhe té mbahet né punén e
métejshme té shoqgérisé financiare, rritet peséfish, nga 6 deri né 30 milioné denaré, ndérsa nuk
mund té sigurohet me huamarrje apo kredi. Gjithashtu, vendoset detyrimi gé drejtuesi té jeté
punonjés i shogérisé financiare, té keté reputacion etj., si dhe vendosen kritere shtesé lidhur
me reputacionin, integritetin dhe gjendjen financiare té themeluesve gjaté krijimit té& shoqérive
té reja financiare.

Mé tej, lista e aktiviteteve gé shoqérité financiare mund té kryejné plotésohet me aktivitetin e
ofrimit té shérbimeve té pagesave pérmes krijimit té institucioneve té vecanta té pagesave,
gjegjésisht shogérive tregtare té themeluara né pérputhje me Ligjin e Shérbimeve Pagesore
dhe Sistemet Pagesore, pér té cilat do té jepet leje nga Banka Popullore. Me ndryshimet ligjore
rregullohet aktiviteti financiar — faktoringu.
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Ligji gjithashtu forcon mbikéqyrjen mbi punén e shoqérive financiare, pér té cilat duhet té
parashikohet rregullore e vecanté dhe té forcohen masat, nése shoqéria financiare nuk vepron
né pérputhje me dispozitat e ligjit.

2.8. Fondet e hapura té investimeve!®4

Fondet e hapura té investimeve jané segment relativisht i vogél i sistemit financiar té
pérgjithshém?!®> dhe nuk kané ndikim té réndésishém né stabilitetin financiar.
Investimet e llojeve individuale té investitoréve vendor né fondet e investimeve jané
mjaft té vogla né krahasim me aktivet e pérgjithshme qé kané né dispozicion né bazé
té agreguar. Késhtu, problemet e mundshme né funksionimin e fondeve té investimit
(jolikuiditeti i fondeve, korrigjimi i larté né rénie i vlerés sé pronés, etj.) nuk do té
kishin efekte negative té réndésishme té transferueshme né sektorin jofinanciar (né
bazé té agreguar). Né vitin 2022, konflikti ruso-ukrainas, normat e larta té inflacionit
dhe shtréngimi i politikave monetare béné qé tendenca e rritjes sé kétyre fondeve té
ndalonte dhe kushtézuan tendencén e theksuar rénése té normave té kthimit té
fondeve té investimeve, me pérjashtim té fondeve monetare. Rénia mé e madhe
vjetore e normés sé kthimit éshté shénuar nga fondet e kombinuara, ku éshté
reflektuar mé shumé lévizja rénése e gmimeve té aksioneve dhe obligacioneve.

Shumica e aktiveve té fondeve té investimit jané investuar né instrumente me té
ardhura fikse, respektivisht depozita né bankat vendore dhe letra me vieré (kryesisht
té brendshme) té borxhit. Prandaj, stabiliteti dhe likuiditeti i bankave vendore, Iévizja
e normave té interesit mbi té gjitha né ekonominé vendore, si dhe géndrueshméria
dhe efikasiteti né menaxhimin e financave publike dhe borxhit té vendit toné jané
faktoré té réndésishém pér stabilitetin, likuiditetin dhe realizimi i fondeve té fondeve
té hapura té investimeve. Portofoli i letrave me vleré té borxhit té€ Fondeve éshté i
ekspozuar ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit dhe mund té cojé né
humbje ekonomike né bilanc né rast té shitjeve té hershme.

Pas disa vitesh rritjeje té aktiveve, né vitin 2022 fondet e kapitalit kishin
pjesémarrjen mé té madhe né strukturén e aktiveve té fondeve té investimit.
Pjesémarrja mbizotéruese e fondeve té kapitalit dhe kérkimi pér norma mé té larta
kthimi gé tejkalojné inflacionin kushtézuan rritjen e pjesémarrjes sé vendosjeve né
instrumente té kapitalit né aktivet e pérgjithshme té fondeve té investimit né vitin
2022. Né masé té madhe, kéto instrumente jané té ekspozuara ndaj zhvillimeve

194 Né vendin toné operojné edhe fondet private té investimeve dhe kompanité gé i menaxhojné ato. Né& pérputhje me Ligjin e Fondeve
Investuese (“Gazeta Zyrtare e Republikés sé Magedonisé” nr. 12/2009, 67/2010, 24/2011, 188/2013, 145/2015, 23/2016 dhe “Gazeta
Zyrtare e Republikés té& Magedonisé” nr. 31/2020, 150/2021 dhe 288/2021), kéto institucione financiare jané té liruara nga detyrimi
pér té dorézuar raporte té rregullta né Komisionin e Letrave 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 investimeve té hapura, pér té cilat termi “fondet e investimeve” ose
thjesht “fondet” mund té pérdoret né té gjithé tekstin.

195 Mé& shumé hollési né rubrikén “Struktura e Sistemit Financiar” t& kétij raporti.

1% Né pérputhje me nenin 10, paragrafi (2) té Rregullores pér pércaktimin e vlerés neto té pasurisé sé fondit investues té hapur dhe
té mbyllur dhe pér llogaritjen e gmimit pér aksion ose pér aksion né fondin investues, né rast té shitjes sé njé pjese té pronés. qé
mbahet deri né maturim ose pas ndryshimit t& géllimit té& shoqgérisé ose ndryshimit té aftésisé pér té€ mbajtur deri né maturim, e gjithé
pasuria € mbajtur deri né maturim duhet té vlerésohet me vlerén objektive (té drejté).
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makroekonomike né ShBA dhe Europé. Né té njéjtén kohé, pritshmérité pér ruajtjen
e normave té larta té inflacionit mé gjaté se sa pritej dhe rritje shtesé e normave té
interesit nga bankat qendrore rrisin ekspozimin e fondeve té investimeve ndaj
rrezikut té korrigjimit né rénie té gmimeve té letrave me vleré né té cilat ato kané
investuar. Ngjarjet me bankat né ShBA dhe Zvicér né tremujorin e paré té vitit 2023
patén ndikim afatshkurtér dhe té moderuar né fondet e investimeve, strategjia e té
cilave éshté e fokusuar né investimin né kompani nga ky aktivitet (institucionet
financiare).

Me pasiguri té larta né mjedis, normat vjetore té kthimit té fondeve té investimit!®’
(me pérjashtim té fondeve monetare) shénoi prirje té theksuar rénése né vitin 2022.
E analizuar né bazé té agreguar, norma vjetore e kthimit té té gjitha fondeve té investimit u ul
né -4,2% né fund té vitit 2022 (nga 9,6% né 31.12.2021).

Grafiku nr. 124

Normat vijetore té kthimit té fondeve té investimit sipas llojit té fondeve té investimit %8
né pérqgindje
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore bazuar né té dhénat nga ueb-fagja e Bursés sé Magedonisé dhe KLV-sé.
Vérejtje: Klasifikimi i fondeve kryhet né pérputhje me deklaratén né prospektin e ¢do fondi dhe strukturén e portofolit
né fund té vitit 2022.

Rénia mé e madhe e normave vjetore té kthimit, prej -10,5%, vérehet né fondet e kombinuara,
ku efekti negativ i ndryshimit t& gmimeve té aksioneve dhe obligacioneve éshté mé i theksuar.
Situata éshté e ngjashme edhe me fondet e obligacioneve, té cilat né fund té vitit arritén kthim

197 Norma vjetore e kthimit llogaritet si njé mesatare e ponderuar e normave vjetore té ndryshimit né gmimin e aksioneve té fondeve
individuale. Pér ta béré kété, pjesa e aktiveve neto té secilit fond té aktiveve neto té pérgjithshme (ose llojeve té veganta té fondeve
sé bashku) pérdoret si pjesémarrie.

198 Né vitin 2022, Komisioni i Letrave me Vleré miratoi Udhézimet pér kategorizimin e fondeve té investimeve, me té cilat fondet e
investimeve kategorizohen sipas politikés sé investimit té zgjedhur dhe investimeve té fondit, me synimin pér té siguruar njé
transparencé mé té madhe pér investitorét. Njé fond investimi mund té kategorizohet vetém né njé nga kategorité dhe nénkategorité
bazé té pércaktuara né kété udhézim né pérputhje me pronén né té cilén investon fondi. Fondet e investimit ndahen né gjashté
kategori kryesore (bazé): kapital, obligacione, t& kombinuara (eng. Multi Asset), monetare, ARIS (eng. Strategijité e investimeve me
kthim absolut) dhe fonde té tjera investimi. Ky udhézim ka hyré né fugi mé 25 tetor 2022 dhe ka filluar té zbatohet nga 1 janari 2023.
Duke vepruar késhtu, kompanité pér administrimin e fondeve té hapura dhe té€ mbyllura té investimeve morén pérsipér té
harmonizojné funksionimin e fondeve té hapura qé ata menaxhojné deri né fund té vitit 2022. Harmonizimi i referohej prospektit dhe
statutit té& fondeve, gjegjésisht fondet ekzistuese té investimeve duhej té harmonizonin emrin e fondit té investimeve, politikén e
investimit, si dhe strukturén e investimeve.
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negativ prej 9,7%, gé vjen kryesisht si pasojé e rénies sé vlerés sé portofolit t&€ obligacioneve né
kushtet e rritjes sé normave té interesit. Né kushtet e kthimit mé té larté té kérkuar nga
investitorét pér shkak té mjedisit té pasigurt dhe rénies sé gmimeve té letrave me vleré, né zonén
negative ishin edhe fondet e kapitalit, norma vjetore e kthimit té té cilave né fund té vitit 2022 u
ul né -8,2%.

Né kushtet e rritjes sé interesit pér depozitat bankare dhe letrat me vleré té geverisé né tregun
primar, vetém norma vjetore e kthimit té fondeve monetare shénoi rritje té lehté, e cila né fund
té vitit 2022 arriti né 1,6% (1,3% né fund té vitit 2021).

Grafiku nr. 125

Struktura e ndryshimit vjetor té aktiveve neto té fondeve té investimit
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té dorézuara nga KLV-ja.

Mjetet neto té fondeve té investimit arritén normé negative ndryshimi prej 3,6% né
vitin 2022. Ndryshimi negativ i mjeteve neto éshté térésisht pasojé e menaxhimit dhe investimit
té mjeteve (-4,4%). NE té njéjtén kohé, flukset neto nga shitja e dokumenteve té aksioneve
shénuan ndryshim modest pozitiv (0,8%) né ndryshim nga rritja dyshifrore né vitin 2021. Si
rezultat, pjesémarrja e aktiveve neto té fondeve té investimeve né PBB u ul né nivelin 1,4% (rénie
vjetore prej 0,2 piké pérgindje).

Né vitin 2022 ka vazhduar diversifikimi i portofolit té fondeve, i dukshém pérmes
prirjes sé zvogélimit té instrumenteve né portofolet e tyre, emetuesi ose shteti tregtar
i té ciléve éshté Republika e Magedonisé sé Veriut, né llogari té rritjes sé investimeve
né instrumente, emetuesi dhe shteti tregtar i té ciléve éshté ShBA-ja dhe Eurozona.
Rritje té dukshme vihet re edhe tek instrumentet, vendi emetues apo tregtar i té ciléve jané
vendet e tjera, gé rezulton nga rritja e investimeve né instrumente, vendi i origjinés sé té ciléve
éshté Mbretéria e Bashkuar, Kanadaja dhe Australia, ndérsa rénia mé e madhe éshté shénuar te
instrumentet vendet emetuese té té ciléve jané Turgia dhe Ukrainal®®.

199 pas shpérthimit té& konfliktit ruso-ukrainas, investimet né instrumente, vendi i origjinés sé emetuesit té té ciléve éshté Rusia
(pérfshiré né grupin e vendeve BRIK) dhe Ukraina shénuan rénie vjetore prej rreth 84% dhe 67%, pérkatésisht. Me kété, pjesémarrja
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Struktura e aktiveve té fondeve té investimeve té hapura sipas vendit té origjinés sé emetuesit
té instrumenteve (maijtas), sipas vendit té tregtimit té instrumenteve (djathtas) dhe ndryshimit
vjetor né strukturén e fondeve té investimeve té hapura sipas vendit té origjinés sé emetuesi i
instrumenteve né vende té tjera né vitin 2022 né piké pérgindjeje (mé poshté)
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Burimi:

llogaritje té& Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga faqja e internetit té& KLV-sé.

e tyre tashmé e ulét né investimet e pérgjithshme u reduktua né 0,19% (1,16% né fund té 2021) dhe 0,11% (0,32% né fund té

2021) né fund té 2022.
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Grafiku nr. 127
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Burimi: Llogaritje té& Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga fagja e internetit té€ KLV-sé.

Pjesa mé e madhe e aktiveve neto té fondeve té investimeve (99%) éshté né pronési
té subjekteve vendore, kryesisht nga persona fiziké, ndjekur nga subjektet juridike
jofinanciare dhe institucionet financiare jobankare. Né vitin 2022, né bazé neto?®, fondet e
investimeve realizuan flukse hyrése neto nga persona fiziké vendor dhe té huaj, ndérsa personat
juridiké jofinanciare vendore dhe institucionet financiare jobankare realizuan dalje neto. Llojet e
tjera té subjekteve kané béré shitje neto té paréndésishme té dokumenteve té aksioneve né vitin
2022. Lévizje té tilla nuk shkaktuan ndryshim té réndésishém né strukturén e pronésisé sé
dokumenteve pér aksionet né fondet e investimeve. Analizuar né baza té pérmbledhura,
investimet e llojeve individuale té investitoréve vendor né fondet e investimeve jané mjaft té
vogla, né krahasim me numrin e pérgjithshém té mjeteve gé disponojné?’:,

200 Bghet fjalé pér vlerén e dokumenteve té blera pér pjesét e aksioneve né fondet e investimeve minus vierén e dokumenteve té
shitura pér pjesét e aksioneve né fondet e investimeve.

201 Tnvestimet e subjekteve juridike jofinanciare vendore dhe individéve vendor né fondet e investimeve zéné pérkatésisht mé pak se
1% né aktivet e sektorit té korporatave vendore dhe né mjetet financiare té popullsisé. Investimet e institucioneve financiare jobankare
né fondet e investimeve pérbéjné mé pak se 1,5% té mjeteve té institucioneve financiare jobankare.
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Grafiku nr. 128
Struktura e aktiveve té fondeve té hapura té investimeve sipas llojit té fondit dhe sipas llojit té
instrumentit
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga fagja e internetit té KLV-sé.

Analizuar sipas kategorizimit dhe strategjisé sé investimit té fondeve individuale,
fondet e kapitalit né vitin 2022 arritén pjesémarrjen mé té madhe né strukturén e
aktiveve té pérgjithshme neto té fondeve, pavarésisht prirjes ngadalésuese té rritjes
sé mjeteve té tyre. Me rritje vjetore prej 7 piké pérgindjeje té€ pjesémarrjes, fondet e akcioneve
u béné fondet me pjesémarrjen mé té madhe né strukturén e vlerés neto té fondeve. Tendenca
e rritjes sé normave té interesit pér produktet bankare né fund té vitit 2022 coi né uljen e
térhegjes té fondeve monetare pér investitorét nga njéra ané dhe pér shkak té normés sé larté
té inflacionit, vémendja e investitoréve u drejtua tek fondet gé investojné mé sé shumti né letrat
me vleré té kapitalit neto qé presin norma reale mé té larta kthimi (kthim gé tejkalon normén e
inflacionit) né afat té gjaté.

Aksionet e kompanive né sektorin financiar mbizotérojné né strukturén e letrave me vieré té
kapitalit me pjesémarrjen prej 19,4%?2% né fund té vitit 2022, por shénojné rénie vijetore. Rénien
mé té madhe vjetore té pjesémarrjes e kané shénuar aksionet e emetuara nga kompanité
teknologjike, ndérsa rritien mé té madhe vjetore e kané shénuar aksionet e emetuara nga
kompanité e sektorit t&€ shéndetésisé. Né kushtet e pasigurisé sé larté ekonomike dhe rrezikut té
recesionit t& mundshém, menaxherét e portofolit té investimeve e drejtojné vémendjen e tyre
drejt kompanive nga sektoré ku kérkesa éshté joelastike ndaj ndryshimeve té€ ¢cmimeve dhe té
ardhurave, ndér té cilét éshté sektori i shéndetésisé.

202 Rreth 40% e investimeve né letra me vleré té shogérive té sektorit financiar ose rreth 8% e investimeve té pérgjithshme né letra
me vleré té kapitalit jané investime né aksione té institucioneve financiare vendore (bankave).
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Grafiku nr. 129
Struktura e instrumenteve té€ pronésisé sipas aktivitetit né 2022 (majtas) dhe ndryshimi i
jesémarrjeve né krahasim me vitin e kaluar (djathtas)
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Burimi: Llogaritje té& Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga faqgja e internetit té KLV-sé.

Prirja e rritjes sé pjesémarrjes individuale té instrumenteve té huaja té pronésisé u
ruajt né vitin 2022 dhe vazhdon té pérfaqésojé pjesémarrjen individuale mé té larté
né strukturén e pasurisé sé fondeve té investimit. Diversifikimi i portofoleve dhe kérkimi
pér kthime mé té larta né vitin 2022 kushtézuan rritjen e pjesémarrjes sé vendosjeve né
instrumente té huaja té kapitalit neto né aktivet e pérgjithshme té fondeve té investimit, nga rritja
e té cilave rezultoi rritja e pasurisé sé pérgjithshme té fondeve té investimit. Né fund té vitit,
investimet né instrumente té kapitalit neto arritén pjesémarrje prej 48,2% né numrin e
pérgjithshém té pasurisé sé fondeve, gé éshté mé shumé me 4,9 piké pérgindjeje né krahasim
me 31.12.2021. Megjithaté, investimet né instrumente me dinamiké pagese fikse, té
njohur paraprakisht dhe shumé té ardhurash, vazhdojné té kené pérfagésim mé té
madh né numrin e pérgjithshém té pasurisé sé fondeve té investimit, pavarésisht
prirjes sé rénies sé pjesémarrjes sé tyre. Kéto instrumente zéné 51,1% nga pasuria e
fondeve té investimit dhe mundésojné para sé gjithash ruaijtjen e vierés sé aktiveve té investuara,
por edhe menaxhimin efikas té parasé sé investitoréve (né kuptimin e arritjes sé normés optimale
té kthimit nga investimet né aktive gé jané té né shkalle té larté likuiditeti). Né vitin 2022,
pjesémarrja e instrumenteve me té ardhura fikse u ul, por mé dobét né krahasim me vitin e
kaluar, respektivisht me 4,4 piké pérgindjeje, duke vijuar késhtu prirjen rénése té pjesémarrjes
sé kétyre instrumenteve né proném e fondeve té investimeve (rénie prej 19,8 piké pérgindje ndaj
pesé vitet e fundit). Ndér instrumentet me té ardhura fikse, pjesémarrjen mé té madhe e zéné
mjetet monetare dhe depozitat né bankat vendore (depozita pa afat dhe afatshkurtra), me 25,1%.
Vérehet se né periudhén e kaluar réndésia relative e parasé dhe depozitave prané bankave
vendore éshté né rénie té vazhdueshme, e cila, nga njéra ané, vjen si pasojé e rritjes sé mjeteve
té fondeve té pasurisé, dhe nga ana tjetér, rezulton nga ndryshimet né investimet e fondeve
monetare, té cilat né kérkim té kthimeve mé té larta po riorientohen drejt vendosjeve né
obligacione, kryesisht obligacione té qgeverisé vendore (mé 31.12.2022, 20.9% e aktiveve té
fondeve té investimit jané investuar né obligacione té geverisé vendore).

Né kushtet e shtréngimit té politikés monetare, éshté vecanérisht i theksuar rreziku i
ndryshimeve té normave té interesit né para dhe né fondet e obligacioneve.
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Pjesémarrja e fondeve té parasé dhe obligacioneve né aktivet e pérgjithshme neto té fondeve né
fund té vitit 2022 éshté 47,4%. Né numrin e aseteve té pérgjithshém té€ mjeteve monetare dhe
obligacioneve, pérgindjen mé té madhe dhe pothuajse té barabarté e kané obligacionet e
emetuara nga Republika e Magedonisé sé Veriut, pérkatésisht 39,2% dhe 39,7%.

Grafiku nr. 130
Struktura e pasurisé sé parave té gatshme dhe fondeve té obligacioneve né 2021 dhe 2022
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga fagja e internetit té KLV-sé.

Rritja e normave té interesit éshté faktor gé ndikon né ¢mimet e obligacioneve ekzistuese né
portofolin e kétyre fondeve, domethéné shkakton ulje té vlerés sé kétyre vendosjeve dhe
riinvestim mé té shtrenjté né instrumentet me norma mé té larta interesi, pérpara data e
maturimit. Rrezige té tilla rriten edhe mé shumé kur maturimi mesatar i ponderuar i portofolit té
obligacioneve éshté mé i gjaté dhe né fund té vitit 2021 ai luhatet midis 7 dhe 8 vjet pér fondet
monetare dhe midis 8 dhe 9 vjet pér fondet e obligacioneve. Né rast té shumave té
konsiderueshme té rendimentit t& mundshém té humbur (kur shuma e normave té interesit té
tregut éshté dukshém mbi normat e interesit té kuponit me té cilat jané emetuar letrat me vleré
té borxhit) dhe nevoja pér respektimin né té ardhmen me Udhézimet e Komisionit té Letrave me
Vleré pér kategorizimin e fondeve té investimit krijoi trysni dhe motive pér riklasifikimin dhe
ristrukturimin e investimeve né kété pjesé té portofolit t&€ fondeve té investimit, pér sa i pérket
shitjes sé tyre né tregje (me realizimi i humbjeve) dhe investimi i mépasshém né té njéjtén klasé
aktive ose krejtésisht té ndryshme (né pajtueshméri me strategjité e investimit té fondeve).
Késhtu, maturimi mesatar i ponderuar i portofolit té obligacioneve pér kéto fonde u ul né 5-6 vjet.
Nga ana tjetér, né vitin 2022, né kérkim té normés sé kthimit mé té larté, u vu re tendencé e
uljes sé mjeteve monetare dhe depozitave me afat deri né 1 vit (afati i lejuar rregullator), gé uli
pjesémarrjen e tyre né aktivet e pérgjithshme né nivelin 45,6%. dhe 8,1% pér fondet e parasé
dhe obligacioneve, pérkatésisht.
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Grafiku nr. 131
Flukset hyrése/dalése neto né para dhe fondet e obligacioneve dhe pjesa e tyre né aktivet neto
té fondeve
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave nga fagja e internetit té KLV-sé.

Né vitin 2022 ka pasur dalje neto né fondet e parasé dhe ato té obligacioneve, té cilat marrin
pjesé pérkatésisht me rreth -16% dhe -20% né aktivet e pérgjithshme neto té fondeve.

Né kohé té pasigurta ekonomike, rreziku i kredisé qé lidhet me emetuesit e kétyre
letrave me vleré del gjithashtu né plan té paré. Analizuar sipas vlerésimit té kreditit té
emetuesit/kreditorit té€ instrumentit t& marré nga agjenci ndérkombétare e vlerésimit té kredisé,
né strukturén e fondeve té parasé dhe obligacioneve, ndér ato qé kané vlerésim, instrumentet
me vlerésim investimi BBB, BB, B ( Baa, Ba, B) mbizotérojné me pjesémarrje pérkatésisht 41,9%
dhe 71,3%. Né instrumentet gé nuk nénkuptojné ekspozim ndaj rrezikut té kredisé, aktivet né
mjete monetare dhe depozitat bankare me afat klasifikohen dhe pér rrijedhojé ato jané né vendin
e paré pér nga madhésia né strukturén e aktiveve té pérgjithshme ndér fondet monetare me
52,6% dhe né vendin e dyté pér nga madhésia te fondet e obligacioneve. Gjaté vitit 2022, éshté
vérejtur rritie e lehté e pjesémarrjes sé instrumenteve g€ nuk vlerésohen nga agjenci
ndérkombétare (kjo pérfshin kryesisht obligacionet e korporatave vendore dhe té huaja dhe
fondet e investimeve?®®), ndérsa pjesa e instrumenteve me vlerésime CCC, CC, C (Caa, Ca, C)
regjistroi rénie né fondet e obligacioneve (shitja e pozicioneve nga emetuesit ukrainas), dhe né
fondet monetare instrumente té tilla nuk ekzistojné.

203 Mé 31.12.2022, obligacionet e korporatave vendore (t& emetuara nga bankat) jané vetém né portofolin e fondeve té parasé dhe
marrin pjesé me 0,6% né aktiveve té pérgjithshme té kétyre fondeve.
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Grafiku nr. 132
Struktura e pérgjithshme e aktiveve té fondeve té parave té gatshme dhe té bonove né vitin 2021
dhe 2022 (né pérgindje)
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té ofruara nga KLV-ja.

Analiza e ndjeshmérisé sé portofolit té letrave me vleré té borxhit té parave dhe fondeve
té obligacioneve ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit

Né kushtet e normave gjithnjé e mé té larta té interesit, vlera e drejté e letrave me vieré té
borxhit2®* me normé interesi kuponi fiks (qé mbizotéron né portofolin e pérgjithshém té
kétyre fondeve) ulet, qé ndikon drejtpérdrejt né shumat kontabél té kétyre letrave me vieré
té cilat maten me vlerén e drejté25, Viera mé té uléta té drejta té letrave me vleré té borxhit té
matura me shpenzim té amortizuar?®, megjithése aktualisht nuk kané efekt kontabél té drejtpérdrejté,
ato mund té realizohen (né formén e humbjeve neto té kapitalit) né rast té trysnive té konsiderueshme
té likuiditetit mbi fondet e investimeve né para dhe obligacione dhe nevojén pér shitje té shpejté dhe
urgjente té kétyre letrave me vleré??,

204 Né vitin 2022, né pajtueshméri me direktivat europiane, KLV-ja miratoi Rregullore té re pér pércaktimin e vlerés neto té pasurisé
sé fondi investimi té hapur dhe té& mbyllur dhe pér llogaritjen e gmimit pér pjesé té aksionit ose pér aksion né fondin e investimeve
("Gazeta Zyrtare i Republikés s&é Magedonisé sé Veriut” nr. 148/2022). Né kété rregullore, e cila ka hyré né fugi mé 1 korrik 2022,
éshté ndryshuar edhe ményra e pércaktimit té vlerés objektive (té drejté) pér letrat me vleré té borxhit pér té cilat nuk ka treg aktiv,
pérfshiré edhe obligacionet e geverisé vendore. Né pajtueshméri me Rregulloren, treg aktiv i letrave me vleré té borxhit dhe
instrumenteve té tregut té parasé konsiderohet tregu ku kéto letra jané tregtuar pér té paktén 15 dité tregtimi gjaté tremujorit.
Shogéria éshté e detyruar heré né tremujor té pércaktojé nése tregu pér vleré té caktuar éshté aktiv apo joaktiv. Nése tregu éshté
joaktiv, ai duhet té zbatojé teknika vlerésimi gé synojné pércaktimin e gmimit me té cilin letra me vleré do té shitet né treg. E gjithé
kjo duhet té& dokumentohet né aktet e brendshme té shoqérisé, dhe ato do t'i nénshtrohen inspektimit té rregullt vietor nga banka
depozituese.

205 Efekte té keétilla pércaktohen kryesisht nga shuma e normés sé interesit té& kuponit e cila llogaritet dhe ngarkohet pér letrat me
vleré té borxhit né posedim, respektivisht nése dhe sa éshté mé e ulét né raport me normat e interesit té tregut aktual apo té
ardhshém, mé sakté né raport me normat e interesit kupon me té cilat emetohen aktualisht dhe né t& ardhmen letrat me vleré té
borxhit me karakteristika té& ngjashme, si ato gé zotérohen.

206 Me té& dhénat e datés 31.3.2023, rreth 75% e investimeve né letrat me vleré té borxhit té fondeve té investimit maten me vlerén
e blerjes sé amortizuar, respektivisht mbahen kryesisht deri né maturim dhe pér pothuajse té gjitha investimet né kéto letra me vleré
zbatohet normé fikse interesi.

207 Né pérputhje me nenin 10, paragrafi (2) té Rregullores pér pércaktimin e vlerés neto té pasurisé sé fondit investues té hapur dhe
té mbyllur dhe pér llogaritjen e gmimit pér pjesén e aksionit ose pér aksion né fondin investues, né rast té shitjes sé pjese té pasurisé
gé mbahet deri né maturim ose pas ndryshimit té géllimit t& shogérisé ose ndryshimit té aftésisé pér t& mbajtur deri né maturim, e
gjithé pasuria e mbajtur deri né maturim duhet té vlerésohet me vlerén objektive (té drejté).
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Grafiku nr. 1

Llogaritja e ndryshimit té pérafért té realizuar né vlerén ekonomike né vitin 2022 dhe ndryshimi i
mundshém i ardhshém i portofolit t& obligacioneve né para dhe fondet e obligacioneve né vitin 2023
(maijtas) dhe pjesémarrjen e tyre né numrin e pérgjithshém té obliagacioneve té parave dhe fondeve

(djathtas)
né milioné denaré né pérgindje
Ndryshimi i vlerés ekonomike né vitin Ndryshimi i vlerés ekonomike né vitin Pjesémarrje né totalin e mjeteve t& Pjesémarrje né totalin e mjeteve té
vitit 2021 vitit 2022
Fonde t& Fonde té Fonde té Fonde té
Fonde monetare obligacioneve Fonde monetare obligacioneve Fonde monetare obligacioneve Fonde monetare obligacioneve
0.0 0.0
-20.0 20
-40. -
0.0 32.3 40
-43.4

-60.0
-6.0

-80.0
-8.0

-100.0
-120.0 -10.0

-1234

-140.0 -12.0
-160.0 -151.2 14.0

Burimi: Pasqyrat financiare té audituara pér 2021 dhe 2022 té fondeve individuale té investimeve.

Vérejtje: Né mungesé té té dhénave pér ményrén e klasifikimit dhe vlerésimit té ¢do zéri dhe duke marré parasysh
shkallén e likuiditetit né tregun sekondar vendor té tregtimit té obligacioneve, llogaritja e vlerés sé pérafért ka béré
supozim konservator gé té gjitha obligacionet né portofol jané klasifikuar si té ruajtur deri né maturim (regjistruar
me shpenzime té amortizuar).

Llogaritja e ndryshimit té pérafért té vierés ekonomike?®, shfrytézimi i goditjes sé interesit
prej 2,95 piké pérgindjeje?® tregon rénie té vierés ekonomike té portofolit té obligacioneve
gjaté vitit 2022 né vleré prej 151,2 dhe 43,4 milioné denaré pérkatésisht te fondet monetare
dhe té obligacioneve. Kjo rénie pérbén 6,9% té aktivet té pérgjithshme né fund té vitit 2021 pér
fondet monetare dhe 12,7% pér fondet e obligacioneve. Nése merret parasysh portofoli i obligacioneve
né fund té vitit 2022, struktura e té cilit pé€soi ndryshim gjaté vitit (maturimi mesatar i ponderuar i
reduktuar) dhe zbatohet e njéjta goditje e normave té interesit prej 2,95 piké pérqgindjeje, rénia e vlerés
ekonomike éshté mé té buté dhe do té arrinin pérkatésisht 123,4 dhe 32,3 milioné denaré te mjetet
monetare dhe obligacionet (pérkatésisht 6,1% dhe 11,4% pjesémarrje né mjetet e pérgjithshme té
kétyre fondeve). Me fjalé té tjera, nése rritja € normés sé interesit né vitin 2023 vazhdon né té njéijtin
interval si vitin e kaluar, fondet e parave té gatshme dhe té obligacioneve do té pésojné mé pak ndryshim
negativ né vlerén ekonomike té portofolit té obligacioneve.

208 ylera ekonomike e portofolit té letrave me vleré t& borxhit llogaritet né bazé té pozicionit neto té fondeve té investimit né letrat
me vleré té borxhit, shpérndarjes sé tyre sipas bllogeve té maturimit sipas maturimit t& mbetur dhe peshimit té ¢do blloku maturimi
me pjesémarrije té pérshtatshme e cila fitohet si produkt i ndryshimit té arritur né normat e interesit dhe kohézgjatja e modifikuar e
vlerésuar e ¢do blloku maturimi. Kur normat e interesit rriten, vliera ekonomike éshté negative, gé do té thoté humbje e vlerés
ekonomike pér shkak té ndryshimit t&€ normave té interesit. Blloget e maturimit dhe kohézgjatja e modifikuar e tyre merren nga tabela
1 e “Vendimit pér menaxhimin e rrezikut té€ normés sé interesit né portofolin e aktiviteteve bankare” ("Gazeta Zyrtare e Republikés sé
Magedonisé” nr. 163/08 dhe 144/ 09).

209 Duke pasur parasysh pjesémarrjen mbizotéruese t& obligacioneve shtetérore vendore, né portofolin e obligacioneve té fondeve
individuale éshté zbatuar kjo goditje e interesit, e cila paraget mesataren e rritjes vjetore té& normave té interesit té kuponit té€ letrave
me vleré, shtetérore, né tregun primar gjaté vitit 2022 (bonot shtetérore né denaré me maturim kontraktual prej 1 viti, obligacione
shtetérore né denaré me maturim kontraktual prej 15 vjet dhe obligacione shtetérore né denaré, me klauzolé né euro, me maturim
kontraktual prej 15 vjet).
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Shtojca 1
Analizé ad-hoc e rrezikut té ndryshimeve té normave té interesit né portofolin e
aktiviteteve bankare

Gjaté vitit 2022, me normalizimin e politikés monetare dhe kalimin drejt
normave mé té larta té interesit, doli né pah rreziku i ndryshimeve té normave té
interesit, i cili imponoi nevojén pér mbikéqyrje mé té kujdesshme té ekspozimit ndaj
kétij rreziku midis bankave dhe institucioneve té tjera financiare. Bankat mund té
ekspozohen ndaj rrezikut té€ ndryshimeve né normat e interesit pérmes kanaleve té shumta, né
varési té strukturés sé aktiveve dhe detyrimeve, metodés sé vlerésimit kontabél té aktiveve dhe
modelit mbizotérues té biznesit. Né té njéjtén kohé, efektet pozitive té rritjes sé normave té
interesit jané t& mundshme, népérmjet pérmirésimit té€ marzhés neto té interesit dhe rrjedhimisht
té pérfitueshmérisé sé bankave. Por ka edhe rrezige, nése rritja e normave té interesit shkakton
ulje té vlerés neto té aktiveve ose derdhet né rrezik kreditor indirekt pér shkak té ekspozimit té
klientéve té bankés ndaj rrezikut té& ndryshimeve té normave té interesit. Qé kétu, pér té ruajtur
stabilitetin e sektorit bankar, dhe rrjedhimisht stabilitetin e pérgjithshém financiar, éshté e
réndésishme té menaxhohet me kujdes rreziku i normés sé€ interesit, vecanérisht né kushtet
aktuale té rritjes sé normés sé interesit.

Bankat vendore menaxhojné rrezikun e interesit brenda kufijve té pércaktuar né
rregullore, e cila mbikéqyret dhe vierésohet nga Banka Popullore né baza té rregulita.
Pér shkak té vierésimit mé té ploté té rrezigeve, né periudhén e kaluar jané kryer
analiza shtesé, pér té cilin éshté dorézua pyetésor dhe u mblodhén informacion shtesé nga
bankat, si dhe u bé simulim i goditjeve ndaj ekspozimit ndaj rrezikut t&€ normés sé interesit?'°.
Qéllimi ishte analizimi mé i detajuar i administrimit té rrezikut direkt dhe indirekt té€ ndryshimeve
té normave té interesit né portofolin e aktiviteteve bankare dhe vlerésimi i rezistencés sé sistemit
bankar ndaj goditjeve gé lidhen me kéto rrezige.

Analizat treguan se bankat kané né thelb kapacitetin pér té pérballuar rrezikun e
ndryshimeve té normave té interesit né portofolin e aktiviteteve bankare. Ekspozimi
ndaj rrezikut té normés sé interesit té té gjitha bankave éshté brenda kufirit té pércaktuar me ligj
té treguesit pér raportin e vlerés sé pérgjithshme té ponderuar té portofolit té aktiviteteve bankare
dhe shumés sé fondeve té veta si treguesi sasior mé i pérdorur pér mbikéqgyrjen e ekspozimit
ndaj rrezikut té ndryshimeve né normat e interesit né portofolin e aktiviteteve bankare?!!. Mé 31
dhjetor 2022, té gjitha bankat jané brenda kufirit té pércaktuar me ligj?!? nga 20%,
dhe gjithashtu brenda kufijve té vendosur brenda kufijve dhe paralajmérimit té
hershém. Bankat kryejné rregullisht testimin e stresit té rrezikut té ndryshimit t& normés sé
interesit, ku disa prej tyre zbatojné ményré mé té sofistikuar dhe gjithépérfshirése té matjes sé
rrezikut té€ ndryshimeve té normave té interesit dhe testimit té stresit né krahasim me metodén
e pérshkruar né rregullore. Prandaj, ata jané té vetédijshém dhe menaxhojné né ményré aktive
rrezikun e normés sé interesit nga shumé aspekte, qé tregon gatishmériné pér t'u marré me

210 “Banka Zhvillimore e Magedonisé sé Veriut” ShA Shkup nuk éshté pérfshiré né kété analizé.

211 Treguesi sasior mé i pérdorur pér mbikéqyrjen e ekspozimit ndaj rrezikut té ndryshimeve té normave té interesit né portofolin e
aktiviteteve bankare nga bankat éshté treguesi i raportit t€ vierés sé pérgjithshme té ponderuar té portofolit té€ aktiviteteve bankare
me zbatimin e normés standarde té€ interesit. goditje prej 200 p.b. dhe shumén e mjeteve té veta, e cila parashikohet né aktet
nénligjore pér kété rrezik dhe pér té cilén éshté parashikuar prag rregullator prej 20%.

212 Vlera e ponderuar e portofolit té aktiviteteve bankare né raport me fondet e veta, si matés i ekspozimit ndaj rrezikut té& ndryshimeve
té normave té interesit, né fund té vitit 2022 éshté rritur minimalisht dhe né nivel té sistemit &shté 10,1%.
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skenaré té mundshém té stresit. Gjaté stres testeve té fundit té kryera, bankat nuk kané
konstatuar ndonjé efekt domethénés nga goditjet e simuluara qé do té krijonin
nevojén e ndérmarrjes sé veprimeve specifike pér shmangien dhe uljen e rrezikut té
normés sé interesit.

Né analizé u pérfshiné marréveshjet kreditore té lidhura me individé dhe persona
juridiké jofinanciaré me normé interesi té kombinuar (normé interesi fikse, e mé pas
variabile). Analiza e kétyre kontratave éshté e réndésishme pér shkak té kalimit nga normat
fikse né ato té ndryshueshme, pasi ¢gon né shpenzime mé té larta interesi g¢ mund té
pérkegésojné aftésiné kreditore té klientéve. Té dhénat nga bankat treguan se zbatimi i normés
kontraktuale té kombinuar té interesit né kreditimin e personave juridiké jofinanciare éshté
minimale, né ndryshim nga kreditimi pér individé ku marréveshje té tilla jané mjaft té zakonshme.
Sipas té dhénave té fundit té vitit 2022, rreth 75% e kredive banesore dhe rreth gjysma e kredive
konsumatore jané me normé interesi t€ kombinuar. Pér pjesén mé té madhe té kredive
konsumatore me normé interesi t&€ kombinuar (69,2% dhe 61,7% e kryegjésé sé pérgjithshme té
papaguar pér kredité konsumatore té siguruara me pasuri té paluajtshme dhe té pa siguruara me
pasuri té paluajtshme, pérkatésisht), norma fikse e interesit do té kalojé né variabél gjaté vitit
2023 dhe 2024. Duke marré parasysh afatet mé té gjata té zbatimit t&€ normés fikse té interesit,
pér kredité banesore me normé interesi té€ kombinuar, kalimi nga norma fikse e interesit né até
té ndryshueshme pér pjesén mé té madhe té portofolit do té ndodhé pas vitit 2024.

Sipas té dhénave té paraqitura, ekspozimi kreditor ndaj klientéve té sektorit té
amvisérisé, norma e interesit e té ciléve do té pésojé ndryshim, e shpérndaré sipas
nivelit té treguesit DSTI, éshté e pérgendruar né intervalin DSTI deri né 50%, ku hyn
63,8% e ekspozimit ndaj kétij sektori. Pér té vlerésuar ndjeshmériné e aftésisé kreditore té
individéve, bankave iu kérkua té zbatonin goditje interesi me rritje té normave té interesit me 4
p.p. dhe pér té vierésuar efektin né shpérndarjen e portofolit té& amvisérive sipas shumés sé DSTI-
sé. Struktura e portofolit sipas sasisé sé DSTI-sé pas zbatimit té goditjes sé simuluar éshté e
ngjashme, megjithése ka rritje e caktuar e ekspozimit té kredisé né intervalin mbi 60%,
respektivisht ulje e ekspozimit me DSTI-né né 50% (me 3,3 piké pérqgindje, qé e bén
até 60,5%). Bankat pércaktuan se ristrukturimi i tillé do t'u shkaktonte atyre shpenzim shtesé
té moderuar né formén e korrigjimit té vlerés, qé do té rriste mesataren e rezervuar né portofolin
e kredisé pér amviséri me 0,7 piké pérgindje.
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Grafiku nr. 1
Struktura e ekspozimit sipas intervalit DTI para dhe pas zbatimit té goditjes (majtas) dhe
ndryshimi i pjesémarrjes strukturore pas zbatimit té goditjes (djathtas)

) e 13.9
mbi 60 % 16.2
mbi 60 % 2.3
. 22.3
nga 50-60 % 23.3
I 231 nga 50-60 %
hga 40-50 % 223
I 18.7 nga 40-50 %
nga 30-40 % 17.5
I 21.9 .
nén 30 % 20.7 nga 30-40 %
5 10 15 20 25 nén 30 %
m Struktura e ekspozimit né % para goditjes 3.0
Struktura e ekspozimit né % pas goditjes

Burimi: llogaritje té Bankés Popullore né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

Shpenzimi shtesé i korrigjimit té vlerés shtesé i pércaktuar né kété ményré mbulon rreth 10% té
fitimit né nivel té sistemit bankar pér vitin 2022213, gé do té thoté se sipas vlerésimeve té bankave,
rreziku i interesit ndaj té cilit ekspozohen personat fiziké ka ndikim té moderuar né
aftésiné kreditore té personave fiziké, respektivisht krijon rrezik té paréndésishém
kreditor pér bankat dhe nuk kércénon pérfitueshmériné dhe aftésiné e pagesés té
tyre.

Analiza e portofolit té kredisé pér personat juridiké u krye népérmjet dy simulimeve
qé supozojné realizimin e rrezikut té kredisé népérmjet realizimit té rrezikut té
interesit né njézet klientét mé té médhenj té personave juridiké té treguar nga secila
banké. Pér mbikéqyrjen e cilésisé sé borxhit ndaj kompanive u analizuan dy tregues: pjesa e
borxhit me interes né aktivet e pérgjithshme dhe mbulimi i shpenzimeve té interesit me fitimin
operativ?'4, Pér kéta tregues u pércaktuan edhe vlera kritike, g€ mundéson klasifikimin e shoqgérisé
sipas nivelit té treguesit té vecanté né kategorité optimale, nénoptimale dhe té uléta pér sa i
pérket cenueshmérisé nga rreziku i interesit, pér té€ cilat zbatojné pérgindje mé té larta té
korrigjimi i vlerés simulohet né pajtueshméri me rrethanat. Né analizén e treguesve financiaré té
kompanive jané shfrytézuar té dhénat nga llogarité vjetore pér vitin 2021, kur né até kohé nuk
ishin té pranishme disa nga rreziget aktuale, té cilat mund té ndikojné dhe duhet té merren
parasysh gjaté analizimit té rezultateve.

213 Nése merret parasysh fitimi i realizuar i bankave vetém né gjysmén e paré té vitit 2023, kjo pjesé do té arrinte péraférsisht rreth
13%.

214 pgr llogaritjen e treguesve jané pérdorur t& dhénat nga Regjistri Qendror bazuar né llogarité vjetore té paragitura nga kompanité
pér vitin 2021. Pér ta béré kété, pérdoret termi fitim operativ sepse ai llogaritet sipas skemés sé regjistrit nga pasqyrat financiare té
pa audituara si diferencé midis té ardhurave operative dhe shpenzimeve operative. Prandaj, ky z& nuk do té jeté gjithmoné tregues
adekuat i EBITDA-sé (fitimet para interesit, taksave, amortizimit dhe amortizimit) i pérdorur nga FMN-ja pér té llogaritur treguesin.
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Tabela nr.1

Vlerat kritike té treguesve té cilésisé sé borxhit sipas kategorive té vecanta

Treguesi Kategoria optimale| Kategoria nénoptimale Kategoria e ulét
Borxhi me interes / totali i mjeteve Nén 0,3 % mbi 0,3 megjithaté nén 0,6 mbi 0,6

Mbulimi i shpenzimeve té interesit
me fitimin operativ (ose fitimi para
interesit, taksave, deprecizimit dhe
amortizimit)

Burimi: Tregues té pérdorur nga FMN-ja pér géllime té mbikéqyrjes sé cilésisé sé borxhit ndaj kompanive.

Qéllimi i simulimeve éshté té pércaktojé se si mund té ndikojé kalimi i mundshém i ekspozimit
kreditor t€ bankave ndaj kompanive té ndjeshme ndaj interesit nga njézet personat juridiké mé
té médhenj té secilés banké né ekspozim jofunksional, né nivelin e mjeteve vetjake dhe normés
sé mjaftueshmérisé sé kapitalit t€ bankés. Nga rezultatet e simulimeve, u konstatua se sistemi
bankar ka rezistencé té kénagshme ndaj goditjeve té simuluara, ndérkohé gé norma e
mjaftueshmérisé sé kapitalit vazhdon té jeté mbi normén minimale prej 8%.

mbi 3 mbi 1 megjithaté nén 3 nén il

Pér shkak té gjithépérfshirjes sé analizés pér vlerésimin e ndjeshmérisé sé sistemit bankar ndaj
rrezikut té€ ndryshimeve té normave té interesit né ekspozimin ndaj sektorit té korporatave, analizé
e strukturés sé ekspozimi i pérgjithshém té kredisé ndaj klientéve té korporatave té
bankave individuale, sipas madhésisé sé& kompanive dhe nivelit té treguesit pér
pjesémarrjen e interesit, né mjetet e pérgjithshme?'5. Qéllimi i késaj analize ishte té
pércaktonte se sa pjesé e portofolit mund té ishte e ndjeshme ndaj rrezikut té normés sé interesit.
Ekspozimi i kredisé ndaj kompanive té médha dhe té mesme né nivel té sistemit bankar pérbén
rreth 62%, ndérsa ekspozimi i kredisé ndaj kompanive té vogla pérbén rreth 28% té ekspozimit
té pérgjithshém kreditor ndaj shogérive jofinanciare?'®. Ndérkaq, brenda ekspozimit té
kredisé, si pér ndérmarrjet e médha ashtu edhe pér ndérmarrjet e vogla dhe té
mesme, ekspozimi ndaj kompanive, raporti i borxhit me interes/totali i aktiveve té té
cilave éshté nén 0,3, ose ndérmjet 0,3 dhe 0.,6, respektivisht kompanité gé jané né
kategoriné optimale ose nénoptimale. Pjesémarrja e kategoris€ mé té ulét (mé té
rrezikshme) té borxhit t&€ ndérmarrjeve t&€ médha dhe té vogla dhe t& mesme né ekspozimin té
pérgjithshém té kredisé ndaj sektorit té korporatave éshté relativisht mé e ulét dhe arrin né rreth
15%.

Bazuar né kété strukturé té portofolit té€ kredisé, si dhe né rezultatet e dy simulimeve té kryera,
mund té vlerésohet se sistemi bankar ka portofol solid krediti dhe pér momentin,
rreziqet qé rrjedhin nga ekspozimi i klientéve té bankave ndaj rrezikut té ndryshimit
té normave té interesit jané té kufizuara. Profitabiliteti solid kontribuon né géndrueshmériné
e sektorit bankar ndaj goditjeve, duke gené se fitimi operativ mund té€ kompensojé pjesé té
humbjeve té simuluara dhe té zbusé efektin e goditjeve né raportin e mjaftueshmérisé sé kapitalit
té bankave. Megjithaté, mjedisi vazhdon té jeté i pasigurt dhe né kushtet kur norma e inflacionit
vazhdon té jeté e larté, por né rénie, bankat gendrore vazhdojné té shtréngojné politikén
monetare gé nga fillimi i vitit 2023. Kjo imponon nevojén pér vigjilencé té shtuar né menaxhimin
e rrezikut direkt dhe indirekt té ndryshimeve té normave té interesit né portofolin e aktiviteteve
bankare edhe né periudhén e ardhshme. Banka Popullore do té vazhdojé té mbikéqyré me

215 Analiza éshté béré me té dhéna pér vitin 2021.
216 Ndérmarrjet mikro nuk jané pérfshiré né kété analizé pér shkak t&é mungesés sé té dhénave pér treguesin e analizuar. Sipas té
dhénave té datés 31.12.2021, pjesémarrija e tyre né totalin e ekspozimit kreditor ndaj shoqgérive jofinanciare éshté rreth 10%.
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vigjilencé rreziget dhe éshté e gatshme té€ marré masat e duhura nése e sheh té nevojshme pér
ruajtjen e stabilitetit té sektorit bankar.

Shtojca 2

Analiza e rreziqgeve té ndryshimeve klimatike pér bankat né Republikén e Magedonisé
sé Veriut

Ndryshimet klimatike jané njé nga sfidat mé té médha né boté. Efektet e ndryshimeve
klimatike jané té dukshme pérmes ngrohjes sé vazhdueshme globale dhe fatkegésive té shpeshta
natyrore, té cilat shkaktojné vuajtje njerézore, por edhe déme té€ médha ekonomike dhe
mjedisore. Vlerésohet se démet e drejtpérdrejta nga fatkegésité natyrore, gjaté dekadés sé
fundit, kané arritur né rreth 1.3 trilion dollaré amerikang, ose rreth 0,2% e PBB-sé botérore
mesatarisht, né vit?'’. Sipas analizés, nése temperatura e ajrit vazhdon té rritet né periudhén e
ardhshme, mund té keté humbje té& PBB-sé né nivel global gé do té |évizin nga 8% deri 13% deri
né vitin 2100218,

Né nivel ndérkombétar po ndérmerren nisma té shumta pér té€ pérballuar rreziget gé vijné nga
ndryshimet klimatike. Moment historik i réndésishém né kété kontekst éshté miratimi i
Marréveshjes sé Parisit?!® né vitin 2015, i cili krijoi kornizén globale pér trajtimin e ndryshimeve
klimatike. Q& atéheré, 196 vende, duke pérfshiré Republikén e Magedonisé sé Veriut (né tekstin
e métejmé: RMV-ja), jané angazhuar té zbatojné Marréveshjen, géllimi kryesor i sé cilés éshté té
kufizojé rritjen e temperaturés globale né jo mé shumé se 2,0°C dhe té pérpiget ta kufizojé até
né 1,5°C deri né vitin 2050, né krahasim me nivelet para-industriale.

Rreziget qé lidhen me ndryshimet klimatike jané rreziqe té mundshme gé mund té
lindin nga ndryshimet klimatike ose nga pérpjekjet pér té zbutur ndryshimet
klimatike dhe ndikimet gé lidhen me té dhe efektet e tyre ekonomike dhe financiare.
Pér té kuptuar mé miré se si rreziget e ndryshimeve klimatike mund té pérkthehen né rrezige
financiare, zakonisht pérdoret koncepti i nxitésve té rrezikut klimatik. Sipas kétij koncepti, i cili
pérgjithésisht pranohet né literaturé, nxitésit e rrezigeve klimatike ndahen né njé nga dy grupet:
rreziget fizike dhe ato té tranzicionit. Rreziget fizike lindin nga ngjarjet gé lidhen me klimén dhe
kushtet e motit dhe mund té jené akute: si valét e té nxehtit, zjarret, pé€rmbytjet dhe/ose kronike:
ndryshimet né nivelin e temperaturés, intensitetin e reshjeve, etj. Rreziget kalimtare lindin nga
procesi i pérshtatjes (ndryshimet né politika, rregullore, zhvillimi teknologjik, ndryshime né sjelljen
e konsumatorit) pér shkak té kalimit né ekonomi me emetim mé té ulét té gazrave té cilat
shkaktojné efektin seré. Kanalet kryesore pér transmetimin e rrezigeve té ndryshimeve klimatike
né ekonomi dhe né sistemin financiar jané paragitur né Foton nr. 1.

217 Burimi: “Equity Investors Must Pay More Attention to Climate Change Physical Risk”, F. Suntheim, J. Vandenbussche, Blog i FMN-
sé, maj 2020.

218 Sipas analizés, ngrohja globale prej 1,5°C mund té gojé né ulje té PBB-sé globale pér frymé me 8% deri né vitin 2100. Humbjet
ekonomike do té ishin edhe mé té médha (13%) nése ngrohja do té arrinte pragun 2°C. Burimi: Interactive: The impacts of climate
change at 1.5C, 2C and beyond | Carbon Brief.

219 Marréveshja e Parisit éshté marréveshje ndérkombétare ligjérisht e detyrueshme pér ndryshimet klimatike. Ajo u miratua nga 196
palé né Konferencén e OKB-sé pér Ndryshimet Klimatike (COP21) né Paris, Francé mé 12 dhjetor 2015, duke hyré né fugi mé 4 néntor
2016. RMV-ja ratifikoi Marréveshjen e Parisit né néntor té vitit 2017 (3akoH 3a patudwmkaumja Ha [lorosopot oa Mapu3 (,Cnyx6eH
BeCHVK Ha PM” 6p. 161/217). KnyyHu acnektv Ha [1oroBopot oA Mapws.
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Fotoja nr.1
Kanalet kryesore pér transmetimin e rrezigeve té ndryshimeve klimatike

Rreziqget g€ lidhen me
ndryshimet klimatike

Rreziqet e tranzicionit

Politikat dhe rregullativat
Zhvillimi teknologjik
Ndryshimet né sjelljen apo
preferencat e
konsumatoréve

Rreziqet fizike

Kronike (psh. ndryshimet
né temperaturé, intenziteti i
rénies sé shiut,
produktiviteti i bujgésisé€)

Akute (psh. valét e té
nxetit, pérmbytje, zjarre)

Kanalet pér kalimin e rrezigeve né ekonomi
Mikro kanalet
Ndikimi mbi sektorin e korporatave dhe amvisérisé

Sektori i korporatave
Démtim i pronés dhe ndérprerje
e punés pér shkak té motit
ekstrem

Humbja e vlerés sé mjeteve dhe
pajisjeve dhe nevoja pér
investime té reja pér shkak té
tranzicionit

Ndryshimi i kérkesés dhe rritja e
shpenzimeve

Pérgjegjési ligjore (pér shkak té
déshtimit té pérshatjes)

Sektori i amvisérisé
Humbja e té ardhurave (pér
shkak té motit té keq, ndikimit
né shéndet, ndryshimeve né
tregun e punés)

Démtim i pronés (shkak té
motit ekstrem) ose kufizime
(pér politikat me shfrytézimine
ulét té karbonit) té cilat i rrisin
shpenzimet dhe ndikojné mbi
vlerén e pronés

Makro kanalet
Ndikimi i pérgjithshém makroekonomik

Ulja e vlerés sé kapitalit dhe rritja e investimeve

Ndryshimi né gmim (si rezultat i ndryshimeve strukturore dhe

gotitjeve nga ana e ofertés)

Ndryshime né produktivitetin (pér shkak té temperaturave eksterm
té larta, ndryshimin e drejtimit té investimeve pér shkak té zbutjes
sé efekteve dhe pérshtatjes, rritje e averzionit né kahje té

rrezikut)

Ndryshime né tregun e punés (pér shkak té rrezigeve fizike dhe

tranzitore)

Ndryshime socio-ekonomike (pér shkak té€ ndryshimeve né
preferencat e konsumatoréve, migrimet, protestave)

Rreziqget financiare

Rreziget financiare
Pérkegésimi i situatés
financiare té& kompanive dhe
amvisérisé
Zhvlerésimi i kolateralit

Rreziku i tregut
Ndryshime né vlerén e
akcioneve, letrave me vleré me
té ardhura fikse, stogeve té
berzés dhe té ngjajshme.

Rreziku i kolateralit
Rritje e humbjeve nga prona e
siguruar
Rritje t& humbjeve nga sigurimi
i pagimit té detyrimeve (pas
kredive, lizingut)

Rreziku operativ
Ndalesé né zinxhirét e furnizimit

Ndérprerje né puné dhe mbyllje
e njé pjese ose komplet
kompanisé

Rreziku i likuiditetit

Ngjitje né sistemin financiar

Rritja e nevojave likuide

¢ Ndikime té tjera, dhe até mbi tregtiné e jashtme, té ardhurat e
buxhetit, hapsira fiskale, PBB-s&, normat e interesit, kursine
kémbimit valutor

Rreziku pér rifinancim

Efektet kthyese mbi klimén dhe ekonominé Efektet e kthyese mbi sistemin ekonomik dhe financiar

Burimi: Rrjeti pér Gjelbérimin e Sistemit Financiar (angl. Network for grening the financial system).

Duke pasur parasysh ndikimin e mundshém té ndryshimit té klimés né ¢mimet dhe stabilitetin
financiar, numri né rritje i bankave gendrore po ndérmarrin aktivitete pér t& monitoruar dhe
vlerésuar rreziget ndaj stabilitetit financiar nga ndryshimet klimatike. Mé poshté éshté rishikim i
rezultateve té analizés fillestare té& ekspozimit té sistemit bankar vendor ndaj rrezigeve klimatike
né periudhén mars 2017 - gershor 2022, e cila éshté gjithashtu pjesé pérbérése e Planit
Afatmesém pér aktivitetet e Bankés Popullore né fushén e menaxhimit té rrezikut né lidhje me
ndryshimet klimatike pér periudhén 2023-2025.

Analiza e ekspozimit té sistemit bankar vendor ndaj rreziqeve té tranzicionit ai bazohet
né té dhénat e portofolit té kredisé sé korporatave 22 té bankave. Qéllimi éshté té shihet se deri
né cfaré mase aktivitetet dhe sektorét individualé nga ky portofol jané té ndjeshém ndaj politikave
klimatike. Né& mungesé té metodologjisé sé pranuar pérgjithésisht, klasifikimi i aktiviteteve
ekonomike gé jané té ndjeshme ndaj rrezigeve té tranzicionit ndjek gasjen e Batistonit dhe té
tjera (2017)?%1. Kéta autoré, né punimin e tyre, pércaktojné gjashté sektoré té gjeré gé jané té
ndjeshém ndaj politikave gé lidhen me ndryshimet klimatike, pérkatésisht: Iéndét djegése fosile,
shérbimet komunale, energji intensive, ndértimi, transporti dhe bujgésia.

220 Analiza jep vlerésim fillestar t& ekspozimit té& sektorit bankar vendor ndaj sektoréve gé jané mé té ndjeshém ndaj klimés, por nuk
mat madhésiné dhe réndésiné e rrezigeve klimatike pér sektorin bankar vendor, i cili kushtézohet nga disa faktoré, pérfshiré ecuriné
e kompanité e ndjeshme ndaj klimés né transformimin e gjelbér.

21 A climate stress-test of the EU financial system", Battiston, S., A. Mandel, I. Monasterolo, F. Schiitze and G. Visentin, 2017.
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Analiza niset nga klasifikimi i pérgjithshém i kétyre aktiviteteve si mé té ndjeshmet ndaj klimés,
duke mos marré parasysh mikrokarakteristikat e subjekteve ekonomike individuale dhe masat
dhe aktivitetet e mundshme gé ato mund té ndérmarrin pér kalimin né veprimtarité mé té
géndrueshme ekologjike. Pér rrjedhojé, analiza jep njé vlerésim fillestar té& ekspozimit té sektorit
bankar vendor ndaj sektoréve qé jané mé té ndjeshém ndaj klimés, por nuk mat madhésiné dhe
réndésiné e rrezigeve klimatike pér sektorin bankar vendor, i cili kushtézohet nga disa faktoré,
duke pérfshiré pérparimin e kompanive té ndjeshme ndaj klimés né transformimin e gjelbér.
Prandaj, éshté e nevojshme té interpretohen me kujdes kéto rezultate dhe té plotésohen analizat
me zbatimin e té dhénave mé té hollésishme dhe metodave mé té sofistikuara té analizés.

Grafiku nr. 1

Pjesa e sektoréve gé jané té ndjeshém ndaj

politikave  klimatike
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ofinanciare

Grafiku nr. 2
Ekspozimi i bankave ndaj sektoréve gé jané té
ndjeshém ndaj politikave klimatike
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Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

Analiza tregoi se mé shumé se gjysma e pérgjithshme té ekspozimit kreditor té sektorit bankar
vendor ndaj sektorit té korporatave éshté ndaj sektoréve gé jané té ndjeshém ndaj politikave
klimatike. Pjesémarrja e kétyre sektoréve né ekspozimit kreditor té pérgjithshém té bankave ndaj
sektorit té korporatave éshté né nivelin rreth 55% né té gjithé periudhén e analizuar, megjithése
nga prilli i vitit 2021 vérehet rritje e lehté e pjesémarrjes sé tyre. Megjithaté, vecori pozitive pér
sistemin bankar vendor Eshté se pjesémarrja e kétyre sektoréve nuk éshté dukshém mé e larté
né krahasim me sektorét e tjeré. Domethéné, e réndésishme éshté edhe pjesa e portofolit gé i
drejtohet sektoréve mé pak té ndjeshém ndaj politikave klimatike, gé zbut ekspozimin e bankave
ndaj rrezigeve té tranzicionit. Ekspozimi mé i madh i bankave vendore ndaj rrezikut té
tranzicionit vjen nga ekspozimi ndaj sektorit té “ndértimtarisé”??2. Pjesémarrja e kétij
sektori né ekspozimin kreditor té pérgjithshém té bankave né periudhén e analizuar varion
ndérmjet 14% dhe 18% dhe ka tendencé né rritje. Ndryshe nga sektori i “ndértimtarisé”,
pjesémarrja e ekspozimit té bankave vendore ndaj sektorit “transport”??* éshté 12% dhe éshté e

22 Ky sektor pérfshin aktivitete pér ndértimin e objekteve rezidenciale dhe tregtare, si dhe aktivitete gé lidhen me pasurité e
paluajtshme.

223 Ky sektor pérfshin aktivitete qé kané té bé&jné me prodhimin e mjeteve motorike, ndértimin e rrugéve, tregtimin e automjeteve
dhe shérbimet e transportit.
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géndrueshme gjaté periudhés sé analizuar. Sektori me pjesémarrjen e treté mé té madhe (midis
11% dhe 13%) éshté i ashtuquajturi “sektori intensiv i energjisé”?*. Sektori i “bujgésisé”
konsiderohet shumé i ndjeshém ndaj ndryshimeve klimatike, por pjesémarrija e tij né ekspozimin
kreditor té pérgjithshém té bankave né periudhén e analizuar éshté e ulét (2%) dhe e
géndrueshme. Ekspozimi i ulét i bankave né sektorin e bujgésisé lidhet me ményrén e financimit
té prodhimit bujgésor, i cili ndoshta mé sé shumti financohet nga burimet vetjake ose nga
subvencionet e shtetit, e mé pak me kredi bankare. Bujgésia si sektor éshté shumé mé e
ekspozuar ndaj rrezigeve fizike sesa ndaj rrezigeve té tranzicionit.

Gjashté sektorét e definuar té€ ndjeshém ndaj klimés nuk pérkojné plotésisht me sektorét e
pércaktuar né kuadér té NKD-sé. Pér té kuptuar lidhjen, éshté béré pércaktimi i ekspozimit
kreditor té bankave vendore ndaj gjashté sektoréve gé jané té ndjeshém ndaj politikave klimatike
dhe aktiviteteve bazé ekonomike sipas NKD-sé. (Grafiku nr. 3).

Grafiku nr. 3
Pércaktimi i ekspozimit kreditor pér gjashté sektorét gé jané té ndjeshém ndaj politikave klimatike dhe
aktiviteteve ekonomike bazé sipas NKD-sé

D - Furnizimi me energji elektrike, gaz, avull dhe
) ajér té kondicionuar

=
G - Tregtia me pakicé dhe shumicé, riparimi i _
mjeteve motorike dhe motogikletave

L - Veprimtarité gé lidhen me pasurité e paluajtshme
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B Léndé djegése fosile Shérbime komunale
B Intenziteti i energjisé Ndértimtari
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Té tjera — mé pak té ndjeshme ndaj ndryshimeve klimatike

Burimi: Llogaritje té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

Pércaktimi synon té perceptojé se deri né ¢faré mase aktivitetet ekonomike bazé gé pérbéjné
PBB-né e brendshme jané té ndjeshme ndaj politikave gé lidhen me ndryshimet klimatike. Analiza
tregoi se mé shumé se 60% e sektorit t& NKD-sé “miniera dhe gurore” i referohet aktiviteteve qé
jané té ndjeshme ndaj politikave klimatike, pérkatésisht “energji intensive”. Sektorét e NKD-sé

"\

“furnizim me energji elektrike, gaz, avull dhe ajér té kondicionuar”, “aktivitete gé lidhen me
pasurité e paluajtshme”, “transport dhe magazinim” dhe “ndértim” jané pothuajse térésisht té
ndjeshém ndaj politikave klimatike. Kjo tregon pér efektet e mundshme té politikave gé lidhen

me ndryshimin e klimés né kéta sektoré, dhe késhtu né ményré té térthorté né bankat vendore.

224 Ky sektor pérfshin aktivitete me konsum té larté energjie né procesin e biznesit, si p.sh miniera dhe gurore dhe sektoré té tjeré
industrialé té pércaktuar si energji intensive sipas listés sé BE-sé té industrive gé emetojné nivele té larta té karbonit.
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Krahas rrezigeve té tranzicionit, po aq i réndésishém éshté edhe ekspozimi i sistemit bankar
ndaj rreziqeve fizike, duke qgené se realizimi i tyre mund té shkaktojé humbje té
konsiderueshme pér sistemin bankar. Vendi yné éshté né rrezik té larté nga pérmbytjet
katastrofale, té cilat pritet té ndodhin té paktén njé heré né 10 vitet e ardhshme. Rreziku i zjarreve
né pyje éshté gjithashtu i larté, ndérsa rreziku i valéve ekstreme té té nxehtit vlerésohet mesatar
dhe ka mundési mé té larté se 25%, qé né pesé vitet e ardhshme vendi té paktén njé heré té
pérballet me temperatura jashtézakonisht té larta pér njé periudhé té zgjatur?®.

Bankat jané té ekspozuara ndaj rrezigeve fizike drejtpérdrejt, népérmjet efekteve té
mundshme né mjediset e tyre té biznesit dhe né ményré jo té drejtpérdrejt, népérmjet
ekspozimit té klientéve té tyre ndaj rreziqgeve klimatike. Né mungesé té té dhénave mé
té detajuara, éshté béré vetém pasqyré fillestare e pérgjithshme e ekspozimit té sistemit bankar
ndaj rrezigeve té€ ndryshme fizike, duke u nisur nga harta e rrezigeve fizike gé lidhen me
ndryshimet klimatike té réndésishme pér RMV-né (shih foton nr. 2). Mund té theksohet se
mundésia e shfagjes sé zjarreve pyjore dhe térmeteve éshté e barabarté né té gjithé territorin e
vendit, ndérsa pér pesé rreziget e tjera, intensiteti dhe mundésia e shfagjes jané té ndryshme né
rajone té ndryshme??6, Gjaté menaxhimit té rrezigeve klimatike, éshté vecanérisht e réndésishme
té monitorohen kéto pesé rrezige, sepse duke gené se ato jané té ndryshme né rajone té
ndryshme, bankat duhet té ndérmarrin veprime té ndryshme pér té€ menaxhuar si¢ duhet rreziget
gé mund té lindin prej tyre.

Foto nr. 2
Pasqyré e rrezigeve kryesore fizike né RMV dhe shkalla e ekstremitetit té tyre sipas rajoneve té veganta
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Burimi: “Think Hazard".

225 1 referohet analizave té béra duke pérdorur veglén “Thinkhazard”, té publikuara né vitin 2020. Thinkhazard éshté vegél e zhvilluar
nga Fondi Global pér Reduktimin dhe Rimékémbjen nga Fatkeqgésité (angl. Global Facility for Disaster Reduction and Recovery -
GFDRR). GFDRR-ja éshté themeluar né vitin 2006 si partneritet i me shumé donatoréve. Ai mbéshtet vendet me té ardhura té uléta
dhe té mesme pér té kuptuar, menaxhuar dhe reduktuar rreziget nga rreziget natyrore dhe ndryshimet klimatike.

226 Tg dhéna mé té detajuara pér shkallén e ekstremitetit té rrezigeve fizike sipas rajoneve té vendit mund té gjenden né linkun e
méposhtém: M3BewwTaj Ha Think Hazard 3a PCM, 2020 roavHa
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Ekspozimi i drejtpérdrejté i sistemit bankar ndaj rrezigeve fizike perceptohet
népérmjet shpérndarjes gjeografike té njésive té biznesit té bankave. Numri i
pérgjithshém i njésive afariste té bankave né RMV né fund té vitit 2021 éshté 388, prej té cilave
gati gjysma (43,6%) jané né Rajonin e Shkupit. Né foton nr. 3 Eshté shfaqur shpérndarja rajonale
e njésive afariste té bankave né vend. Pérveg rrezigeve gé jané po aq té mundshme né mbaré
vendin (zjarret dhe térmetet), njésité afariste né rajonin e Shkupit jané mé té ekspozuara ndaj
rrezigeve té rréshgitjeve té dheut dhe vérshimeve pér shkak té vérshimit té lumenjve.

Njésité afariste né rajonin juglindor jané mé té ekspozuara ndaj rrezikut té rréshgitjeve té dheut,
ndérsa né rajonin e Vardarit jané mé té ekspozuara ndaj rrezikut nga vérshimet pér shkak té
vérshimit té lumenjve.

Foto nr. 3
Njésité afariste té bankave né RMV sipas rajoneve

32

Burimi: llogaritje té Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té dorézuara nga bankat.

Pér menaxhimin e duhur té rreziqeve fizike indirekte, pikénisja éshté pércaktimi i
shpérndarjes gjeografike té kredive, pér té pércaktuar ekspozimin ndaj rajoneve qé
jané mé té ndjeshme ndaj fatkeqésive natyrore. Né portofolion e kredisé sé amvisérive,
ekspozimi ndaj rrezigeve fizike éshté mé i pranishém né portofolion e kredive banesore, kryesisht
pér shkak té uljes s&€ mundshme té vlerés sé pasurisé sé paluajtshme (démtimi i pronés pér shkak
té rrezigeve fizike) e cila éshté Iéné peng. Sipas té dhénave té gershorit té vitit 2022, 35,2% e
portofolios sé pérgjithshme té kredisé sé amvisérive i referohet kredisé pér blerje té objekteve
banuese dhe tregtare (34,8% pér objekte banimi dhe 0,4% pér ndértesa tregtare), ndérsa pjesa
tjetér e portofolios éshté kredi konsumatore dhe kredi té tjera. Pothuajse gjysma e gjithésej
kredive té miratuara té€ amvisérisé (47,1%) jané né Rajonin e Shkupit, pasuar nga Rajoni i
Pellagonisé (10,1% nga gjithsej kredité). Ngjashém me portofolin kreditor t&€ amvisérive, pjesa
mé e madhe e kredive té korporatave (55%) jané miratuar né Rajonin e Shkupit, pasuar nga
rajoni Juglindor dhe ai i Pellagonisé, né té cilat jané aprovuar 8% nga gjithsej kredité e
korporatave. Si¢ u theksua edhe mé paré, Rajoni i Shkupit, pérveg rrezigeve gé jané karakteristike
pér téré territorin e vendit, éshté shénuar edhe si rajon me rrezik té larté nga vérshime dhe
rréshqitje té dheut.
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Grafiku nr. 4 Grafiku nr. 5
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Burimi: llogaritje t& Bankés Popullore, né bazé té té dhénave té ofruara nga bankat.

Banka Popullore, duke njohur réndésiné e rreziqeve klimatike pér ekonominé dhe
sistemin financiar, deri mé tani ka ndérmarré disa aktivitete pér rritjen e
ndérgjegjésimit pér pasojat e ndryshimeve klimatike dhe réndésiné e kontributit
aktiv té té gjithé paléve né krijimin e mjedisit té gjelbér dhe té qéndrueshém
ekonomik. Q& nga marsi i vitit 2021, Banka Popullore éshté anétare e Rrjetit Ndérkombétar pér
Sistemin Financiar té Gjelbér, ndérsa né fund té vitit 2021 ka marré pjesé edhe né Iniciativén e
Vienés pér Ndryshimet Klimatike. Me Planin Strategjik pér periudhén 2022 - 2024, ndryshimet
klimatike pér heré té paré u pérfshiné si njé nga synimet strategjike té€ Bankés Popullore, me
aktivitete té planifikuara kryesisht né fushén e aktiviteteve analitike dhe kérkimore, monitorimit
dhe menaxhimit té rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike, si dhe analiza e ndikimit té
mundshém té kétyre rreziqgeve né sistemin bankar. Né& fillim té vitit 2022, Banka Popullore ka
realizuar Anketé pér rreziget gé lidhen me ndryshimet klimatike pér té perceptuar praktikat dhe
politikat gé aktualisht zbatohen nga bankat dhe bankat e kursimeve pér monitorimin dhe
menaxhimin e rrezigeve qé lidhen me ndryshimet klimatike, dhe pérmes késaj nivelin e
ndérgjegjésimit pér rreziget klimatike. Nga fundi i vitit 2022 filloi publikimi 7 rregullt i t€ dhénave
Pér krediité e financimit té gjelbérté miratuara nga bankat pér individét dhe shoqérité jofinanciare.
Banka Popullore béri ndryshime edhe né instrumentin e rezervés sé detyrueshme pér bankat, pér
té inkurajuar kreditimin e projekteve gé kané té b&jné me prodhimin vendor té energjisé elektrike
nga burimet e rinovueshme. Pér té forcuar rezistencén e sistemit bankar ndaj kétyre rrezigeve,
né shtator té vitit 2023 Késhilli i Bankés Popullore miratoi Plan Afatmesém pér aktivitetet e Bankés
Popullore né fushén e menaxhimit té rrezigeve gé lidhen me ndryshimet klimatike pér periudhén
2023 - 2025. Aktivitetet e parapara né kété plan jané né pérputhje me mandatin dhe kompetencat
e Bankés Popullore té pércaktuara me Ligjin e Bankés Popullore, Ligjin e Bankave dhe Ligjin e
Stabilitet Financiar. Plani afatmesém pasqyron pérpjekjet e Bankés Popullore pér té krijuar kornizé
rregulluese dhe mbikéqyrése gé do té kontribuojé né njohjen dhe menaxhimin e kujdesshém té
rrezigeve klimatike nga bankat. Gjithashtu, Banka Popullore do té fokusohet né krijimin e
kushteve dhe ngritjen e kapaciteteve dhe mjeteve analitike pér vlerésimin e rrezigeve gé lidhen
me ndryshimet klimatike pér stabilitetin financiar. Plani parasheh aktivitete kérkimore né sferén
e ndryshimeve klimatike, pérfshiré né kontekstin e politikés monetare, si dhe promovimin e
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métejmé té bashképunimit kombétar dhe ndérkombétar, forcimin e kapaciteteve institucionale
dhe géndrueshmériné e punés té Bankés Popullore. Plani gjithashtu thekson réndésiné e
koordinimit té aktiviteteve né vend dhe nevojén pér bashképunim me institucionet dhe organet
tjera shtetérore, duke pasur parasysh se disa elemente kyge gé lidhen me ¢éshtjet klimatike nuk
jané né kompetencé té Bankés Popullore.

Shtojca 3

Siguria kibernetike né sektorin bankar dhe aktivitetet e Bankés Popullore

Nevoja pér digjitalizim té pérshpejtuar dhe pérdorim té pérditshém té shérbimeve financiare
digjitale vecanérisht né periudhén pas pandemisé Kovid-19 dhe pasigurisé sé shkaktuar nga
zhvillimet globale té sigurisé dhe lufta né Ukrainé po rritet ¢cdo dité. Pjesé e madhe e shérbimeve
financiare né botén e sotme moderne éshté praktikisht e paimagjinueshme pa digjitalizim, gé po
ndryshon gjithnjé e mé shumé sistemin financiar. Nga ana tjetér, lidhja e tyre dhe varésia e larté
nga sistemet e TI-sé dhe komunikimet elektronike gon né rritje té vazhdueshme té rrezigeve té
shfagjes sé kércénimeve té reja, té avancuara nga hapésira digjitale, gé kané aftésiné té
zgjerohen shpejt pértej kufijve té njé vendi shpesh duke pérfshiré institucionet gé nuk jané géllimi
i tyre kryesor. Ato kané aftésiné té prishin ndjeshém funksionimin normal té sistemeve té TI-sé
relativisht shpejt dhe té kené ndikim negativ né funksionimin dhe stabilitetin e té gjithé sektorit
financiar dhe bankar.

Né pérputhje me raportet e fundit té institucioneve té réndésishme ndérkombétare??” ka rritje
serioze té rrezigeve té hapésirés digjitale (rreziku kibernetik), duke pérfshiré mundésiné gé ky lloj
rreziku té shkaktojé krizé sistemore. Pér kéto arsye, Banka Qendrore Europiane pércakton si njé
nga géllimet e saj kryesore strategjike nevojén pér menaxhim mé té miré té kétij rreziku dhe
nevojén pér té forcuar stabilitetin dhe géndrueshmériné né té gjithé sistemin financiar. Pér kété
géllim, né kuadér té Parlamentit Europian dhe Késhillit t& BE-s&, né dhjetor té vitit 2022 u miratua
rregullore e re ligjore pér té forcuar elasticitetin e shérbimeve financiare digjitale (Digital
Operational Resilience Act — DORA). Né mbéshtetje té kétij ligji jané hartuar disa standarde
teknike (Rregulatory Technical Standards - RTS), té cilat pércaktojné mé né hollési fushat e
vecanta té pércaktuara né ligj. Me géllim té respektimit té kornizés sé re ligjore né BE dhe
praktikave dhe standardeve mé té mira né kété temé Banka Popullore po ndérmerr
aktivitete pér pérditésimin e akteve nénligjore pér siguriné e sistemit informativ té
bankés, si dhe pérshtatjen e masave pér mbrojtjen nga rreziku i sulmeve té hapésirés
digjitale.

Banka Popullore ndérmori gjithashtu njé séré aktivitetesh pér té forcuar rezistencén
e bankave ndaj kércénimeve nga hapésira digjitale. Késhtu, né kuadér té kontrolleve té
rregullta né terren, kryhen aktivitete mbikéqyrése pér té kontrolluar ményrén se si bankat e
menaxhojné kété rrezik, si dhe nevojén pér nivel mé t& madh té ndérgjegjésimit pér prirjen né

227 pdvancing macroprudential tools for cyber resilience, Feb.2023, Systemic cyber risk, 2020, European Systemic Risk Board,
Cybersecurity survey results (The State of Play at Supervisory Authorities), 2022, IMF, CyberThreat Defence Report 2022, CyberEdge
Group, dhe ngjajshém.
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rritje té kércénimeve nga hapésira digjitale dhe mundésiné gé ato do té ndikojé ndjeshém né
funksionimin e tyre éshté theksuar funksionimi i geté. Gjaté kétyre kontrolleve, vémendje e
veganté i kushtohet vlerésimit té nevojés pér pérmirésimin e proceseve té bankave pér reagimin
dhe trajtimin e incidenteve gé lidhen me skenaré sulmi nga kércénime té reja té avancuara nga
hapésira digjitale, té cilat mund té prishin ndjeshém stabilitetin e TI-sé té bankave. Si pjesé e
kétyre aktiviteteve, né vitin 2022 Banka Popullore u rekomandoi bankave gé té forcojné aktivitetet
e tyre pér té arritur dhe ruajtur nivelin e synuar té gatishmérisé ndaj sulmeve nga hapésira
digjitale, duke u dhéné atyre udhézime specifike pér té forcuar mbrojtjen e sistemeve té tyre té
TI-sé nga ndérprerja e shérbimet, respektivisht nga sulmet e sofistikuara, té ashtuquajturat DDOS
(Ang. DDoS — Refuzim i Shpérndaré i Shérbimit). Banka Popullore ka marré pjesé aktive né grupin
punues pér mbrojtjen e infrastrukturés kritike né vend nga sulmet nga hapésira digjitale. Né
kuadér té kétij grupi punues u zhvilluan aktivitete pér pércaktimin e infrastrukturés kritike né
disa sektoré né vend, mekanizmat pér mbrojtjen e saj dhe nevojén pér koordinim dhe
bashképunim té ndérsjellé.

Kushtet pér kércénimet nga hapésira digjitale né sistemin bankar té€ RMV-sé jané té
qgéndrueshme. Né Bankén Popullore jané raportuar numér i vogél i incidenteve té réndésishme
té sigurisé qé kané té béjné me inxhinieriné sociale, ndérprerjen e shérbimeve (Distributed Denial
of Service - DDoS) dhe zbulimin e kodit keqdashés. Né té njéjtén kohé&, démi financiar nga kéto
sulme éshté i paréndésishém.

Né periudhén e ardhshme, Banka Popullore do t& monitorojé né ményré aktive prirjet rajonale

dhe globale dhe do té reagojé né ményré parandaluese pér té minimizuar rreziget né sistemin
financiar nga kéto lloj kércénimesh.
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